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TYPOLOGIE PODNIKU S&K LABEL

1 Typologie podniku S&K Label

Podnik S&K LABEL spol. s r.o. byl zaloZen v roce 1991 jako polygraficka
spolec¢nost specializujici se na vyrobu samolepicich etiket. Spole¢nost ak-
tualné plisobi v Ceské republice, Némecku, Polsku, Rakousku, Mad'arsku,
Svycarsku a na Slovensku. Sidlo spole¢nosti je na adrese Praha 6, Host'al-
kova 117, PSC 16900.

Spolecnost klade také dliraz na udrzitelnost svého podnikani nabizi
vyrobky s certifikaitem FSC® a stala se drzitelem certifikace Systém en-
vironmentalniho fizeni dle CSN EN ISO 14001 (S&K LABEL, 2023).

Spolecnost S&K LABEL, ktera se tedy specializuje na vyrobu etiket
a oballi pro rizné druhy priimyslu, miiZeme typologicky zaradit jako vy-
robni podnik. V souc¢asné dobé se zaméruje na vyrobu etiket a obalti pro
rizné primyslové odvétvi jako je potravinarstvi, farmacie, kosmetika,
chemicky a elektrotechnicky pramysl.

V poslednich letech S&K LABEL investuje do vyzkumu a vyvoje
novych technologii, které umoziuji vyrobu etiket s novymi funkcemi,
jako je napriklad snadna identifikace a sledovani vyrobki, ochrana proti
padélani nebo interaktivni funkce pro zakazniky. S&K LABEL vyuZiva
technologie a stroje, které umoznuji vyrobu etiket v riiznych velikostech,
tvarech a materiadlech. Diky tomu nabizi zakaznikiim $irsi spektrum vy-
robki a individudlni feSeni podle uvedenych pozadavki.

1.1 Historie

Podnik se 2 roky po svém zaloZeni roku 1991 presunul do novych vyrob-
nich prostor na ulici Sumavska. Roku 1995 obohatil sviij produktovy sor-
timent o print etikety a tabelac¢ni etikety. Podnik se v priibéhu let neu-
stale rozvijel a provadél investice do tiskovych strojii a informacnich sys-
témi. Tento rozvoj podnik dovedl roku 2005 k pripravé na vystavbu
vlastniho vyrobniho zavodu v Kurimi nedaleko Brna. Vystavba zavodu
podnik nezastavila v investicich do vyroby a podnik roku 2006 presel na
digitalni a termickou vyrobu flexotiskovych polymert. V roce 2008 se
podnik prestéhoval do nové vystaveného vyrobniho zavodu, ve kterém
plisobi i nyni. Podnik i nadale investuje do novych tiskarskych technolo-
gii a monitorovani vyroby (Vyro¢ni zprava, 2021, str. 4-5).



TYPOLOGIE PODNIKU S&K LABEL

Podnik také disponuje radou certifikaci, coZ zapocalo roku 2006
zavadeéni standardizace dle ISO 9001. Roku 2008 byl podnik certifikovan
na systém rizeni kvality dle ISO 9001. Své certifikace rozsiril roku 2011
o systém tizeni Zivotniho prostiedi ISO 14001:2004 a o rok pozdéji také
o certifikace na vyvoj a vyzkum ISO 9001 (Vyroc¢ni zprava, 2021, str. 4-5).

1.2 Zakladni typologické znaky

Podnik se dle Prilohy 1 Narizeni komise (EU) ¢. 651/2014 radi mezi
stredni podniky, jeho zakladni typologické znaky podniku jsou uvedeny
v tabulce ¢. 1

Tabulka €. 1: Zakladni typologické znaky

Nazev spolecnosti S&K LABEL spol. s.r.o.

(0] 44962878

Datum vzniku 30. prosince 1991

Sidlo Praha 6, Ho$t4alkova 117, PSC 16900
Pravni forma Spole¢nost s ru¢enim omezenym
Zakladni kapital 3000000 K¢

Triby (2021) 464 290 K&

Pocet zaméstnanci (2021) 143

Pocet jednatelt 2

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle Verejného rejstriku.

Pro bliZsi specifikaci podnikani podniku jsme vyuZili klasifikaci
CZ NACE, ktera je uvedena v tabulce ¢. 2. Tyto informace pochazi z data-
baze Registru ekonomickych subjektt, kde je jako hlavni ¢cinnost podniku
uvedena Vyroba ostatnich vyrobkii z papiru a lepenky pod oznac¢enim
17290.
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TYPOLOGIE PODNIKU S&K LABEL

Tabulka ¢. 2.: Zarazeni CZ NACE

Oznaceni Nazev

17290 Vyroba ostatnich vyrobki z papiru a lepenky

620 Cinnosti v oblasti informa¢nich technologif

702 Poradenstvi v oblasti fizeni

731 Reklamnf ¢innosti

18120 Tisk ostatni, kromé novin

25720 Vyroba zamk a kovani

25730 Vyroba nastrojl a naradi

47190 Ostatni maloobchod v nespecializovanych prodejnach
49410 Silni¢ni nakladni doprava

69200 Utetnické a auditorské ¢innosti; datiové poradenstvi

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle Registru ekonomickych subjektii.

Podnik S&K LABEL spol. s r.o. spada do skupiny S&K Group spolu
s dalSimi podniky, které jsou znazornény na obrazku €. 1. Spolecnost pii-
sobi na ¢eském a slovenském trhu (Vyrocni zprava 2021 str. 3)

Obrazek ¢. 1: Zarazeni ve skupiné

S&SK LABEL

Labelling the Waorld

SSK TOOLS

High Precision Parts

SSK GROUP SSK MOTION

S&K FAETON

S&SK DEER

Zdroj: Vyrocni zprdva 2021 str. 3
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2 Strategicka analyza

Jedna se o zasadni analyzu pro pochopeni okoli podniku a jejich cilem je
zejména identifikace a analyza faktor(, které mohou mit vliv na podnik.
Strategicka analyza ma 2 hlavni faze, a to analyzu okoli a analyzu vnitr-
nich zdroji a schopnosti. PricemZ analyza okoli v sobé obsahuje analyzu
jak makrookoli, tak i mikrookoli. NejvyuZivanéjsimi analyzami pro mak-
rookoli podniku je PEST analyza a pro mikrookoli se typicky uziva Por-
tertiv model péti sil (Sedlackova, Buchta, 2006, s. 9-11)

1.3 PEST analyza

Mezi politické faktory ovliviiujici spolecnost S&K LABEL spol. s r.o. patii
certifikace ISO 9001, ISO 14001, FSC® které spole¢nost doklada. dale je
také ovlivnéna 262/2006 Sb. Zakonikem prace, podle kterého se musi 1i-
dit stejné tak jako 309/2006 Sb. Zakonem o zajisténi dalSich podminek
bezpecnosti (BOZP). Spole¢nost spada také pod ustanoveni EU. konkrét-
nim politickym faktorem ovliviiujicim tuto spole¢nost v tomto spojenti je
takzvana Zelena dohoda pro Evropu ktera ovlivni vS§echny vyrobni pod-
niky CR. Cilem je sniZit emise CO2 0 55 %.

Mezi ekonomické faktory ovliviiujici spole¢nost S&K LABEL spol. s r.o.
patii faktory uvedené v tabulce ¢. 3.

Tabulka €. 3: Ekonomické faktory

Meziroéni Datum
Ukazatel Obdobi rist/pokles| zverejnéni
(v %)
Hruby domaci produkt 4. ¢tvrtleti 2022 0,2 03.03.2023
Mira inflace .23 16,2 10.03.2023
Primérnd mzda - nominalni 4. grvrtleti 2022 7,9 06.03.2023
Primérna mzda - redlnd 4. ¢tvrtleti 2022 -6,7 06.03.2023
Indexy cen vyrobcl - primyslovych .23 16 15.03.2023
Zahraniéni obchod se zboZim - dovoz 1.23 11,8 09.03.2023
Zahraniéni obchod se zboZ%im - vyvoz 1.23 12,1 09.03.2023
Obecné mira nezamé&stnanosti .23 2,6 02.03.2023

Zdroj: Vlastni zpracovdni podle Ceského statistického tradu.
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Mezi socialni faktor ovliviiujici spole¢nost S&K LABEL spol. s r.o0. jsme
zatadili primarné priristek a ibytek poctu obyvatel (viz graf ¢. 1). Vzhle-
dem, Ze se v ramci podniku jedna o B2B business ostatni socialni faktory
budou primarné ovliviiovat aZ vyrobce danych vyrobkt. Pocet obyvatel
ale piimo ovlivni i S&K LABEL spol. s r.o. vzhledem k poctu potiebnych
vyrobenych etiket zavislém na poctu vyrobki, ktery je pfimo zavisly na
poctu obyvatel.

Graf ¢. 1: Prirtistek/ubytek poctu obyvatel
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Zdroj: Cesky statisticky tirad, 2023

Mezi technologické faktory ovliviiujici spole¢nost S&K LABEL spol. s r.o.
patii rychly rozvoj technologii pro vyrobu samolepicich etiket. spolec-
nost se snazi udrZzovat na popredi inovaci a aktualné vyuziva 3 druhy
technologii. Jsou to technologie pro vyrobu RFID etiket za pomoci radio-
vych frekvenci. Dale se jedna o technologie ,,Multi-layer sandwich” etiket,
diky kterym mohou dodavatelé a distributoti poskytnout vysoké mnoz-
stvi informaci diky vicero vrstvam v etiketé. Posledni technologii, kterou
spolecnost vyuziva pro vyrobu , booklet” etiket, mtize spole¢nost vytvo-
rit etikety s vicero vrstvami, které jsou fyzicky oddélitelné a jsou opét
schopny obsahnout vicero informaci.
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1.4 Porterova analyza péti sil

Co se tyce Stavajici konkurence, tak se podnik pohybuje v oboru poly-
grafie, ktery je v Ceské republice velice konkuren¢ni. Zkoumany podnik
se v tomto konkuren¢nim prostredi rozhodl prosadit pomoci kvality,
technologie a sluzeb poskytovanych zakazniki (Vyroc¢ni zprava, 2021, s.
6). Vysoka konkurence pro podnik predstavovat v budoucnu hrozbu.

V ramci analyzy sily odbératelti podnik ve své Vyrocni zpravé za
rok 2021 uvadi rozloZeni svych zakaznickych segmentu, které je velmi
rozmanité s je znazornéno na grafu ¢. 2. Z tohoto rozlozeni Ize vyvodit, ze
podnik neni zavisly na jednom hlavnim odbérateli, ktery by mél zasadni
vliv na podnik.

Graf ¢. 2: Odbératelé podniku

W potravinafstvi

W napoje
kosmetika a dom. chemie

m velkoobchod papiru

o primyslové aplikace, hratky
potravinové dopliiky

m obchodni spoleénosti

m ostatni

Zdroj: Vyrocni zprdva podniku (2021, s. 6)

Podnik ma také Siroké mnoZstvi dodavateli, které lze rozdélit do tii
hlavnich skupin, a to tiskarské a vyrobni potieby, dale technologie a
ostatni, kam spadaji dodavky plynu a elekttiny. Z tohoto rozdéleni Ize vy-
vodit, Ze podnik neni zavisly pouze na jednom dodavateli z dané skupiny,
coZ by mohlo ohrozit jeho vyrobni ¢innosti.

Existuji zde néjaké piekazky pro vstup nové konkurence na trh,
zejména technologické zarizeni s porizeni kvalitnich tiskaren a tiskar-
skych materialu. ProtoZe je konkuren¢ni prostiedi koncentrované, bude
ziejmeé sloZité se uchytit na trhu.

Hrozbu substitutii povazujeme za vysokou, jelikoz konkurencni
prostiredi podniku je velmi koncentrované a samolepicich etiket je vice.

14
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Lis{ se designem a kvalitou tisku. Podnik se soustredi na nakup Spicko-
vych technologii a obnovu a rozsirovani vyroby, jak vychazi z jeho Vy-
rocni zpravy za rok 2021. Tyto kroky je ovSem potreba neustale udrzovat
a v rozvoji pokracovat.
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3 Vertikalni a horizontalni analyza podniku

Hlavnim tkolem vertikalni analyzy je zjistit podil urcité polozky na sta-
noveném zakladu. Pro potfeby této prace jsou zaklady celkova aktiva a
pasiva rozvahy a celkové vynosy podniku za dané obdobi ve vykazu ziskt
a ztrat (Mrkvicka, Kolar, 2006, s. 58). Diky tomuto lze sledovat pohyby
podilu majetku podniku v ¢ase a poté napriklad upravit jejich nastaveni
(Kislingerova et. al., 2010, s. 88). Vysledky vertikalni analyzy se vyuZivaji
také pro doplnéni vysledkii horizontalni analyzy kvili jejich schopnosti
charakterizovat vyvoj veli¢in. Dale diky odhlédnuti od absolutnich hod-
not veli¢in 1ze vysledky vertikalni analyzy porovnavat jak mezi rtiznymi
podniky, tak i v rliznych obdobich (Kubickovd, Jindrichovska, 2015, s.
93).

Horizontalni analyza porovnava zmény polozek dle jejich ¢asové
posloupnosti. Pomoci ni 1ze predpovédét predpokladany budouci vyvoj
jednotlivych poloZek vykazl a rozvahy (Mrkvicka, Kolar, 2006, s. 54).
Kromé predikce budouciho vyvoje nam tento typ analyzy vykazii podava
také informace o tom, jak se ménila majetkova a finan¢ni situace v pod-
niku v minulosti. Pro efektivni a co nejpresnéjsi zobrazeni by mélo do-
chazet k analyze alespoii 4 az 5 po sobé jdoucich obdobi (Kubickova, Jin-
drichovska, 2015, s. 83-85). Horizontalni analyzu Ize provadét vice zpu-
soby vypocti, mezi které se radi absolutni a procentni zmény nebo reté-
zové a bazické indexy. V této praci jsme se zamérily na procentni zmény
pro jednoznacné podchyceni dosdhnutych vysledkd.

1.5 Vertikalni rozbor rozvahy

Podstatou vertikalni analyzy je vypocet ukazateld, které maji dobrou vy-
povidaci schopnost vzhledem ke zkoumané ekonomické realité. (Kislin-
gerova, 2007) Ukazatelé v praci mame ukazané v procentech. Cilem této
analyzy (viz tabulka €. 3 a ¢. 4) bylo zjistit, jak se jednotlivé poloZky roz-
vahy podilely na celkové sumé.

16
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Tabulka €. 4: Vertikalni analyza aktiv

Vertikalni analyza Rozvahy

2021 2020 2019 2018 2017
AKTIVA CELKEM 199825 100%| 178247|  100%|  169067|  100%| 190375|  100%| 142861 100%
B. Stal4 aktiva 61938 31%| 64382 36% 53660 32%| 80144 42%| 31603 22%
B1DNM 73 0,04% 105 0,06% 136)  008% 77 009% 100 0,07%
B1.DHM 61885 3%| 64277 36% 53533 32%| 79967 4% 31503 2%
C. Obéind akiiva 133000 67%| 108640 61%| 110437 65%| 107714 57%| 100773 77%
CIZasoby £7014 24%| 36376 20%| 36730 2% 32102 1% 28658 20%
C I Pohledavky 62050 31%| 59238 33%| 69390 %[ 65923 35%| 68035 8%
C11. Dlouhodové pohledévky 248 0% 215 0% 167 0% 129 0%|- 0%
C.12. Kratkodobé pohleddvky 61802 31%| 59023 33%| 63203 4% 65794 35% 68055 48%
CJI2.1. pohledavky z obchodnich vatahi| 61195 31%| 58178 3% 67196 40%| 61406 32%| 58195 7%
CIIl Penéin prostiedky 24026 12% 13026 7% 4317 3% 9689 5%| 13060 9%
D. Gasove rozigent aktiv 4797 2% 5225 3% 4241 3% 2517 1% 1485, 1%

Zdroj: vlastni zpracovdni dle Verejného rejstrik.

Podle tabulky ¢. 4 mGzeme podle vertikalni analyzy vyvodit néko-
lik vychodisek. Stala aktiva spolecnosti se v pribéhu let pohybovala
okolo 30 % celkovych aktiv vZdy se skoro 100% zastoupenim dlouhodo-
bého hmotného majetku (DHM). Velky nartist ve stalych aktivech, a tedy
i DHM je vidét v roce 2018. Dlouhodoby nehmotny majetek (DNM) ve
spolec¢nosti nema taky vysoké zastoupeni. Nicméné vzhledem k pted-
métu podnikani je to ocekavané.
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Graf ¢. 3: Vertikalni analyza Aktiv

1

Aktiva spolecnosti

M B. Stala aktiva

2

H C. Obézna aktiva

Zdroj: vlastni zpracovdni dle vertikdIni analyzy
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m C.III. Penézni prostiedky
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Obézna aktiva klesla oproti roku 2017 0 10 % vroce 2021 coz
se projevuje oproti celkovym aktiviim zejména u poklesu pohledavek o
17 %. V roce 2021 spolecnost také zvysila zastoupeni svych penéZznich
prostfedki, coZ milize poukazovat na zvySeni likvidity spolec¢nosti
oproti predeslym letem.

Tabulka €. 5: Vertikalni analyza pasiv

Vertikalni analyza Rozvahy
2021 2020 2019 2018 2017
PASIVA CELKEM 199825 100% 178247 100% 169067 100% 190375 100% 142861 100%
A. Vllastni kapital 94257 47% 81389 46% 73029 43% 65040 34% 28265 20%
Al Zakladni kapital 3000 2% 3000 2% 3000 2% 3000 2% 3000 2%
Al AZio a kapitalové fondy 1000 1% 17000 10% 27000 16% 30000 16%|- 0%
AIV.VH minulych let 61390 31% 43029 24% 32040 19% 25265 13% 12808 9%
AV_VH béZného obdobi 28867 14% 18360 10% 10989 6% 6775 4% 12457 9%
B. Cizi zdroje 105480 53% 96793 54% 93494 55% 125016 66% 113745 80%
B.l. Rezervy 5990 3%|- 0%|- 0%|- 0%|- 0%
B Il Dlouhodobé zavazky 26843 13% 38189 21% 31171 18% 47264 25% 43865 31%
Bl Kratkodobé zavazky 72647 36% 58604 33% 62323 3T 77752 1% 69860 49%
B.Il.1. Zavazky k (vérowm institucim 37859 19% 28063 16% 40433 24% 51121 27% 47009 33%
B.lll.2. Zavazky z obchodnich vztahi 21660 1% 19628 1% 13908 8% 18880 10% 15037 11%
C. Casove rozliSeni pasiv 88 0,04% 65 0,04% 2544 1,50% 319 0,17% 851 0,60%

Zdroj: vlastni zpracovdni dle Verejného rejstiiku

Z vertikalni analyzy pasiv podle tabulky ¢. 5 je vidét vysoky nardst
podilu vlastniho kapitalu (VK) a poklesu cizich zdroji (CZ) od roku 2017.
Spolec¢nost ma oproti roku 2017, kdy byl pomér VK a CZ 1:4, pomér
zhruba 1:1 v roce 2021. To miZe naznacovat vétsi vyrovnanost Vlast-
niho kapitalu a cizich zdroji a tim padem urcitou optimalizaci kapitalové
struktury spolecnosti. Nicméné Pomér mezi stalymi aktivy (viz tabulka
¢. 4) a dlouhodobymi zavazky se v priibéhu let preklopil a v roce 2021
tvoii dlouhodobé zavazky 13 % a stala aktiva 31 %. Oproti tomu v
roce 2017 tvorily dlouhodobé zavazky 31 % zatimco stala aktiva 22
%. Celkové se tak da rici, Ze spolecnosti se podarilo v priibéhu let sniZzit
zatiZzeni spolec¢nosti dlouhodobymi zavazky, které piivodné pirevysovaly
stala aktiva.

Celkové vertikalni analyza rozvahy ukazala rtizné zmény ve struk-
ture polozek. Vyznamnymi jsou konkrétné dlouhodobé zavazky, poméry
mezi VK a CZ a penéZnich prostiedk, na které se dale zamétujeme v dal-
Sich c¢astech prace.
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1.6 Horizontalni rozbor rozvahy

V horizontalni analyze rozvahy jsme zkoumaly o kolik procent (relativni
hodnoty), se zménila prisluSna jednotka v Case. Zamérily jsme se na po-
rovnavanim vysledkl postupné mezi jednotlivymi roky a zatadily jsme
také porovnani let 2017-2020 s rokem 2021 abychom byly schopné po-
rovnat zmény oproti nejnovéjSim dostupnym tudajim. Vysledky jsou ob-
sazené v tabulkach ¢. 6 a 7.

Tabulka €. 6: Horizontalni analyza aktiv

Horizontalni analyza rozvahy
21/20 20/ 19 19/ 18(18/ 17 2119 21118 2117

AKTIVA CELKEM 12% 5% “11% 33% 18% 5% 40%
B. Stalé aktiva 4% 20% =33% 154% 15% -23% 96%
B.l. DNM =30% -23% -23% 7% -46% -59% -27%
B.I. DHM 4% 20% =33% 154% 16% -23% 96%
C. Obéina aktiva 23% 2% 3% 2% 21% 24% 21%
C.|Zasoby 29% 1% 14% 12% 28% 46% 64%
C.Il Pohledévky 5% “15% 5% -3% -11% -6% 9%
C.1. Dlouhodové pohledavky 15% 15% 45% |- 33% 92% |-

CI.2. Kratkodobé pohledaviy 5% =15% 5% -3% -11% -6% -9%
C11.2.1. pohledavky z obchodnich vztahi 5% 13% 9% 6% -9% 0% 5%
CIlIl. Penéini prostfedky 84% 202% =55% -26% 457% 148% 84%
D. Casové rozligen! aktiv -8% 23% 68% 69% 13% 91% 223%

Zdroj: vlastni zpracovdni dle Verejného rejstriku

Podle horizontalni analyzy aktiv rozvahy v tabulce ¢. 6 je vidét po-
kles celkovych aktivvroce 2019 o0 11 % oproti roku 2018. Toto mtze
byt nejspiSe zplsobeno primarné poklesem stalych aktiv, konkrétné
DHM. Diky vertikalni analyze (viz tabulka ¢. 3) usuzujeme, Ze vysoky po-
kles DNM a penéZnich prostiredki v tomto roce nemél na spole¢nost
tak podstatny vliv vzhledem Kk jejich nizkému zastoupeni v celkovych
aktivech spolecnosti.

Na prelomu roku 2018 a 2019 je zajimavé, Ze dlouhodobé pohle-
davky vzrostly o 15 % a kratkodobé pohledavky o 15 % poklesly.
Nicméné diky vysledklim vertikalni analyzy, kde jsme zjistili, Ze kratko-
dobé pohledavky v roce 2019 tvorili 36 % celkovych aktiv oproti 13
% u dlouhodobych pohledavek, celkové pohledavky poklesly také o 15
%. V roce 2021 pohledavky vzrostly oproti roku 2019 o 5 % nicméné
oproti ostatnim rokiim byly stale nizsi. To mtiZe indikovat misto na které
se v ramci prace budeme zamérovat vice do hloubky.
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Tabulka ¢. 7: Horizontalni analyza pasiv

Horizontalni analyza rozvahy
21/ 20 20/ 19 19/ 18|18/ 17 2119 21/18 21117

PASIVA CELKEM 12% 5% -11% 33% 18% 5% 40%
A. Vlastni kapital 16% 1% 12% 130% 29% 45% 233%
Al Zakladni kapital 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Al AZio a kapitalové fondy -94%, =37% =10% |- -96% -97% |-

ANV VH minulych let 43% 34% 27% 97% 92% 143% 379%
AN.VH béZného obdobi 57% 67% 62% =46% 163% 326% 132%
B. Cizi zdroje 9% 4% -25% 10% 13% -16% -1%
B.l. Rezervy = = = = o -

B.Il. Dlouhodobé zévazky =30% 23% -34% 8% -14% -43% -39%
Bl Kratkodobé zévazky 24%, -6% -20% 1% 17% % 4%
B.Il.1. Zavazky k avérovym institucim 35% =31% =21% 9%, 6% =26% =19%
B.lIl.2. Zavazky z obchodnich vztahi 10% 41% -26% 26% 56% 15% 44%
C. Casové rozlieni pasiv 35% -97% 697% -63% -97% -72% -90%

Zdroj: vlastni zpracovdni dle Verejného rejstiiku

Podle horizontalni analyzy jsme zjistily, Ze nizsi vysledek hospo-
dareni vykazala spolecnost pouze na mezi lety 2017 a 2018. Naopak na
mezi lety 2018 a 2019 spolec¢nost vykazala o 25 % niZsi cizi zdroje. S
nejvétsi pravdépodobnosti je to zplisobeno celkovym poklesem ve vSech
polozkach cizich zdroji. To poukazuje na skute¢nost popsanou ve verti-
kalni analyze, kdy spolecnost postupné vyrovnavala pomér mezi VK a
CZ. Postupnému snizovani azia a kapitalovych fondt od roku 2019 z vétsi
c¢asti také podle vertikalni analyzy nejspiSe nahradil vlastni kapital.

Celkové vysledky analyzy vykazuji urcité trendy a jsme tak
schopny doptedu odvodit budouci smérovani spole¢nosti. Podstatné si-
tuace byly popsany v dalSich ¢astech prace se na né zamérujeme vice do
hloubky.

1.7 Vertikalni rozbor vykazu zisku a ztrat
Nasledujici tabulka ¢. 8 znazornuje vertikalni rozbor vykazu ziski

a ztrat podniku S&K Label ve zkraceném rozsahu. Podrobnéjsi rozloZeni
je uvedeno v Priloze 1.

20



VERTIKALNI A HORIZONTALNi ANALYZA PODNIKU

Tabulka €. 8: Vertikalni rozbor vykazu zisku a ztrat

2021 2020 2019 2018 2017

* Clﬂy obrat za (cetni obdobi 477485 100,0%| 432226 100,0%| 406958| 100,0%| 392508 100,0%| 401675| 100,0%

I TrZby z prodeje wrobk( a sluZeb 450167 94,3%( 411436 95,2%( 382304 93,9%| 365385 93,1%| 370858 92,3%

1. Trzby za prodej zboZi 14123 3,0%)| 10832 2,5% 18262 4,5% 20765 5.3% 22150 55%

A Vykonové spotfeba 319343 66,9%| 296816 68,7% | 294134 723%| 289983 739%| 287564 71,6%
B Zména staw zasob vastni €innosti (+/-) -6037 -1.3% rall 02% -4291 -1,1% -1981 -0,5% 2529 0.6%
C. Aktivace (-) -10234 -21%( -10983 -25% -8756 -2.2% -8877 -23% -9062 -2,3%
D Osobni naklady 97197 20,4%, 93693 21,7%, 83094 21,6% 84502 215% 79453 19.8%
E. Upra\py hodnot v provozni oblasti 20642 43% 14216 33% 16276 40% 13008 36% 12954 3.2%
il Ostatni provozni wnosy 9068 1,9% 7243 17% 5361 13% 5497 1,4% 7025 1,7%

F. Ostatni provozni nakaldy 16664 3,5% 8483 20% 5241 1.3% 3859 1,0% 7578 1,9%
Provozni wsledek hospodafeni 35783 T,5% 28573 6,6% 15229 3.7% 10163 2,6% 19017 4,7%

VI Vynosové droky a podobné wnosy 22 0,0% 57 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
J Nakladové droky a podobné naklady 702 0,1% 915 0.2% 1165 03% 1101 03% 1416 0,4%
VIl Ostatni finanéni wnosy 4105 0,9% 2658 0,6% 1031 03% 861 02% 1643 0.4%
K. Ostatni finanéni naklady 3505 0,7% 5351 12% 1318 03% 1520 04% 3024 0,8%
Finanéni vwsledek hospodareni -80 0,0% -3551 -0,8% -1452 -0,4% -1760 -0,4% -2797 07%
Vysledek hospodafeni pfed zdan&nim 35703 7.5% 23022 53% 13777 34% 8403 21% 16220 4,0%

L Dafi z pAijm 6836 1,4% 4662 11% 2788 0,7% 1628 0.4% 3763 0,9%
Vysledek hospodafeni po zdanéni 28367 6,0% 18360 42% 10989 2.7% 6775 1,7% 12457 3,1%
Vysledek hospodareni za icetni obdobi 28867 6,0% 18360 4,2% 10989 2,7% 6775 1,7% 12457 31%

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle Verejného rejstriku

Jako zaklad pro tvorbu analyzy byl bran Cisty obrat spole¢nosti
jakozto celkové vynosy. Z analyzy lze pozorovat, Ze se celkové trzby
podniku ve vSech obdobich pohybovaly kolem 97 %, pricemzZ nejvétsi
¢ast zabiraji trzby z prodeje vyrobki a sluzeb, coz je konzistentni s vy-
robnim podnikem. Polozka Vykonové spotreby v priibéhu casu klesla v
porovnani s pocatkem zkoumaného obdobi o 4,7 %, coz v kombinaci s
narlstem trZeb naznacuje inovace ve vyrobé, které vedou k uspore na-
kladi ve vztahu k celkovym vynostim. Pokles podilu osobnich nakladi
mezi lety 2020 a 2021 je vysvétlen sniZenim poctu zaméstnanct ze 148
roku 2020 na 143. OvSem absolutni hodnota této polozky vzrostla o 3,74
% coz naznacuje zvySeni platd zbylych zaméstnanci.

Provozni vysledek podniku od pocatku zkoumaného obdob
vzrostl vyrazné, a to konkrétné z podilu 4,7 % vynost na 7,5 %. Tento
narlst naznacuje rist vyroby a pozitivni vyhled pro podnik. Nakladové
uroky v celém zkoumaném obdobi zabiraji zanedbatelnou cast celko-
vych vynost. Konkrétné roku 2017 bylo toto ¢islo nejvyssi, a to na 0,4 %,
v pribéhu ¢asu podnik své zavazky splaci a za posledni ucetni obdobi se
dostal na 0,1 % vynost. Tento pokles naznacuje i analyza rozvahy. Cisty
zisk podniku se od roku 2017 témér zdvojnasobil, ovSem v letech 2018
a 2019 doslo k poklesu, coZ bylo zpiisobeno niz$imi trzbami a zvySenim
nakladd. OvSem dle poslednich dvou obdobi se podniku dari. Vyvoj
téchto hodnot lze pozorovat i v grafu ¢. 4.

21



VERTIKALNI A HORIZONTALNI ANALYZA PODNIKU

Graf ¢. 4: Vertikalni analyza VZZ
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Zdroj: vlastni zpracovdni dle vertikdlni analyzy

1.8 Horizontalni rozbor vykazu ziskl a ztrat

Tabulka €. 9 obsahuje pouze zkracenou analyzu Vykazu zisku a
ztrat (VZZ), plna verze je obsazena v Priloze 2.

Tabulka €. 9: Horizontalni rozbor vykazu ziskii a ztrat

21/20 20/19 19/18 1817 2119 2118 2117
* ('?ist';r obrat za Gcetni obdobi 10,5% 6,2% 37% -2,3% 17,3% 21,6% 18,9%
1. TrZby z prodeje wrobkd a slufeb 9.4% 7.6% 46% -1,5% 17.8% 232% 21.4%
II. Triby za prodej zboZi 30,4% A0,7%| -12,1% 6,3%| -22,7%| -32,0%| -36,2%
A Vykonova spotfeba 7,6% 0,9% 14% 0,8% 3,6% 10,1% 11,1%
B. Zména staw zasob vastni éinnosti (+/-) | 949,1%| -116,6%| 1166%| -178,3% 407% | 204,7%| -3387%
C. Aktivace (-) -6,8% 25 4% -1,4% -2,0% 16,9% 15,3% 12.9%
D Osobni naklady 3.7% 6,4% 4.3% 6,4% 10,3% 15,0% 22 3%
E. Upraw hodnot v provozni oblasti 45 2% -12,7% 16,3% 8,1% 26,8% 47 5% 59,3%
Il QOstatni provozni wnosy 252% 351% 25%( -218% 69,1% 65,0% 291%
F. Ostatni provozni nakaldy 96,4% 61,9% 358% -49. 1% | 218,0% | 331.8%| 119,9%
* Provozni wsledek hospodafeni 25,2% 87,6% 49.2%| -46,6%| 135,0%| 252,1% 88,2%
VI Vynosové droky a podobné wnosy -61,4% 0 0 0 0 0 0
J. Nakladové troky a podobné naklady -233% -21,5% 58%( -222%| -397%| -362%| -504%
VIl Ostatni finanéni wnosy 54 4% 157.8% 19,7% -47.6% | 2982% | 376,8% | 149.8%
K. Ostatni finanéni naklady -34 5% | 306,0% -13,3% -49.7% | 165,9% | 130,6% 15,9%
* Finanéni wsledek hospodareni 97 7%| 1446%| -175%| -37.1%| -945%| -955%( -971%
= Vysledek hospodafeni pfed zdan&nim 55,1% 67,1% 64,0%| -482%| 1591% | 3249%| 120,1%
L Dari z piijmi 46,6% 67,2% 713% -56,7% | 1452% | 319,9% 81,7%
= Vysledek hospodafeni po zdanéni 57.2% 67,1% 622%| -456%| 1627%| 3261%| 1317%
b Vysledek hospodafeni za Géetni obdobi 57.2% 67,1% 622%| -456%| 1627%| 3261%| 1317%

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle Verejného rejstriku
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Polozka TrZzby za prodej zboZi v pribéhu let vyrazné poklesla,
ovsSem z vertikalni analyzy vykazu ziskil a ztrat Ize pozorovat, Ze se jedna
o mensSi ¢astky a celkové trzby se udrZovaly na podobné trovni. Velky
pokles zaznamenala poloZzka Zména stavu zasob vlastni ¢innosti, kdy
doslo k prodani nebo predani do vyroby velké ¢asti zasob. Provozni vy-
sledek hospodareni zaznamenal rist az na obdobi mezi lety 2017 a
2018, kdy tato hodnota poklesla 0 46 %. Obecné byl rok 2018 pro firmu
problémovy, jelikoZ doslo k poklesu témér vsech polozek vykazu zisku a
ztrat

1.9  Vystupy do SWOT analyzy

Mezi silné stranky vertikalniho a horizontalniho rozboru VZZ a
rozvahy jsme zaradily postupné zvySovani penéznich prostiedki a dosa-
Zeni tak vyssi likvidity. Dale také vyrovnany pomér mezi VK a CZ popsany
u vertikalni analyzy rozvahy. Silnou strankou je také konstantni zvyso-
vani VH. Do silnych stranek analyzy VZZ jsme zaradily riist provozniho
vysledku hospodareni podniku.

Mezi slabé stranky vertikalniho a horizontalniho rozboru VZZ a
rozvahy jsme zaradily v ramci Sirsi odhadu pribézné nizsi zastoupeni
pohledavek spole¢nosti oproti roku 2017. Spole¢nost by se mozna do bu-
doucna méla zamérit na opétovné zvySeni tohoto poméru. Jako slabé
stranky podniku jsme identifikovaly finan¢ni vysledky podniku, které
byly vZdy zaporné.
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4 Analyza pomérovych ukazatelu

Pomérova analyza ukazatell poskytuje po provedeni horizontalni a ver-
tikalni analyzy bliZsi vhled do podniku a jeho situace. Vzhledem ke kom-
plexnosti podniku se tyto ukazatele shrnuji so soustav a nékolika skupin,
kam se radi rentabilita, likvidita a aktivita (Kislingerova, Hnilica, 2005, s.
31).

1.10 Rentabilita

Jako prvni skupinu, na kterou se v ramci analyzy pomérovych ukazatelti
zaméiime je rentabilita, kterd predstavuje vynosnost vloZeného kapitalu.
Kdy vzorec pro vypocet se sestava ze zisku v Citateli a typu zkoumaného
kapitalu ve jmenovateli. Zisk se uziva cisty (EAT) nebo také EBIT (Ka-
louda, 2017, s. 72). Ukazatele rentability pro podnik S &K Label jsou zob-
razeny v tabulce ¢. 10

Tabulka €. 10: Analyza ukazateld rentability

2017 - 2018 - 2019 -

A AL AU ALY 202 odvétvi odvétvi | odvétvi

ROE 44,07% | 10,42% | 15,05% | 22,56% | 30,63% | 13,44% | 10,37% | 14,93%

ROA 12,34% | 4,99% | 8,84% | 13,43% | 18,22% | 10,84% | 6,88% | 10,72%

ROS 4,49% | 2,46% | 3,73% | 567% | 7,84% | 12,39% | 7,71% | 12,00%
Cisté 3,10% | 1,73% | 2,70% | 4,25% | 6,05% X X X
ziskové
rozpéti
ROCE 46,69% | 20,98% | 30,55% | 29,87% | 41,87% X X X

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle Verejného rejstiiku

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE) mél v podniku
vcelku dynamicky pribéh s velkym poklesem roku 2018 a nasledujici
roky se neustale zvySoval aZ na 30,63 % roku 2021. Hodnota tohoto uka-
zatele je v podniku vysokd, zejména v porovnani s primérnymi hodno-
tami z odvétvi podniku, které se v danych letech vySplhaly nejvyse k
témér 15 %. Takto vysoky ukazatel je ovSem dobry pro majitele firmy,
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kde lze vidét vysokou navratnost vlastniho kapitalu. OvSem hodnota
44 % roku 2017 se da vysvétlit nizkou hodnotu vlastniho kapitalu, ktera
byla na urovni priblizné 20 % celkovych pasiv a dochazelo tedy primarné
k financovani podniku z cizich zdrojt.

Hodnoty ROA (rentabilita aktiv) se narozdil od ukazatele ROE
pohybuji velmi blizko primérnych hodnot za odvétvi s 1-2% rozdilem.
0Od roku 2018, ktery byl pro podnik celkové problémovy tento ukazatel
roste pomérné rychle, coz je pro podnik dobré znameni, jelikoZ se zvy-
Suje vynosnost investovanych prostiedku.

Ukazatel rentability trzeb (ROS) se narozdil od piedchozich po-

hybuje pomérné v nizSich hodnotach v porovnani s odvétvovymi pri-
méry. Tyto hodnoty naznacuji nizkou vynosnost trZeb a mohou nazna-
covat vysoké naklady podniku. Pri vertikalni analyze VZZ jsme zjistilj,
Ze v prubéhu let dochazelo k postupnému sniZovani poméru provoznich
nakladd na vynosech, coz se projevilo i v rostoucim trendu ukazatele
ROS. OvSem zi'ejmé v porovnani s odvétvim jsou podnikové naklady stale
vyssi, jelikoZ ani roku 2021 se hodnoty nevyS$plhaly na vysi odvétvovych
priuméri (s vyjimkou roku 2018, kdy byl ovsem pokles ve vSech uvede-
nych ukazatelich).
Ukazatel cistého ziskového rozpéti, ktery ukazuje podil zisku na vyno-
sech v podniku neustale roste, coz je v souladu, s jiZ zmifiovanym sniZo-
vanim nakladl podniku. Ukazatel ROCE (Rentabilita dlouhodobé in-
vestovaného Kkapitalu) se v podniku pohybuje vysoko, coz je dobra si-
tuace pro investory a véritele podniku. Vyvoj téchto ukazatell lze vidét
na grafu ¢. 5.

Graf ¢. 5: Vyvoj ukazatelt rentability

Ukazatele rentability

—FOE — A ROS e (it ziskove rozpéti ROCE

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle Verejného rejstriku
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1.11 Ukazatele zadluzenosti

Do tabulky ¢. 11 jsme zahrnuly ukazatele zadluZenosti, jejichZ hodnoty
povazujeme za dilezité.

Tabulka ¢. 11: Analyza ukazateli zadluZenosti

Podnik 2017 2018 2019 2020 2021
Zadluzenost VK 402,42 % | 192,21 % | 128,02 % | 118,93 % | 111,91 %
Zadluzenost 79,62% |6567% |5530% |5430% [52,79%

Dlouhodoba zadluzenost | 30,70 % | 24,83% | 18,44% |[21,42% | 13,43%

Bézna zadluzenost 48,91% |4084% |36,86% |32,88% | 36,36%
Odvétvi 2017 2018 2019 2020 2021
Zadluzenost VK 56,07 % |97,57% |86,13% | x X
Zadluzenost 3575% |4915% |[46,12% | X X
Dlouhodoba zadluzenost | 12,73 % | 25,94 % |[24,34% | x X
Bézna zadluzenost 21,74% |21,70% | 20,48% | x X

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle Verejného rejstiiku

Ukazatele zadluZenosti VK podniku dosahuji roku 2017 vyrazné vyso-
kych hodnot, coZ je zptsobeno vysokym zadluZenim podniku a financo-
vanim zejména kratkodobymi cizimi zdroji, coz lze vidét i na ukazateli
bézné zadluZenosti za rok 2017, ktery dosahuje témér 50 %. Roku 2018
ovSem zadluZenost VK klesa o priblizné 48 % diky zvySeni vlastniho ka-
pitalu firmy o 36 milioni korun. Toto navysSeni ma na svédomi zejména
piibytek poloZky AZio a kapitalové fondy. Dle Vyroéni zpravy spole¢nosti
za rok 2018 spolecnici poskytli dobrovolny penézity vklad ve vysi 30 ti-
sic korun. Toto navyseni zapocalo Klesajici trend zadluZenosti VK pod-
niku, ktery se roku 2021 dostal na 112 % a pribliZzil se tak odvétvovému
praméru. Data za odvétvi jsou dostupna pouze do roku 2019, ovSem v
tomto roce se pohybovala blizko 90 %, dalo by se tedy predpokladat, Ze
pokud podnik bude nadale toto zadluZeni sniZovat a odvétvi se vyviji po-
dobnym smérem, roku 2021 by tyto hodnoty mohly byt podobné.
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Celkova zadluZenost podniku na zacatku zkoumaného obdobi
dosahuje vysokych hodnot, avsak v priibéhu let Ize pozorovat klesajici
trend, kdy z témér 80 % klesala na 53 %. Tento pokles je zptisoben pre-
vazné nariistem sumy aktiv (pasiv) a také mirnymi poklesy v cizich zdro-
jich. Klesajici trend zadluZenosti podniku je jisté dobra zprava pro jeho
stabilitu a také investory a véritele. Pfi porovnani podnikovych hodnot
zadluzZenosti s odvétvovymi prameéry lze pozorovat u zkoumaného pod-
niku vcelku vyssi hodnoty, ovSem obdobné jako u zadluZenosti VK se
diky klesajicimu trendu zadluZenosti postupné priblizuje odvétvovym
primérim (minimalné za rok 2019).

Pro bliz$i prozkoumani zadluZenosti jsme se také zamérily na
ukazatele dlouhodobé a kratkodobé zadluZenosti. Kdy u obou ukaza-
telli Ize pozorovat klesajici tendence s nartsty roku 2020, které lze pri-
pisovat nastupu pandemie COVID-19. V pripadé dlouhodobé zadluze-
nosti se podnik pohybuje roku 2018 velmi blizko odvétvovému prii-
méru za tentyz rok a dokonce roku 2019 je hodnota v podniku nizsi nez
v odvétvi. Tento pokles je zpiisoben postupnym splacenim dlouhodo-
bych zavazkl podniku a nariistem sumy aktiv (pasiv).

Narozdil od relativné dobrych hodnot dlouhodobé zadluZenosti
se kratkodoba zadluZenost v podniku pohybuje oproti odvétvi vy-
soko, kdy tento rozdil ¢ini v priméru 21 %. Takto vysoka bézna zadluze-
nost podniku je zplsobena zejména zavazky k Uvérovym institucim,
které dle vertikalni analyzy rozvahy rostou ve vztahu k sumé aktiv. Na
hodnoty bézné zadluZenosti maji vliv také zavazky z obchodnich vztahg,
které se v podniku drzi na podobné drovni vzhledem k celkové sumé ak-
tiv, ato 11 %.

Tabulka ¢. 12 obsahuje dalsi ukazatele zadluZenosti, které se ty-
kaji kryti uroki ¢i majetku spolecnosti.
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Tabulka €. 12: Kryti troku ¢i majetku spolecnosti

2017 2018 2019 2020 2021

Kryti aroku 1245,48 % | 863,22 % | 1282,58 % | 2616,07 % | 5185,90 %

Dlouhodobé kryti SA | 238,99 % | 120,05 % | 207,23 % | 168,11 % | 152,18 %

DL kryti SA VK 89,44 % 81,15% [ 136,07 % | 126,42% | 152,18 %

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle Verejného rejstiiku

Ukazatel kryti turokii je ve spole¢nosti na velmi vysoké urovni, coz je
dobré znameni, jelikoZ spolecnost se nemusi bat, Ze by nebyla schopna
uroky z avéri splatit. Ukazatel také neustale roste, s vyjimkou roku 2018,
coz je vyvoj pro podnik dobrym smérem. Dle literatury by mél ukazatel
dlouhodobého kryti stalych aktiv dosahovat 100 %. Pokud toto ¢islo
piresahuje je podnik prekapitalizovan, tudiz podnik disponuje prilis vel-
kym mnoZstvim dlouhodobého kapitalu (Kubic¢kova, Jindrichovska,
2015, s. 137). Ve zkoumaném podniku piimo nastava vyse popsana situ-
ace, kdy je tento ukazatel dlouhodobé na drovni vyssi nez 100 %.
Tento jev naznacuje neefektivitu nakladani s dlouhodobym kapitalem.

Analyza pomérového ukazatele dlouhodobého kryti stalych ak-
tiv vlastnim kapitalem ukazala vcelku vysoké hodnoty. Literatura dopo-
rucuje hodnoty mezi 75-100 %, aby bylo splnéno pravidlo opatrného fi-
nancovani (Kubickova, Jindrichovska, 2015, s. 137). Téchto hodnot pod-
nik nabyva pouze v prvnich dvou letech zkoumaného obdobi a od roku
2019 se pohybuje vyrazné nad doporucovanou hranici. Tato situace
souvisi s prirtistkem vlastniho kapitalu pomoci dodate¢nych vkladt zmi-
novana pri rozboru ukazatele zadluzenosti vlastniho kapitalu. V tomto
pripadé, pokud toto navySeni zaroven sniZuje zadluZenost podniku, ne-
tvori vyssi nez doporucené hodnoty pro podnik zadsadni problém.

1.12 Aktivita

Ukazatele aktivity ukazuji, jak efektivné podnik hospodari se svym ma-
jetkem. V tabulce ¢. 13 jsme je zaclenily do ¢tyt dil¢ich skupin: ukazatele
vazanosti, ukazatele obratovosti, ukazatele doby obratu, ukazatele pro-
duktivity prace.
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Tabulka ¢. 13: Ukazatelé aktivity

Aktivita 2017 2018 2019 2020 2021
Vazanost Vézanosl ak}i\f celker_'n 36,35%| 49,30%| 42,21%| 42,21%| 43,04%
Vazanost stalych aktiv 8,04% 20,75% 13,40% 15,25% 13,34%
Obrat zasob 13,71 12,03 10,91 11,61 9,88
Obratovost Obrat OI’\’ _ 3,58 3,58 3,63 3,89 3,49
Obrat stalych aktiv 12,44 4,82 7,46 6,56 75
Obrat aktiv 2,75 2,03 2,37 2,37 2,32
Dobra obratu zasob 26,62 30,34 33,47 31,44 36,96
Doba obratu |Primé&rna doba inkasa 63,21 62,31 63,23 51,20 48,78
Doba obratu zavazki 105,64 118,17 85,19 83,67 78,21
Podil personalnich nakladi na
obratu 19,44%| 21,19%| 21,27%| 21,19%| 19,99%
Podil personalnich nakladi na
Produktivita | celkovych nakladech 20,06%| 21,57%| 21,86%| 22,13%| 21,28%
prace Dosazeny obrat na jednoho
pracovnika 280892 2744,81| 2845,86| 3022,56| 3339,06
Primérna mzda na pracovnika 407,06 433,78 452,94 479,62 502,11

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle Verejného rejstriku

Vazanost aktiv méri intenzitu, s niz firma vyuziva aktiv s cilem
dosahnout trzeb. Cim je ukazatel niZsi, tim lépe. Spole¢nost ma v priib&hu
vSech let vazanost celkovych aktiv nizsi nez 50 % coz muZe naznacovat
tomu, Ze firma expanduje, aniZ by musela zvySovat
finan¢ni zdroje. Vazanost stalych aktiv se se staiim firmy obecné zvy-
Suje. V roce 2018 je vidét vysoké navyseni na 20 % coZ poté zpiisobilo
také zvyseni vazanosti celkovych aktiv. NavySeni zplisobilo zvySeni DHM
vroce 2018 o 154 % (viz tabulka €. 5). K nadslednému poklesu poté doslo
kviili zpétnému poklesu DHM v roce 2019 o 33 %.

Obrat zasob udava, kolikrat je v pribéhu roku kazda polozka za-
sob firmy prodana a znovu naskladnéna. Obrat zasob spolecnosti se v
pribéhu let postupné snizuje, coz by mohlo naznacovat, Ze spolecnost
ma zastaralé zasoby. Redlna hodnota zasob by tedy mohla byt niZsi nez
cena oficialni (uvedena v tcetnich vykazech). Obrat stalych aktiv je pre-
vracenym ukazatelem vazanosti stalych aktiv, coz jde takeé vidéti ve vy-
sledcich v tabulce ¢. 13. Obrat obéZnych aktiv se priimérné udrzoval na
hodnoté 3,6. Obrat aktiv méri efektivitu, s jakou je podnik schopen vyu-
7ivat sva aktiva pro podnikani. Cim je hodnota vy$si, tim lépe firma své
zdroje vyuziva. Minimalné by méla byt jeho hodnota na trovni 1. To spo-
leCnost spliiuje a primérné udrzuje svou hodnotu na drovni cca 2,3. V
porovnanim s odvétvim v tabulce ¢. 14 ma spole¢nost velmi dobré vy-
sledky.
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Tabulka ¢. 14: Obrat aktiv v odveétvi

odv. 2017 |odv. 2018 |odv. 2019
Obrat aktiv 0,88 0,89 0,89

Zdroj: Vlastni zpracovdni

Doba obratu zasob udava primérny pocet dnti, po niz jsou za-
soby vazany v podnikani do doby jejich spotieby. V priibéhu let se po-
stupné doba obratu zasob zvysovalaavroce 2021 byla 37 dnii. Vzhledem
k tomu, Ze se jedna o vyrobni podnik dosahované hodnoty jsou v po-
Fadku. Primérna doba inkasa ukazuje dobu, po kterou musi firma ce-
kat na inkaso plateb za své jizZ provedené trzby. V roce 2017 to bylo 63
dnti a postupné se spolec¢nosti podarilo tuto dobu sniZit na 49 dnti v roce
2021. Doba obratu zavazkii udava, jak dlouho firma odklada platbu
svym dodavateliim. Pfi porovnani s primérnou dobou inkasa vykazuje
podobny trend. Také se postupné sniZuje a v roce 2021 byla doba obratu
zavazki 78 dnfi, coZ je 0 29 dnii vice neZ u priimérné doby inkasa.

Graf ¢. 6: Porovnani obratovosti a doby obratu zasob
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Zdroj: Vlastni zpracovdni
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Graf ¢. 6 ukazuje vzajemné provazani obratu zasob a doby obratu za-
sob. Podle vysledkl usuzujeme Ze obrat zasob je nepiimo imérny dobé
obratu zasob. To je vidét naptiklad na posunu z roku 2020 do roku 2021
kdy Kklesl obrat zasob a doba obratu zasob se naopak zvysila.

Podil personalnich nakladi na obratu udavj, kolik procent z
obratu padlo jako personalni ndklady na jeho vygenerovani. je v priibéhu
let stabilni okolo 20 %. Stejné jako Podil personalnich nakladii na obratu
je Podil personalnich nakladii na celkovych nakladech primérné ko-
lem 21 % s zadnym vyznamnym poklesem nebo riistem. Mzdové naklady
spolec¢nosti teda nejsou hlavni nakladovou polozkou. Dosazeny obrat
na jednoho pracovnika v priibéhu let rostl s tim, Ze v roce 2021 dosahl
3 339 tisic korun. To naznacuje, Ze spolecnost efektivné vyuziva své lid-
ské zdroje. Primérna mzda na pracovnika se také postupné navyso-
vala. V roce 2021 tvotila 502 tisic korun coZ je primérné 41 842 KC mé-
si¢né na pracovnika.

1.13 Likvidita

Likvidity spolefnosti jsme porovnavaly v tabulce €. 15 primarné s ukaza-
teli likvidity v odvétvi. Obecné se da rict, Ze je spole¢nost méné likvidni
nez primér spolecnosti v jejim odvétvi napri¢ vSemi druhy likvidity.
Nicméné vzdy se rozdil pohybuje okolo 0,2 nebo méné.

Tabulka ¢. 15: Likvidita

odv. |odv. |odv.
Likvidita 2017 2018 2019 2020 2021|2017 |[2018 |2019
BéZna OA/kr pasiva 1,55 1,38 1,7] 1,85 183 179 166/ 1,61
Pohotova |OA-Zasoby/kr. pasiva 1,15 097 1,14/ 123| 1,18 1,38/ 1,18/ 1,10
OkamZita |fin majetek/kr. pasiva 0,18 0112| 0,07 022 033 0,33 0,30, 0,29

Zdroj: Vlastni zpracovdni

BéZzna likvidita znazornuje kolikrat obézna aktiva kryji kratkodobé za-
vazky firmy. Obecné doporucena hodnota je 1,5 - 2,5. Podle vysledka od-
vétvi ale vime, Ze bychom méli ocekavat béznou likviditu bliZe k nizsi
hranici. V priibéhu let jde poznat, Ze se spolecnost snazila svou béznou
likviditu zvySovat. V roce 2018 byla béZna likvidita niZsi, neZ stanovena
hranice coz prisuzujeme ristu kratkodobych zavazka. V roce 2019 spo-

le¢nost poté rozdil dorovnala zvySenim obéZnych aktiv.
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Pohotova likvidita znazoriuje, zda je podnik schopen dostat kratkodo-
bym zavazkiim, bez toho, aby musel prodavat své zasoby. Obecné dopo-
ruCend hodnota je 1 - 1,5. V priibéhu let pozorujeme podobny trend jako
u bézné likvidity, kde oproti roku 2017 je pohotova likvidita nizsi nez
pohotova likvidita v odvétvi. To se poté postupné v roce 2019 zmeénilo a
z vysledkil usuzujeme, Ze spole¢nost se snazi udrzovat svou pohotovou
likviditu okolo 1,2. V roce 2018 byla pohotova likvidita 0,97 coZ je opét
nizs$i nez doporucend hodnota. To naznacuje, Ze spolecnost nebyla
schopna dostat svym kratkodobym zavazkim, bez toho, aby musela pro-
dat ¢ast svych zasob.

Okamzita likvidita znazoriuje schopnost podniku uhradit krat-
kodobé zavazky v daném okamziku. Obecné doporucena hodnota je 0,2 -
0,5. Podle vysledki odvétvi vime, Ze by se spolecnost méla pohybovat

okamzita likvidita meéla hodnotu 0,07 v roce 2019. To se dalo ocekavat
vzhledem k vysledkiim horizontalni analyzy rozvahy (viz tabulka ¢. 6)
kdy v roce 2019 poklesly penézni prostiedky spolec¢nosti o 55 % oproti
roku 2018. Spole¢nost od roku 2020 zacala svou okamzitou likviditu zvy-
Sovat a v roce 2023 dosahla hodnoty 0,33 ktera odpovida vysledkiim od-
vétvi z predeslych let.

Obecné se spolecnost aktualné nepotyka s zadnymi problémy v ob-
lasti likvidity. Neuspokojivé vysledky z rokti 2018 a 2019 se podafrilo
spolec¢nosti v dalSich letech napravit. Vysledky odpovidaji také naSemu
ocekavani z predeslé horizontalni a vertikalni analyzy VZZ a rozvahy.

1.14 Vystupy do SWOT analyzy

Mezi silné stranky podniku bychom zaradily vysoké hodnoty ROE a
ROA, Klesajici trend zadluzenosti podniku a dale béZznou, pohotovou i
okamzitou likviditu a obecné dobré vysledky u ukazatell aktivity.

Jako slabé stranky podniku povazujeme nizké hodnoty ROS a pre-
kapitalizaci podniku, kterou ukazuje dlouhodobé kryti aktiv podniku
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5 Financni paka

Finan¢ni paka ukazuje rozsah, v jakém je cizi kapital spolecnosti pouzit
k financovani podniku. Je zaloZena na principu, Ze cizi kapital je levnéjsi
nez vlastni kapital. Vyhodnost pouZiti ciziho kapitalu se zjistuje porov-
nanim ROA a ROE. Finan¢ni paka je také indikatorem rizika. Nicméné po-
kud spolecnost vydélava vice nez jsou uroky, miiZe pomoci zvysit renta-
bilitu podniku. Uroky navic sniZuji dafiové zatiZeni podniku (dafiovy
efekt) (Sedlacek, 2007, s. 69).

Tabulka ¢. 16: Finan¢ni paka

2017 2018 2019 2020 2021
Finanéni paka 5,0543 2,927 2,3151| 2,1901 2,12
ROE 0,4407( 0,1042| 0,1505| 0,2256| 0,3063
ROA 0,1234| 0,0499| 0,0884| 0,1343| 10,1822
ROE/ROA 3,5701| 2,0866( 1,7026| 1,6798 1,681

Zdroj: Vlastni zpracovdn{

Vysledné hodnoty finan¢ni paky jsou zobrazeny v tabulce ¢. 16. Ukazatel
ROE ma ve vSech obdobich vyssi hodnotu, nezZ ROA coZ znamen3, Ze fi-
nanc¢ni paka podniku ptsobila ve vSech obdobich pozitivné a napomaha
tedy ke zvysSeni rentability podniku. Spole¢nost méla nejvyssi finan¢ni
paku v roce 2017. V roce 2021 byla finan¢ni paka niZsi o vice nez polo-
vinu oproti roku 2017. To znaci Ze spolecnost se v soucasné dobé spoléha
na cizi zdroje méné oproti minulym roklim a je tim pAdem méné zadlu-
zend. Vzhledem k tomu, Ze finan¢ni paka plisobi pozitivné na spole¢nost
také pri vySsi hodnoté v roce 2017 mohlo by se spole¢nosti do budoucna
vyplatit finan¢ni paku opét navySovat.

Mezi silné stranky do SWOT analyzy jsme zaradily tedy také fi-
nancni paku spolecnosti.
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6 Pyramidovy rozklad

Pyramidové rozklady napomahaji podrobnéjsimu nahlédnuti na
situaci firmy, protoZe nam umoziuji 1épe zobrazit vzajemné souvislosti
mezi dil¢imi ukazateli. NejCastéji se pro pyramidové rozklady voli ukaza-

vvvvvv

konnosti (Kubickovd, Jindfichovska, 2015, s. 185-186) Pro ucely prace
jsme zvolili rozklad ukazatele ROE z diivodu vyse uvedeného, pro ucely
tohoto rozkladu jsme vyuzili DuPontovu metodu jako jedné z nejvyuzi-
vanéjsich pro tyto ucely. Konkrétni rozklad ukazatele ROE je zndzornén
na obrazku ¢. 2. Vzhledem k tomu, Ze ve vSech letech se plisobeni ukaza-
teldl vyrazné neménilo byl rozebran podrobné pouze rok 2021.

Obrazek ¢. 2: Pyramidovy rozklad
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DuPontiiv rozklad ROE ukazuje, Ze spolecnost ma vykonnost s
ROE (EAT) na urovni 0,31, coZ je pomérné dobra rentabilita. Takto vy-
soka hodnota je dle pyramidového rozkladu zptisobena pomoci vysoké
finan¢ni paky na trovni 2,12 diky vyuZivani externiho financovani, jehoz
vliv na podnik kde bliZe analyzovan v ramci ukazateld zadluZenosti. Uka-
zatel ROA, ktery do celkového ROE vstupuje jako multiplikace finan¢ni
paky dosahuje 14 % coZ ukazuje podnikovou schopnost zhodnoceni ak-
tiv pomérné dobrou zejména pri porovnavani s odvétvim viz. Analyza
rentability. Na ukazatel ROA piisobi ukazatel ROS a obrat aktiv. Jak jiz
bylo uvedeno u analyzy ukazatell rentability, ukazatel ROS dosahuje
nizkych hodnot coz naznacuje neefektivitu v podniku a vysoké provozni
naklady. Na druhou stranu je obrat aktiv v podniku na velmi dobré
urovni a napomaha dobré vykonnosti podniku. Pyramidovy rozklad uka-
zal a potvrdil vysledky predchozich analyz.
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7 Vazeny prameér nakladui na kapital (WACC)

WACC (Weighted Average Cost of Capital) je ukazatel, ktery slouZzi k ur-
¢eni nakladli na kapital spolecnosti. Je to vaZeny priimér vSech zdroj fi-
nancovani spolecnosti, v¢etné akcii, dluhopisti a jinych forem dluhu.
WACC se pouziva jako referencni mira pro rozhodovani o investi¢nich
projektech, hodnoceni akvizic a ur€ovani hodnoty spole¢nosti. Obvykle
se pouziva jako diskontni mira, kdyz se diskontuji budouci penéZni toky,
aby se urcila soucasna hodnota téchto penéznich toki. Pro nasi praci
jsme se rozhodly vyuZzit stavebnicovy model vypoctu WACC.

Stavebnicovy model vypoctu WACC je prevzaty z metodiky ¢eského
Ministerstva primyslu a obchodu (2014). Vzorec je nasledujici:

WACC = 15+ Tuq + Tpoanikateiské + TFinstab

r(f) - Jedna se o bezrizikovou sazbu, ktera je stanovena jako vynos dese-
tiletych statnich dluhopist.

r(LA) - Jedna se o rizikovou prirazku za velikost podniku. Je navazana na
velikost uplatnych zdroji podniku (UZ), coz je soucet vlastniho kapitalu,
bankovnich tvéra a dluhopist.

r(podnikatelské) - Jedna se o rizikovou prirazku za podnikatelské riziko
podniku. Je navazana na ukazatel produkéni sily (EBIT/aktiva), jeji do-
state¢nou velikost a predmét ¢innosti podniku.

r(FinStab) - Jedna se o rizikovou prirazku za finan¢ni stabilitu. Charakte-
rizuje vztahy Zivotnosti aktiv a pasiv, je navazana na obéZnou likviditu.

V tabulce ¢. 17 jsou vidét vysledky WACC pro podnik S&K Label.

36



VAZENY PRUMER NAKLADU NA KAPITAL (WACC)

Tabulka ¢. 17: Vypocet WACC

Stavebnicovy model 2017 2018 2019 2020 2021
r(f) 0,7% 1,7% 1,3% 0,8% 2,8%
UZ v mid 0,1162 0,1135 0,1095 0,1321
r(LA) 5,0% 4,9% 5,0% 5,0% 4,9%
EBIT/aktiva 0,1234 0,0499 0,0884 0,1343 0,1822
X1 0,5269 0,6102 06711 0,6140 0,6612
r(podnik.) 5,9% 8,4% 7,5% 6,1% 5,2%
L3 1,5500 1,3800 1,7000 1,8500 1,8300
r(FinStab) 4,0% 5,6% 2,8% 1,9% 2,0%
WACC 15,5% 20,7% 16,6% 13,7% 15,0%
Meziroéni zména 5,1% -4,0% -2,9% 1,2%
alternativni nakl. 22197,0700| 39337,5500| 28115,6300| 24490,2300, 29922,6800
zisk - alt.nakl. -9740,0700| -32562,5500| -17126,6300| -6130,2300, -1055,6800

Zdroj: Vlastni zpracovdni

Hodnota nadkladii na kapital spolecnosti, zjistovana WACC, vykazuje v
pribéhu jednotlivych let vyrazné fluktuace. V roce 2020 dosahla nejnizsi
urovné nakladl, konkrétné 13,7 %. Naopak v roce 2018 se naklady na
kapital dostaly na své maximum, a to na trovni 20,7 %. Pri sledovani vy-
voje WACC v Case je zjevné, Ze na jeho fluktuaci ma nejvétsi vliv prirazka
za riziko finan¢ni nestability (oznac¢ovana jako "r(FinStab)") a prirazka
za riziko velikosti podniku (oznacovana jako "r(podnik.)"). Je tomu tak,
protoZe maji nejvétsi vahu v ramci soucasti WACC. Vyvoj hodnoty WACC
ajeho jednotlivych sloZek v priibéhu ¢asu je vizualizovan na nasledujicim
grafu.
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Graf ¢. 7: Vyvoj WACC
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Zdroj: Vlastni zpracovdni

Z grafu je patrné Ze v roce 2018 prispély vSechny ¢asti modelu, ke zvySeni
WACC a na pokles v roce 2020 mély nejvétsi vliv prirazka za riziko fi-
nancni nestability (oznacovana jako "r(FinStab)") a ptirazka za riziko ve-
likosti podniku (oznacovana jako "r(podnik.)"). Lze tedy predpokladat,
Ze pripadnym zlepsenim hodnoty bézné likvidity a produkéni sily by
podnik v budoucnu mohl dosahnout znatelného sniZeni hodnoty naklada
na kapital.
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8 Ekonomicka pridana hodnota (EVA)

Ukazatel ekonomické pridané hodnoty (EVA) byl vyvinut podnikem
Stern Stewart & Co. béhem 90. let a je pouzivan k méfeni tvorby hodnoty
firmy. Princip tohoto ukazatele je zaloZen na méreni rezidualniho prijmu
(vynosy kapitalu - naklady kapitalu) vyjadieného v korunach (Kubic-
kova a Jindrichovska, 2014, str. 304). Z tohoto také vychazi vzorec uZzi-
vany pro vypocet:

EVA = NOPAT — (C x WACC)

Ukazatel c¢istého provozniho zisku (NOPAT) v sobé zahrnuje vysledky
hlavni ¢innosti podniku. Lze ji ziskat postupem popsanym v tabulce ¢. 18

Tabulka ¢. 18: Vypocet ukazatele NOPAT

Provozni vysledek hospodareni po odpisech

Placené uroky na operacni leasing

Narust zasob pfi uétovani metodou LIFO
Odpis goodwillu
NavySeni rezerv na nedobytné pohledavky

+ |+ |+ |+ |+

NavySeni Cistych aktivovanych nakladid na vyzkum a vyvoj

Upraveny vysledek hospodareni pfed zdanénim

- Upravené dané pro potieby NOPAT
NOPAT

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle Kubickovd a Jindrichovskd (20147 str. 310)

Pro vypocet EVA je nutné také upravit kapital (C) a vyloucit neope-

rativni aktiva (Kubic¢kova, Jindrichovska, 2014, str. 309-310):

e Kratkodoby finan¢ni majetek

e Dlouhodoby finan¢ni majetek

e Vlastni akcie

e Nedokoncené investice

e Jina aktiva nepotiebnda k operacni ¢innosti
Nasledujici tabulka ¢. 19 obsahuje vypocitané hodnoty EVA a EVA entity
pro podnik S&K Label ve zkoumaném obdobi. Vzhledem k nedostatec-
nému bliZz§imu vhledu do podniku nejsou hodnoty NOPAT a C upraveny
presné podle teorie, jelikoZ jsme k velkému mnozstvi informaci nad ra-
mec verejnych nemély pristup. I tak si ovSem myslime, Ze hodnoty
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mohou byt pro analyzu vyuZitelné vzhledem k jasnym témér nehranic-
nim vysledkim.

Tabulka €. 19: Vypocet EVA

2017 2018 2019 2020 2021
NOPAT 15851,7 6905,25 12238,29 24148,53 35136,99
C 142861 190375 169067 178247 193 835
WACC 0,1554 0,2066 0,1663 0,1374 0,1497
EVA -6345,37 -32432,29 -15877,34 -341,69 6111,28
ROA 0,1234 0,0499 0,0884 0,1343 0,1822
aktiva 142861 190375 169067 178247 199 825
EVA entity -4568,02 -29837,83 -13170,10 -551,66 6485,44
eva -0,032 -0,1567 -0,0779 -0,0031 0,0325

Zdroj: Vlastni zpracovdni

Z analyzy uvedené v tabulce 19 lze vidét, Ze podnik mél azZ do roku 2021
zapornou pridanou hodnotu, coZ znamena, Ze hodnotu pomoci své hlavni
¢innosti nevytvarel a spiSe ji ztracel. Coz bylo jisté zptisobeno vysokym
kapitadlem v porovnani s Cistym provoznim ziskem. Tyto hodnoty jsou
ovlivnény zejména ristem trzeb a poklesem podilu vykonové spotieby,
coz vedlo ke zvySovani podilu provozniho VH na obratu od roku 2020.
Tyto skuteCnosti vychazeji z predchozich analyz uvedenych v praci.

Jak jiz bylo zmifiovano vypocet ukazatele EVA v nasem ptipadé neni
naprosto presny, kviili nedostatku informaci, ale vzhledem k absolutnim
hodnotam vysledkd, které jsou celkem velké Ize s jistotou rici, Ze podnik
hodnotu netvoril minimalné do roku 2020, kdy je hodnota EVA - 342.
Tento rok se da povazovat za prechodny, kdy mohlo pomoci nedostatku
informaci dojit ke zkresleni a zde mohl podnik nizkou hodnotu tvorit. Od
roku 2020 dosSlo k narastu ukazatele NOPAT, coZ ovlivnilo zménu EVA
do kladnych cisel. Tyto nartsty Ize také propojit s riistem ukazatele ren-
tability a Ize vidét, Ze podniku se darilo.

Vyvoj ukazatelti NOPAT, C a EVA je znazornén v grafu ¢. 8.
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Graf ¢. 8: Vyvoj EVA a dalsich ukazateli
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Zdroj: vlastni zpracovdni

Dal$im ukazatelem, ktery je zde uveden je EVA entity, v jehoZ vypo-
¢tu se uziva ukazatele ROA, ktery se snizi o WACC a cela tato hodnot se
vynasobi aktivy. Tento ukazatel ve zkoumaném podniku sleduje stejny
vyvoj jako klasicky ukazatel EVA, coZ mliZe odradit potencialni investory,
jelikoZ ukazatel dosahuje vyrazné zapornych hodnot. Ke zméné ovSem
dochazi opét roku 2021, kdy dochazi k preméné hodnoty na kladnou.

Informace o vyvoji podniku za posledni ucetni obdobi bohuzel ne-
mame, ale pokud by se podnik vyvijel stejnym smérem a zvySoval sviij
provozni zisk a snizoval kapital (aktiva) hodnot tvorena podnikem by ne-

vvvvv

vestory.
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9 Bonitni model — Quick-test

Bonitni model Quick-test je jednoduchy a rychly nastroj, ktery slouzi k
posouzeni bonity, tedy schopnosti jedince splacet své zavazKky vcas a bez
problémi. Nejprve se vypocitaji pomérové ukazatele z dat vyroc¢nich
zprav a priradi se jim hodnoceni. Toto hodnoceni vyjadruje vykon firmy
v riznych oblastech (kapitalova sila, zadluZeni, vynosy a finan¢ni vykon-
nost). Z téchto hodnoceni se poté vytvori celkové hodnoceni firmy jako
celku. (Kralicek, 1993)

Pro co nejlepsi vyuZiti informaci zverejnénych ve vyrocnich zpravach by
mél kazdy ukazatel vychazet pravé z jedné oblasti finan¢ni analyzy. Uka-
zateli jsou:

1. Kvéta vlastniho kapitalu

2. Doba splaceni dluhu

3. Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

4. Cash-flow v % podnikového vykonu

V tabulkach 20 a 21 jsou vidét vysledky Quick-testu S&K LABEL.

Tabulka €. 20: Vypocet Quick testu

fin. stabilita 2017 2018 2019 2020 2021
kv. vl. kap. R1 0,198 0,342 0,432 0,457 0,472
doba splac. dluh. R2 3,908 5,746 2,066 1,761 1,945
vynosova situace

ROA z EBT R3 0,123 0,05 0,088 0,134 0,182
Cash flow prov. Vyn. R4 0,066 0,052 0,108 0,113 0,084

Zdroj: vlastni zpracovdni

Tabulka ¢. 21: Vysledky Quick-testu spolecnosti S&K LABEL

2017| 2018| 2019| 2020| 2021
R1 2 4 4 4 4
R2 3 2 4 4 4
R3 3 2 2 3 4
R4 2 2 4 4 3
FS 2,5 3 4 4 4
VS 2,5 2 3 3,5 3,5
Cs 2,5 2,5 3,5 3,75 3,75

Zdroj: vlastni zpracovdni
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Podle vysledkt analyzy jsou vysledné hodnoty spolec¢nosti S&K LABEL
velmi dobré. Horsich hodnot vysledky dosahovaly hlavné v letech 2017
a 2018. Vysledek spolecnosti v roce 2018 podrzela kvéta vlastniho kapi-
talu, coz miZe naznacovat velkou kapitalovou silu spole¢nosti. Z pred-
chozich analyz vychazel rok 2018 jako nejslabsi u vSech analyz, a to je
také potvrzeno v tomto bonitnim modelu. Stejné tak jako, v predeslych
analyzach vychazi rok 2020 a 2021 velmi pozitivné a da se tak usoudit,
Ze spolecnosti se dari udrzovat podnik bonitni.

V grafu X lze vidét, jak riist ROE (R3) pozitivné ovlivnil vysledky analyzy
v roce 2020. V grafu je také vidét kolisani Cash-flow v % podnikového
vykonu (R4) coz mliZe naznacovat fluktuaci finan¢ni vykonnosti.

Graf ¢. 9: Vyvoj R1-R4 v ¢ase

Vyvoj R1-R4 v Case
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Zdroj: vlastni zpracovdni

Vystupem do SWOT analyzy jsme zaradily mezi silné stranky bonitu
spolecnosti, ktera je od roku 2019 na velmi dobré drovni. Zddné nové
identifikované slabé stranky jsme v priibéhu analyzy nezaznamenaly.
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10 Bankrotni model — Index IN0O5

Pro komplexni hodnoceni podniku jsme se rozhodly vyuZit vedle bonit-
niho modelu uvedené v predchozi kapitole také bankrotni model index
INO5. Tento index je nejnovéjsi ze vSech modelti IN, které byly vytvoireny
manZeli Neumaierovymi. Pfimo INO5 je dlouhodobé povazovan za nej-
vhodnéjsi pro hodnoceni ceskych podnikii a zamésuje se na predikci fi-
nancnich problémi a také na to, zda podnik tvori hodnotu pro vlastniky
(Kubickova, Jindfichovska, 2014, str. 233-234). Jeho vzorec je nasledu-

jici:

INO5 = 0,13x; + 0,04x, + 3,97x3 + 0,21x, + 0,09x5

Kde:

X1= Celkova aktiva/Cizi kapital

X2 = EBIT /uroky

X3 = EBIT/celkova aktiva
X4 = Vynosy/celkova aktiva
X5 = 0ObéZna aktiva/kratkodobé zavazky

Provedly jsme vypocet tohoto indexu na zkoumaném podniku S&K
Label a vysledky jsou uvedeny v tabulce ¢. 22.

Tabulka ¢. 22: Vysledky indexu INO5

2017 2018 2019 2020 2021

Celkova aktivalcizi kapital X1 1,256  |1,523 [1,808 |1,842 1,894
EBIT/aroky X2 12,455 |8,632 (12,826 |26,161 |51,859
EBIT/celkova aktiva X3 0,123 0,050 |0,088 0,134 0,182
Vynosy/celkova aktiva X4 2,812 (2,062 2,407 (2,425 {2,390
OA/kratkodobé zavazky X5 1,571 1,385 |1,772 |1,854 |1,832

bez max
INO5 hodnot (1,772 |1,254 |1,684 2,374 3,547

s max

hodno-
INO5 tami 1,634 (1,254 (1,531 |1,688 (1,832

Zdroj: vlastni zpracovdni

Literatura uvadi urcita omezeni pri vypoctu, ktera se v pripadé
nami zkoumaného podniku tykaji ukazatele oznaceného jako x2,a to tedy
EBIT /aroky. V pripadé tohoto pomérového ukazatele se doporucuje jako
maximalni hodnotu pouzit ¢islo 9, jelikoz nakladové uroky podnikt
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mohou mnohdy dosahovat velmi malych hodnot a dosSlo by zde k ovliv-
néni vyslednych hodnot indexu. Tuto tpravu jsme uplatnily ve vSech le-
tech s vyjimkou roku 2018, kdy hodnota dosahovala 8,632, coz je akcep-
tovatelné. V tabulce €. 22 jsou uvedeny oba vypocty, jeden s neupravenou
hodnotou a druhy s pouzitim vyse zminéného omezeni. Lze zde vidét vy-
razny vliv na ukazatel.

Na vysledky indexu ma nejvétsi vliv ukazatel ROA (x3), ktery je
v rovnici zastoupen vahou 3,97. V priibéhu zkoumaného obdobi doslo

Kubickova a Jindrichovska (2014, str. 235) uvadi také rozpéti pro
interpretaci, kterym se budeme dale ridit pti analyze vysledki INO5 s po-
uzitim maximalnich hodnot. Pokud se podnik pohybuje v intervalu 0,9-
1,6 znamena to, Ze zde existuje 50% Sance bankrotu, ale zaroven 70%
Sance tvorby hodnoty. Podnik se v tomto intervalu ocitl mezi lety 2018 a
2019. Na zakladé predchozich analyz jsme odhalily, Ze rok 2018 nebyl
pro podnik uspésny a vyskytovalo se zde vice problému, coZ potvrdila i
tato analyza spole¢né s bonitnim modelem uvedenym v predchozi kapi-
tole. MoZnost finan¢nich problému mezi lety 2018 a 2019 naznacila také
analyza likvidity podniku. Roku 2019 se ukazatel zacal zvedat a dosahl
hodnoty 1,531, coz je blizko hranice tohoto intervalu a v nasledujici h le-
tech se pohyboval nad hodnotu 1,6 znamenajici, Ze podnik s pravdépo-
dobnosti 92 % nezkrachuje a s 95% pravdépodobnosti bude tvorit hod-
notu. Podnik se nad touto hodnotu pohyboval ve 3 letech ze zkoumaného
obdobi, coz je pro néj dobré znameni do budoucna.

Tuto analyzu bychom zhodnotily také v souladu s ukazatelem
EVA uvedenym v kapitole 8, ktery vysel zaporny ve vSech letech zkouma-
ného obdobi aZ na rok 2021, z ¢ehoz vyplyva, Ze podnik netvoril az do
posledniho roku hodnotu. Tyto vysledky jsou protikladem k vysledkiim
tohoto bankrotniho modelu, ktery se, jak bylo zminéno vyse zaméruje
také na zkoumani toho, zda podnik tvoii hodnotu pro vlastniky. Jiz pri
vypoctu ukazatele EVA jsme zmiiovaly, Ze vzhledem k nedostatku po-
drobnéjsich informaci nemusi byt nas vypocet ukazatele EVA naprosto
piresny. Porovnani téchto dvou ukazatelli znazoriiuje tabulka €. 23.

Tabulka ¢. 23: Porovnani IN0O5 a EVA

2017 2018 2019 2020 2021
INO5 1,634 1,254 1,531 1,688 1,832
EVA -6345,37| -32432,29| -15877,34| -341,69| 6111,28
Pravdépodobnost tvorby hodnoty |95 % 70 % 70 % 95 % 95 %

Zdroj: vlastni zpracovdn{
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Roku 2017 byla zaporna hodnota EVA vyrazna, ale dle INO5 by
mél podnik na 95 % tvorit hodnotu. Zde trochu pochybujeme, jelikoZ
hodnota indexu INO5 je velmi blizko hrani¢ni hodnoté. Roky 2018 a 2019
povaZujeme za spiSe negativni pro podnik a priklanime se spiSe k tomu,
Ze zde podnik hodnotu netvoril nebo pouze malou (minimalné roku
2018). Od roku 2020 se priklanime k zavéru, Ze zde podnik hodnotu tvo-
fil i s ohledem na zapornou hodnotu EVA roku 2020. Zde davéfujeme
spise vysledkiim INO5, ktery byl vytvoren v ¢eském prostiedi pro ceské
podniky na rozdil od amerického ukazatele EVA.

Zavérem této analyzy je, Ze podnik prekonal nedostatky z let 2018
a 2019 a nyni se pohybuje smérem k prosperité a tvorbé hodnoty, zaro-
vei se také pohybuje dale od vyssiho rizika bankrotu, kterému na 50 %
celil ve zminénych letech. Vyssich hodnot INO5 dosahuje podnik zejména
diky hodnotam ROA, které ma na svédomi zejména dobra hodnota ob-
ratu aktiv vychazejici z pyramidového rozkladu.

Mezi silné stranky podniku bychom zatadily vysoké ROA
zejména diky obratu aktiv. Dale také tvorbu hodnoty a velmi nizké riziko
bankrotu ve vétsSiné ze zkoumanych let a vyvoj hodnot INO5 dobrym
smérem. Za slabé stranky podniku povazujeme roky 2018 a 2019, kdy
v podniku byla 50% Sance bankrotu, coZ je v souladu naprtiklad s analy-
zou likvidity. Nizké hodnoty ROA v tomto obdobi, které bylo zptisobeno
nizkym ROS.
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11 SWOT analyza

Slovni zkratka SWOT zahrnuje prvni pismena kazdého slova v analyze,
tedy strengths (silné stranky), weaknesses (slabé stranky), oppor-
tunities (prilezitosti) a threats (hrozby) (Johnson et al,, 2015). Pri sesta-
vovani SWOT analyzy se Casto stane, Ze urcity faktor miZe byt zaroven
povazovan za silnou i slabou stranku, nebo za prileZzitost i hrozbu. Pokud
by takovy faktor byl hodnocen jako celek, SWOT analyza by ztratila svou
vypovidajici hodnotu. Proto je dtlezité rozlozit dany faktor na jeho jed-
notlivé slozky a ty nasledné zhodnotit (Friedl, 2017). Pro potireby nasi
prace jsme do SWOT analyzy zahrnuly pouze silné a slabé stranky z
vnitiniho prostredi podniku.

Tabulka ¢. 24 popisuje vSechny identifikované silné a slabé stranky
podniku S&K LABEL.

Tabulka €. 24: SWOT analyza

Silné stranky Slabé stranky
NiZ&i zastoupeni pohledavek spoleénosti oproti roku
DosaZeni vyssi likvidity spoleénosti 2017
Stejny pomér mezi VK a CZ VZdy zaporné finanéni vysledky podniku
Konstatni navySovani VH a provozniho vysledku
hospodafreni Nizké hodnoty ROS
vysoké hodnoty ROE a ROA Prekapitalizace podniku
Fluktuace WACC (ovlivnéno béznou likviditou a
Klesajici trend zadluZenosti podniku produkéni silou)

Dobreé vysledky béznoé, pohotovoé i okamZité likvidity

Dobré vysledky u ukazatell aktivity

Finanéni paka spoleénosti.

Bonita Spoleénosti

Pozitivni hodnoty ukazatele EVA

Zdroj: vlastni zpracovdni

Mezi silné stanky jsme tedy zaradily:

¢ DosaZeni vyssi likvidity spolecnosti: Tato silna stranka znamenj,
ze spoleCnost ma dostatek finan¢nich prostredki na kratkodobé za-
vazky a mize snadno splacet své zavazky.

e Stejny pomér mezi VK a CZ: Tento faktor ukazuje, Ze spole¢nost
ma stabilni pomér mezi vlastnim kapitalem a cizim kapitalem, coZ
jl umoznuje snadno ziskavat financovani a ridit svij rist.
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Konstantni navySovani VH a provozniho vysledku hospoda-
reni: Tento faktor znamen3d, Ze spolecnost dosahuje stale lepsich
vysledkili hospodateni a zvysuje své vlastni kapitalové fondy.
Vysoké hodnoty ROE a ROA: Tyto ukazatele (navrat na vlastni ka-
pital a navrat na celkové aktiva) ukazuji, Ze spolecnost je schopna
efektivné vyuzivat své financni zdroje k dosazeni zisku.

Klesajici trend zadluZenosti podniku: Tento faktor ukazuje, Ze
spolecnost postupné snizuje svou zadluZenost, coZ ji umoZziuje
zlepsit své financ¢ni vysledky a snizit sviij rizikovy profil.

Dobré vysledky bézné, pohotovostni i okamzité likvidity: Tento
faktor znameng, Ze spole¢nost ma dostatek hotovosti a likvidnich
aktiv k pokryti svych kratkodobych zavazkd.

Dobré vysledky u ukazatel aktivity: Tento faktor ukazuje, Ze
spolecnost Uspésné vyuziva sva aktiva k dosazeni zisku.

Finan¢ni paka spolec¢nosti: Tento faktor ukazuje, Ze spolecnost
ma dostatecny pomér mezi vlastnim a cizim kapitalem, coz ji umoz-
nuje ziskat potiebné finan¢ni prostredky k investicim.

Bonita spolecnosti: Tento faktor ukazuje, Ze spolecnost je schopna
splacet své zavazky v€as a ma dostatecnou financ¢ni stabilitu.
Pozitivni hodnoty ukazatele EVA: Tento ukazatel ukazuje, Ze spo-
le¢nost je schopna vytvaret zisk nad naklady kapitalu a prinaset
vyssi vynosy.

Mezi slabé stanky jsme zaradily:
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NiZsi zastoupeni pohledavek spolecnosti oproti roku 2017: To
muze vést ke zhorSeni likvidity a ztraté prijmu, pokud nebudou
vcas a efektivné vymahany.

Vzdy zaporné finan¢ni vysledky podniku: Ty mohou naznacovat
problémy v hospodareni a mohou vést k nizké divéryhodnosti spo-
leCnosti u stakeholdert.

Nizké hodnoty ROS (Return on Sales): Mohou znamenat, Ze spo-
le¢nost nevytvari dostatek zisku z kazdého vygenerovaného pfi-
jmu. To miiZe byt zptisobeno naptiklad neefektivnim fizenim na-
klad.

Prekapitalizace podniku: Mize ukazovat na to, Ze spoletnost ma
prilis mnoho kapitalu ve srovnani s potfebami a vyuzitim. To mtize
vést k nizkému vynosu z investic a ke ztraté prileZitosti.

Fluktuace WACC: MtZe byt rizikem pro spolecnost, protoZe ovliv-
nuje efektivnost investic. Vzhledem k tomu, Ze je ovliviiovana
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béznou likviditou a produkeni silou, miize byt obtizné ji predpoveé-
dét a kontrolovat.
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12 Diskuze

Prvnimi vstupy do na$i analyzy byla vertikalni a horizontalni analyza
rozvahy. Vertikalni analyza odhaluje pozitivni zmény ve strukture polo-
Zek, jako jsou poméry mezi vlastnim kapitalem, zavazky a hotovosti. Ho-
rizontalni analyzou jsme zjistily, Ze poklesl provozni zisk v roce 2018 coZ
odpovida trendu ve vertikalni analyze, kde spolecnost postupné vyrov-
navala pomér vlastniho kapitalu a zavazki.

Analyza vykazu zisku a ztraty ve spolecnosti ukazala pokles vyko-
nové spoti'eby, a tedy snizovani vyrobnich nakladi. Dale také mirny rist
zisku, a také ¢istého zisku.

Ukazatelé rentability spolec¢nosti vykazuji pozitivni trend a dosahuji
vysokych hodnot s vyjimkou ukazatele ROS, ktery nedosahuje ani v jed-
nom zkoumaném roce odvétvovych priméri. Naopak ukazatel ROE na-
byva vcelku vysokych hodnot, coz znamenda vysokou navratnost vlast-
niho kapitalu spolecnosti. Rentabilita aktiv roste v podniku také celkem
rychle, coZ naznacuje efektivitu v praci s témito polozkami. Z ukazatell
zadluZenosti povaZujeme za nejvyznamnéjsi z hlediska vyvoje zadluZe-
nost VK, ktera byla ze zacatku obdobi velmi vysoka a mohla tak podniku
plisobit problémy, ovSem jak vyplyva z analyzy, tak tento ukazatel zacal
klesat diky dodate¢nym vkladiim spolecniki. V praci jsme zpracovavaly
vice ukazatelli zadluzenosti, které vSechny vykazuji Klesajici trend, coz je
pro podnik pozitivni smér. OvSem ukazatel dlouhodobého kryti stalych
aktiv nabyva dlouhodobé hodnot, které naznacuiji to, Ze je podnik preka-
pitalizovan.

Aktivita spole¢nosti naznacuje, Ze spolecnost méla nizkou uroven
celkového obratu aktiv po celou dobu, coz naznacuje, Ze spolecnost se
rozsifovala bez zvySovani financ¢nich prostiredki. Také jsme analyzovaly
obrat zasob, ktery klesl v roce 2018, coZ zpiisobilo nartist celkového ob-
ratu aktiv. Tento nartist celkového obratu byl nasledovan poklesem v
roce 2019 z divodu poklesu obratu zasob.

Podnik se v priibéhu let snazil zlepSovat svou béznou, pohotovou a
okamzitou likviditu. V roce 2018 méla spolecnost problém dostat svym
kratkodobym zavazklim, ale v roce 2019 se ji podarilo likviditu zvysit a
udrZovat ji na stabilni arovni.

Financ¢ni paka spolecnosti ptisobila ve vSech obdobich pozitivné a
napomahala ke zvySeni rentability podniku. V roce 2017 méla spole¢nost
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Diskuze

nejvyssi finan¢ni paku, ale v soucasné dobé se spole¢nost spoléha na cizi
zdroje méné neZ v minulosti a je tedy méné zadluZena. Z hlediska renta-
bility by se spole¢nosti mohlo vyplatit finan¢ni paku opét navySovat.

Jako souhrnny pyramidovy rozklad jsme vyuZily Du Pontiiv rozklad
ROE, ktery ukazal, Ze na tento ukazatel ma nejvétsi vliv financni paka do-
sahujici vysokych hodnot a dale ukazatel ROA zvysuje zejména obrat ak-
tiv. Ukazatel ROS v tomto pripadé je v podniku nizky a nejvice zde ptsobi
obrat aktiv, coZ naznacuje, Ze podnik plisobi ve vysoce koncentrovaném
prostredi a kompenzuje niZsi obrat trzeb mnoZstvim produkce.

Hodnota nakladl na kapital (WACC) ma v priibéhu let vyrazné fluk-
tuace a nejvétsi vliv na tuto fluktuaci mély prirazky za riziko financ¢ni ne-
stability a riziko velikosti podniku. Pokles hodnoty WACC v roce 2020 je
dan predevsim témito dvéma sloZkami. Dale se zd34, Ze zlepSenim bézné
likvidity a produkéni sily by spole¢nost mohla dosahnout sniZeni hod-
noty nakladl na kapital.

Na zavér Bonitni model ukazuje, Ze vysledky spolecnosti S&K LABEL
jsou v soucasnosti velmi dobré. Dale také potvrzuje nase zjiSténi proje-
vujici se ve vSech stupnich financni analyzy, Ze rok 2018 byl pro spolec-
nost nejslabsi. Roky 2020 a 2021 jsou hodnoceny velmi pozitivné, coz
naznacuje, Ze spolecnost udrzuje svou bonitu. Nicméné kvoéta vlastniho
kapitalu v roce 2018 ukazuje na velkou kapitalovou silu spolecnosti, coZ
miiZe byt pozitivnim faktorem pro investory.

K souhrnnému hodnoceni jsme vyuzily index INO5, ktery urcuje prav-
dépodobnost bankrotu a tvorby hodnotu podniku. Podnik dle tohoto in-
dexu celil bankrotu na 50 % roku 2018 a 2019, v ostatnich sledovanych
letech zde byla 92% Sance, Ze podnik nezkrachuje a 95% pravdépodob-
nost, Ze tvori hodnotu. Tento ukazatel jsme také porovnaly s ukazatelem
EVA, kde ndm vyslo, Ze podnik tvotil hodnotu pouze posledni rok zkou-
maného obdobi. Zde k tomu prihliZime s obezretnosti, jelikoZ ukazatel
EVA nebyl sestrojen piimo pro ¢eské podniky a je zde potfeba udélat ur-
¢ité modifikace vstupnich informaci, ke kterym jsme nemély pristup.
Proto v zavére¢ném hodnoceni, Ze od roku 2020 podnik hodnotu tvoril,
jelikoz vysledky EVA jsou tento rok blize 0 a také dle vysledkl INO5.

Celkové tedy vysledky finan¢ni analyzy naznacuji, Ze spole¢nost S&K
LABEL je stabilni a ma perspektivu pro budouci rast.
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13 Doporuceni

Pri analyze podniku jsme identifikovali nékolik slabych stranek, kterych
je oproti silnym vyrazné méné. Formulaci nasich doporuceni bychom za-
mérily zejména na prekapitalizaci podniku a fluktuaci WACC.
Piekapitalizace podniku znameng, Ze podnik kryje dlouhodobymi za-
vazKky i obézna aktiva, coZ miize znamenat nizs$i hospodarnost. Z verti-
kalni analyzy rozvahy vychazi, Ze v poslednich obdobich, kdy ukazatel
dlouhodobého kryti stalych aktiv presahoval 100 % byl nejvétsi podil na
sumé aktiv tvoten vlastnim kapitalem, z ¢ehoZ nejvétsi cast zaujimala po-
loZka VH z minulych let a VH béZného obdobi. Zde by pro podnik mohlo
byt vhodnéjsi vyuZzit nerozdélené zisky pro investice do finan¢niho ma-
jetku, kde vykazuje zaporné vysledky nebo investovat do nakupu dlou-
hodobého majetku pro zefektivnéni vyroby. Je také mozné, Ze podnik pla-
nuje vétsi investici v budoucnu a Setii si takto penize, ale bylo by vhod-
néjsi penize uloZit i jinym zplisobem jako je napriklad uloZeni v bance
svysSim zuroCenim vkladu ¢i investice do finan¢nich instrumentd.
Piesna volba by se odvijela od ¢asového horizontu investice.
Proti fluktuacim WACC by podnik mohl bojovat zlepSenim hodnot
bézné likvidity a produk¢nt sily.
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ZAVER

14 Zaver

Z finan¢ni analyzy podniku S&K LABEL analyzy vyplyva, Ze spole¢nost
S&K LABEL prosla v priibéhu let nékolika zménami v oblasti financovani
a likvidity, avSsak momentalné se zda byt stabilni a ma perspektivu pro
budouci rist. Vénovali jsme se hodnoté nakladi na kapital a finan¢ni
pace spolecnosti, coz jsou diilezité faktory pro stakeholdery spolecnosti.

Déle jsme analyzovali aktivitu spolecnosti a ukazalo se, Ze méla
nizkou urovern celkového obratu aktiv, ale snaZila se zlepSovat svou béz-
nou, pohotovou a okamzitou likviditu. Ukazatele rentability spole¢nosti
jsou na dobré trovni s vyjimkou rentability trZeb, ktera byla identifiko-
vana jako slaba stranka, kterou se podnik snazi kompenzovat vyssim ob-
ratem aktiv.

Hlavnim vystupem analyzy je, Ze rok 2018 byl pro spole¢nost ve
vSech oblastech nejslabsi, ale v poslednich letech se podarilo situaci zlep-
Sit. Bonitni model potvrzuje pozitivni vysledky spole¢nosti v poslednich
letech a zaroven ukazuje na, coZ miiZe byt pro spolecnost pozitivni fak-
tor. Bankrotni model je v souladu s bonitnim a naznacuje, Ze nejvétsi pro-
blémy podnik zaZil roku 2018 jak jiZ bylo zminéno a od té doby sméruje
k prosperité. Celkové lze tedy rici, Ze spolecnost S&K LABEL ma perspek-
tivu pro budouci rist.
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POUZITE ZDROJE

Priloha A Vertikalni analyza VZZ

2021 2020 2018 2018 2017
I Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 450167 | 100,0%| 411436| 100,0%| 382304| 1000%  365385| 100,0%| 370858 100.0%
Il. | Trby za prodej zboZi 14123 3.4%| 10832 26%| 13262 4.8%| 20785 57%| 22150 6.0%
A Viykonova spotfeba 310343| 70.0%| 208818| T721%| 204134| 780% | 280083 70.4%| 287584| TTE%
A Maklady wnaloZeni na prodané zbogi 11886 2.6% 8212 20%| 13372 3,5% 13382 3.8% 14830 2.0%
A2 Spotfeba materidlu a energie 250800 57.7%| 244140 50.3% | 234222 81,3% | 227420 62,2% | 220825 50.5%
A3 Shuzby 47857 10,6% 44455 10.8% 46440 12,1% 48862 13,3% 52300 14,1%
B. Zména stavu zasob viastni Cinnosti (+/-) 5037 -1.3% 71 0.2% -4201 -1.1% -1981 -0,5% 2520 0.7%
C. Aktivace {-) -10234 -z.3%| -10883 -2.7% -8756 -2,3% -B8TT -2.4% -8062 -2,4%
D. Osobni néklady ar1e7 21.6% 83883 22.8% 38024 23.0% 34502 23,1% 7453 21.4%
D.1. | Mzdove naklady 71802| 16.0%| 68588 16.7%| 64771 16.9%| 62030) 17.0%| 58208 157%
Maklady na soc. zab , zdrav poj a ostatni
D 2 naklady 25385 5.6% 25107 6,1% 23323 8,1% 22472 6.2% 21244 5.7%
D. 2.1. | Maklady na soc. zab. a zdrav poj. 23881 53%| 23022 56%| 21733 57%| 21182 58%| 19876 5.4%
D. 2.2, | Ostatni naklady 1734 0.4% 2085 0.5% 1540 0.4% 1310 0.4% 1288 0.4%
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 20642 46% 14218 355 16276 43% 13008 3.8% 12054 3.5%
E 1. Upraw hodnot DNM a DHM 14208 32% 11782 2,0% 16204 4,4% 14059 3,8% 16040 4,3%
E1.1. |Upraw hodnot DMM a DHM - tnalé 14208 32% 11782 2,6% 16024 4,4% 14050 3,8% 16040 4,3%
E 2 Upraw hodnot zésob 4430 1.0% 588 0.1% -15 0,0% 7 0,0% az 0,0%
E 3 Uprawy hodnot pohledévek 1814 0.4% 1887 0.5% -603 -0.2% -G8 0,0% 3118 -0,3%
Ill. | Ostatni provozni vynosy 2068 2,0% 7243 18% 5361 1,4% 5487 1,5% 7025 1.9%
Il. 1. | Tréby z prodaného dlouhodobého majetku 2808 0.6% 404 0.1% 2565 0.7% 1578 0.4% 1881 0.5%
Il. 2. | Tréby z proddaného materidlu 5608 12% 5748 1.4% 1743 0.5% 1758 0.5% 1874 0.5%
I3 | Jiné provozni wnosy 654 0.1% 1083 0.3% 1053 0.3% 2162 0.8% 3180 0.8%
F. Ostatni provozni nakaldy 16664 37% 8483 21% 5241 1,4% 3850 1,1% 7578 2,0%
ZFiistatlova cena prodaného diouhodobéaho
F. 1. majetku 1235 0.3% 0 0.0% 197 0.1% ] 0.0% 0 0.0%
F2 Prodany material 586T 1.3% 4800 1.2% 1881 0.4% 265 0.1% 1084 0.3%
F 3 Dané a poplaticy v provozni oblasti 308 0,1% 285 0,1% 262 0,1% 245 0,1% 405 0,1%
Rezerw v provozni oblasti a komplexni
F. 4. naklady pfistich obdobi 5990 1.3% ] 0.0% 0 0.0% 0 0.0% o 0.0%
F5 Jiné provozni nakiady 3464 08% 3200 0.3% 3101 0.8% 3240 0.0% 6020 1.8%
* Provozni vysledek hospodaieni 35783 7.0%| 28573 5,0% 15220 4,0% 10163 2,8% 18017 51%
VI. |Vynosové (roky a podobné vynosy 22 0.0% 57 0,0% o 0,0% [ 0.0% 0 0.0%
J. Nakladové Groky a podobné naklady 702 0.2% 815 0.2% 1165 0.,3% 1101 0.3% 1419 0.4%
J. 2 Ostatni na & (iroky a podobni naklady 702 0.2% 215 0.2% 1165 0.3% 1101 0.3% 0 0.0%
VIl. |Ostatni financni vynosy 4105 0.8% 2658 0.8% 1031 0.3% 861 0.2% 1643 0.4%
K. Ostatni finanéni naklady 3505 0.8% 5351 1,3% 1218 0.3% 1520 0,4% 3024 0.8%
* | Finanéni vysledek hospodaieni -80 0.0%|  -3551 0.8%| -1452| -D4%| -1760| -0.5% 2787, -0.8%
= | Vysledek hospodaieni pred zdanénim 35703 7O%| 23022 56% 13777 3.6% 2403 23% 18220 4.4%
L. Daii z pijmu 6828 1.5% 4882 1.1% 2738 0,7% 1628 0,4% 3783 1,0%
L1 Daf z pfimi splatna 5867 15% 3253 0.8% 2084 0.5% 1708 0.5% 3808 1.0%
L2 Daf z pfijmi odloZena -31 0.0% 1408 0.3% 624 0.2% 81 0.0% 157 0.0%
= |Vysledek hospodafeni po zdanéni 28867 6.4%| 13360 45%| 10838 2.9% G775 1,8% 12457 3.4%
=+ | Vysledek hospodaieni za ucetni obdobi 28867 6.4%| 13380 45%| 10038 2.9% G775 1.8% 12457 3.4%
* | Cisty obrat za tietni obdobi 477485| 108.1%| 432228| 105.1%| 406858 106.4% | 292508| 107.4%| 401875 108.3%

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle Verejného rejstriku

57



PouzITE ZzDROJE

Priloha B Horizontalni analyza VZZ

2021 2020 21720 2019 20/19 2018 19/ 18 2017 18/17 2119 2113 217
I |Tribyz prodeje virobki a sluzeb 450167 411436 9,4% 382304 76%| 365385 46%| 370858 6% 17.8%  232%| 214%
I |Trihyza prodej zboki 14123|  10832| 304% 13262 -407%| 20765| -121% 22150 63%| -227% -320%| -362%
A Vykonova spotfeba 319343 296516 T6%| 294134 0.9%| 289963 14% | 287564 0,8% 8.6% 10,1% MA%
a1 Hakiady feni na prodané zhodi 11886| 8212 447%| 13372 -386%| 13882 -37% 14639 52%| _11,1%| -144%| -188%
A2 Spoffeba mafterialu a energie 250600 244148 63%| 234222 42%| 227439 3.0%| 220625 31% 10,8% 14,1% 17.7%
A3 SluZy 47857 44453 7.7% 46440 -4,3% 45662 -4 6% 52300 -1.0% 3.1% -17% -8,5%
B. Zména stavu zasob viastni Einnosti (+-) -6037 71| -948.1% -4291| -1166% -1981( 1166% 2529 -178,3% 407%| 2047%| -3387%
C Axtivace () 10234| -10983| 68%| 8756 254%| 8877| 14% 9082 20%| 169% 153%| 129%
D. Osobni naklady 97197| 93693|  37% 88094  6.4%| 84502 43% 79453  6.4%| 103% 150%| 223%
D1 Medové naklady 71802 68586 47% 64771 59% 62030 44% 58209 6,68% 10,9% 158% 234%
Néhadyna soc. zab , adrav poj a ostain’
D.2. naklady 25385 25107 1,1% 23323 76% 22472 38% 21244 58% 89% 13,0% 19.5%
D.21. |NaKiadyna soc. zab. a adrav poj 23661 23022| 28% 21783  57%| 21162| 29%| 19876 65%|  85%| 118%| 19.0%
D.22. |Osiatninakiady 1734 2083 -16.8% 1540 35.4% 1310 17.6% 1368 -4.2% 126%| 324%| 268%
E Upravy hodnot v provozni oblagti 20642| 14216| 452%| 16276 -127%| 13998| 163%  12954|  81%| 268%  475%| 593%
E 1. Upravy hodnot DNMa DHM 14298 11782  214% 16894 -30.3% 14059 202% 16040 -124%| -154% 17%| -109%
E14.  |Upravyhodnot DHMa DHM- trvalé 14298 11762  214% 16984 -30.6% 14059| 208% 16040 -124%| -158% 17%| -109%
E 2 ﬂplawhodnutz.isnn 4430 568| 6786% -15|-3893.3% 7| -3143% 32| -T8,1%(-29633 3%631857% [13743.8%
E. 3. I.'lplawhodnut pohledavek 1914 1867 25% -603| -4096% 68| 7868% -3118| 978%( -417,4%|-29147%( -161.4%
ll. | Ostatni provozni vinosy 9068 7243 252% 5361 351% 5497 -25% T025| -218% 69,1%| 650% 29.1%
. 1. |Tréby z prodaného diouhodobého majetku 2808 404| 5850% 2565 -B342% 1576 628% 1891 -16,7% 9,5% 782% 43 5%
.2, |Trébyz proddaného materialu 5608 5746 -24% 1743| 2297% 1759 -09% 1974 -109%( 2216% 2187%( 184.0%
Ill. 3. |Jiné provoani wnosy 654 1093 -402% 1053 3.8% 2162 -513% 360 -316%| -379% -698%| -793%
F Ostatni provozni nakaldy 16664 8483 964% 5241 61,9% 3859 358% T5T8| -491%| 2180% 3318%| 119.9%
Zﬂslﬂlkuvépena prodaného
F1 dlouhodobého majetiku 1235 0 ] 197 -100.0% 9| 20839% o 0| 5269%) 136222% L]
F2 Prodany material 5667 4899 15,7% 1681 1914% 265| 5343% 1084| -7T56%( 237,1%| 20385%( 4228%
F.3. Dané a poplatky v provoani oblasti 308 285 8.1% 262 8.8% 345 -241% 405 -148% 176%) -107%| -240%
F.5. Jiné provozni naklady 3464 3299 5.0% gl 6,4% 3240 -4.3% 6059 -468% 11.7% 69%| -43,1%
* Provozni vysledek fi 35783 28573 252% 15229 87.6% 10163 49.8% 19017| -466%| 1350% 2521% 882%
VI |Vynosové irokya podobné vjnosy 2 57| -614% 0 0 0 0 0 0 0 0 0
VS'H'CE aw"a Urky a pqdobpt:a wnosy-
W1, |ovadana nebo oWadajici osoba 22 57| -614% 1] 0 0 0 o (] 0 0 0
1. Nakladové iroky a podobné naklady 702 915 233% 165 -215% 101 5.8% 1416) 222%| 397%| -362%| -504%
Hakiadove droky a podobné nakiady -
g1 oviadana nebo ovadajici osoba 0 0 o 0 0 0 0 1416 -100,0% 0 0| -100.0%
J.2. Osfatni nakladové droky a podobni naklady 702 915 -233% 1165 -215% 1101 5.8% 0 0| -397% -362% ]
VIl | Ostatni financni vynosy 4105 2658 54.4% 1031| 1578% 861 19.7% 1643| -4T6%| 2982% 3768%| 1498%
K Ostatni finanéni naklady 3505 5351| -345% 1318| 306.0% 1520 -133% 3024| -497%| 1659%| 1306% 159%
* | Ainanéni vysledek hospodafeni 80| -3551| -977%  -1452) 1445%| -1760| -175%| -2797| -37.1%| -945%| -955%| -97.1%
= |Vysledek hospodafeni pied Eni 35703 23022 55,1% 13777 67.1% 5403 64.0% 16220 -48.2%| 159,1%| 3249%| 120.1%
L Daii 2 piijmis 6836  4662| 466% 2788  672% 1628 713% 3763| 567%| 1452%| 3199%| 817%
L1 Dafi z pfim( splatna B8ET 3253 1111% 2094 553% 1709 225% 3606 -526%| 2279%| 3018% 90.4%
L2 Daf z pfijmd odloZena -31 1409 -1022% 694 103.0% 81| -9568% 157| -1516%| -1045%, -617%| -1197%
* |Vysledek hospodafeni po zdanéni 28867| 18360 57.2% 10989 671% 6775| 622%| 12457 -455%| 1627%| 3261%| 1317%
== |\ysledek hospodafeni za (€etni cbdobi 28867 18360 57 2% 10989 67.1% 6775 62.2% 12457| -458%| 162,7%| 3261%| 1317%
* Cisty obrat za (1etni obdobi 477485 432226 10.5% | 406955 6,2%| 392508 3.7%| 401675 -23% 173%| 216% 18.9%

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle Verejného rejstriku
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