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ANOTACE

Cilem diplomové prdce je posoudit financni stabilitu ve vybraném podniku. V prvni casti této
prace je zahrnuto teoretické vymezeni zakladnich pojmii tykajicich se vykonnosti, financni
analyzy, vstupu pro jejich zpracovani a metod analyzy vykonnosti. Ve druhé casti prace je
zachycena charakteristika sledované spolecnosti a jeji analyza vykonnosti za obdobi

2019-2023. V zaveru prace jsou predlozeny navrhy a doporuceni pro jeji budouci rozvoj.
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TITLE

Performance evaluation in a selected company

ANNOTATION

The aim of the master thesis is to evaluate the financial stability in the selected company. The
first part of this thesis includes a theoretical definition of basic concepts related to performance,
financial analysis, inputs for its processing and methods of performance analysis. The second
part of the thesis captures the characteristics of the company and its performance analysis for
the period 2019-2023. The thesis concludes with suggestions and recommendations for its

future development.
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UVOD

Tématem diplomové prace je hodnoceni vykonnosti ve vybraném podniku. Pro dan¢é téma byla
zvolena spolecnost podnikajici v oblasti stavebnictvi, jejiz specializaci je vystavba
a rekonstrukce komunikaci, pozemnich staveb pro potieby bydleni, obchodu a sluzeb a také
vystavba veskerych inZenyrskych siti. Ndzev dané spolecnosti nebude uveden v této praci

a bude nést pouze oznaceni ABC, spol. s r.0.

Hodnoceni vykonnosti podniku je kliCovym prvkem nejen pro jeho vedeni, ale také pro
investory, véfitele a dalSi zainteresované strany. Vykonnost podniku urcuje jeho schopnost
generovat zisk, plnit své financni zavazky a rist na trhu. Tento proces hodnoceni je obzvlaste
dilezity v kontextu sou¢asného dynamického a konkuren¢niho podnikatelského prostiedi, kde

se podniky musi neustale pfizplisobovat ménicim se podminkam.

Cilem této diplomové prace je posoudit finan¢ni stabilitu vybraného podniku a navrhnout
doporuceni pro jeho budouci vyvoj. Pro dosazeni tohoto cile bude provedena analyza za obdobi
2019-2023, kterd zahrnuje rtizné finan¢ni ukazatele jako jsou likvidita, rentabilita, zadluzenost
a aktivita. Analyza bude vyuzivat stavové, rozdilové, pomérové a souhrnné ukazatele vcetné

ekonomické ptidané hodnoty, které poskytnou komplexni pohled na finan¢ni zdravi podniku.

Vyznam hodnoceni finanéni vykonnosti spoc¢iva v moznosti identifikace silnych a slabych
stranek podniku. Silné stranky ptedstavuji konkurencni vyhody, které by mély byt dale
rozvijeny, zatimco slabé stranky mohou znamenat potencidlni rizika, kterd je nutné
minimalizovat. Na zaklad¢ téchto zjisténi je mozné formulovat doporuceni, ktera mohou

podniku pomoci zlepsit jeho finan¢ni stabilitu a pfipravit ho na budouci vyzvy.

V prvni ¢asti diplomové prace budou piedstavena teoreticka vychodiska tykajici se hodnoceni
vykonnosti podniku, vcetné¢ piehledu zékladnich finan¢nich vykazl, ukazateld a metod

hodnoceni vykonnosti podniku.

V druhé c¢asti diplomové prace bude zachycen popis vybrané spolecnosti a bude provedena
analyza pomoci vybranych finan¢nich ukazatel a metod, které mohou byt pro podnik piinosné
a které jsou v této Casti rovn€z vypocitany. Zavérem prace bude shrnuti podstatnych zjisténi
a doporuceni, kterd by méla slouzit jako voditko pro vedeni podniku pfi rozhodovani o jeho
budoucim vyvoji. Tato diplomova prace tak pfedstavuje souhrnny pfistup k hodnoceni

vykonnosti podniku, ktery kombinuje teoretické znalosti s praktickou analyzou.
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1 VYMEZENIi ZAKLADNICH POJMU

Pro nalezité porozuméni rozebirané problematiky bude tato kapitola zaméfena na vymezeni
zakladnich teoretickych vychodisek z oblasti vykonnosti. Obsahem je vysvétleni pojmil podnik,
vykonnost, finanéni analyza, finan¢ni zdravi, uzivatelé finanéni analyzy, zakladni pfistupy

k hodnoceni ekonomickych procest, vyvoj finan¢ni analyzy a jeji funkce.

1.1 Podnik

Ekonomicka teorie rozliSuje tii hlavni trovné, na kterych probihaji ekonomické procesy:
narodohospodaiskou, podnikovou a domaci. V poslednich desetiletich, diky globalizaci svétové
ekonomiky, se navic hovofi o globalni tirovni. Podnik, jako zékladni jednotka, v niZ se tyto
procesy odehravaji a jsou cilené fizeny, ma dlouhou historii. Za¢ina od obchodnich aktivit
sttedovékych kupcli a manufaktur, ptes podniky se strojni vyrobou, az po dnesni nadnarodni
korporace. Tato organiza¢ni jednotka je vzdy soucasti SirSiho ekonomického a spole¢enského

prosttedi, které zahrnuje regionalni, ¢i ndrodni dimenze.

Termin podnik oznacuje organizaci nebo instituci, kterd se zabyva riznymi ekonomickymi
aktivitami, jako je vyroba, pramysl, poskytovani sluzeb, obchod a maloobchod, nebo vyvoj

a implementace informacnich technologii a dalsi oblasti.

Jednim z klicovych dokumentd, ktery vymezuje obchodni korporace, je Zakon ¢. 90/2012 Sb.,
o obchodnich korporacich. Tento zdkon rovnéz pravné upravuje razné typy obchodnich

korporaci. Zakon ¢. 90/2012 Sb. charakterizuje vSechny druhy obchodnich korporaci

nasledujicim zptisobem (Cesko, 2012):

.8 95 - Verejnd obchodni spolecnost je spolecnost alespon dvou osob, které se uicastni na jejim

podnikani nebo sprave jejiho majetku a ruci za jeji dluhy spolecné a nerozdilneé.

§ 118 — Komanditni spolecnost je spolecnost, v niz alespon jeden spolecnik ruci za jeji dluhy
omezené (dale jen , komanditista“) a alespon jeden spolecnik neomezené (dale jen

,, komplementar*).

§ 132 — Spolecnost s rucenim omezenym je spolecnost, za jejiz dluhy ruci spolecnici spolecné
a nerozdilné do vyse, v jaké nesplnili vkladové povinnosti podle stavu zapsaného v obchodnim
rejstriku v dobé, kdy byli véritelem vyzvani k plnéni.

§ 243 — Akciovou spolecnosti je spolecnost, jejiz zakladni kapital je rozvrzen na urcity pocet

3

akcil.

15



Pro ucely této prace je dostacujici zaméfit se na spolecnost s ru¢enim omezenym, nebot
prakticka Cast prace se bude vénovat pravé této formeé obchodni spolecnosti. Spolecnost
s ru¢enim omezenym (s.r.0.) je pravni formou obchodni spole¢nosti, kde vSichni spole¢nici
nesou odpovédnost za zdvazky spolecnosti pouze do vyse svého nesplacen¢ho vkladu, a to
spolecné a nerozdiln€. Zakladni kapital spolecnosti tvoii vklady spole¢nikl, které jsou
zaznamenany v obchodnim rejstiiku pfi jejim zakladani. Takovou spolecnost miize zalozit jak
jedna fyzicka, tak pravnickd osoba, pficemZ minimalni vklad ¢ini 1 K¢, pokud neni ve
spoleCenské smlouvé uvedeno jinak. Spolecenskd smlouva upravuje pravidla fungovani
spolecnosti a vztahy mezi spole¢niky. Statutdrnim organem spolecnosti je kazdy jednatel, ktery
ma pravo jednat jménem spolecnosti samostatné. Jednatelé jsou jmenovani valnou hromadou,
kterda je nejvySSim organem spoleCnosti a sklada se ze vSech spolecnikli. Valna hromada
rozhoduje o klicovych zélezitostech spolecnosti, véetné rozdéleni zisku mezi spolecniky.
Dozor¢i rada, pokud je zfizena, ma kontrolni funkci a dohliZi na jednatele, kontroluje obchodni
a ucetni dokumentaci a pfezkoumavé zavérky. Dozor¢i radu voli valnd hromada, pficemz jeji
¢lenové nesm¢éji byt zaroven jednatelé a rada musi mit alespon tfi ¢leny (Korab a Mihalisko,

2005).

1.2 Vykonnost

Vykonnost Ize charakterizovat jako zptisobilost podniku zhodnotit investice, které byly vlozeny
do jeho podnikatelskych Cinnosti, a to co nejlépe. Lze obecné fici, ze vykonnost podniku
obsahuje v§echny oblasti podnikovych aktivit, a jestlize chceme fungujici a prosperujici podnik,
je tteba tyto aktivity propojit. V ramci finan¢ni vykonnosti by mély byt vysledky chovani
podniku reflektovany do financ¢nich a nefinan¢nich oblasti podnikového fizeni (Knapkova

et al., 2017).

Vykonnost jako pojem ma pomérné obsdhly vyznam. Je tedy moZzné se setkat s riznymi
definicemi a pochopenim pojmu vykonnost podniku. Autofi Kisel4kova a Soltés (2017) uvadi

3 zpisoby, jak nahliZet na vykonnost podniku:

e podle autora Rolstadas (1998) lze definovat vykonost jako soubor obsahujici vétsi
mnozstvi faktort, kdy tyto faktory v sob€ zahrnuji hospodarnost a efektivitu veskerych

procest ve spolecnosti, které vedou k dosazeni dan¢ho cile spolecnosti;

e podle autora Wagnera (2009) ptedstavuje vykonnost schopnost podniku zhodnotit
vlozené zdroje, produkei zisku ¢i zvySeni své hodnoty a také schopnost zajistit budouci

Vyvoj;
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e podle autora Zavadského (2011) se vykonost sama o sob¢ neda fidit, ponévadz se jedna
o ekonomickou kategorii, ve které se prostfednictvim ukazatelli porovnava soucasny
stav se stavem pozadovanym. Autor vniméa vykonnost jako abstraktni pojem a sam
poukazuje, ze bez existence soustavy nefinan¢nich ukazatelii neni mozné dosédhnout

uplného méteni a hodnoceni vykonnosti spolecnosti.

Obecné lze definovat riznorodé cile a metody hodnoceni podniku. Vochozka (2020) uvadi tfi
piistupy k hodnoceni podniku, kterymi jsou hodnoceni podniku podnikem samotnym,
hodnoceni z diivodu vlastnické zmény ve spole¢nosti a hodnoceni podniku ze strany externich

subjekta.

Vykonnost podniku je posuzovana rtiznymi aktéry na trhu, ktefi na ni nahlizeji z riznych
perspektiv. RozliSuji se dle autora Fotra (2012) tfi hlavni skupiny hodnotitelt: vlastnici,
manazefi, zakaznici. Vlastnici kladou diraz na maximalni zhodnoceni svého investovaného
kapitalu. Podle nich je nejvykonnéjsi ta firma, ktera dosahuje vysokého zhodnoceni co
nejrychleji. Vykonnost firmy se obvykle hodnoti prostfednictvim ukazateld, jako je navratnost
investic (ROI), ekonomicka pfidana hodnota (EVA) nebo hodnota spolecnosti (napt. MVA,
cena akcii). Manazefi se na vykonnost podniku divaji z pohledu jeho prosperity. Idedlni firma
by méla udrZzovat stabilni podil na trhu, mit nizké néklady, loajalni zadkazniky, vyrovnané cash
flow a méla by byt likvidni a ziskova. Rist vykonnosti firmy zvySuje jeji konkurenceschopnost.
Zékaznici hodnoti vykonnost firmy podle toho, jak dobfe dokaze predvidat a uspokojovat jejich
potieby a piani. Ocenuji kvalitu produktu, rychlost dodéani a cenu, kterd odpovida jejich ochoté

zaplatit.

Existuji tfi hlavni diivody pro méfeni podnikové vykonnosti:
1. implementace a ovéfovani podnikové strategie;
2. usmérnovani chovani zaméstnancu;
3. externi komunikace a fizeni vykonnosti podniku.

Kazda firma, kterd pouziva systém pro hodnoceni vykonnosti, by méla zaméfit svou pozornost
na plnéni strategickych cilii. Na zakladé¢ téchto cilii by méla stanovit kritéria, podle nichZ bude
hodnotit svou vykonnost a uspésSnost pii dosahovani téchto cilti. Zaroven je nezbytné mit
k dispozici podplrnou infrastrukturu, kterd umozni sbér, analyzu a zpracovani dat o podniku

(Knépkova et al., 2017).
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Hodnoceni podniku se uskutectiuje pro vlastni potfeby nebo potieby ostatnich instituci ¢i
z davodu zjisténi postaveni spoleCnosti vzhledem ke konkurenci. Hodnoceni a méfeni
vykonnosti podniku je slozitym problémem, kdy jsou po manaZerech v praxi pozadovany
dostatecné znalosti, zkuSenosti a také intuice. Méfeni vykonnosti provedené samotnym
podnikem ma velky vyznam. Ziskané vysledky jsou sice informativni, ale jejich vypovidaci
hodnota stoupd, kdyz jsou porovnany s vysledky jinych podnikti nebo podobnymi daty.
Nejbeéznéjsi metodou pro méteni vykonnosti je financni analyza, obvykle provedena v ramci

srovnani s minulymi lety, konkurenci nebo obratem, ktera je popsana v nasledujici kapitole

(Lasher, 2011).

1.3 Finan¢ni analyza

Podnikatel by si m¢l v situaci, kdy chce pfijmout néjaké zasadni ¢i dlouhodobé rozhodnuti
finan¢ni ¢i nefinancni podstaty, udélat jakysi soupis své dosavadni €innosti a také toho, jakym
zpusobem se jeho ¢innost promita ve finan¢ni vykonnosti a zdravi podniku — tzv. finan¢ni
analyzu (Scholleova, 2017). Finan¢ni analyzu Ize definovat jako komplexni zjisténi
a vyhodnoceni finan¢ni situace a zdravi podniku. Pomaha poodkryt celou fadu vyznamnych
skutecnosti, kterymi jsou napi. ukazatele, zda je podnik ziskovy, ma vhodné zvolenou
kapitadlovou strukturu, je schopen splacet své zavazky a efektivné naklada se svymi aktivy.
Finan¢ni analyzu produkuje finan¢ni manazer a vrcholové vedeni podniku. Aby manazer
provadél spravna rozhodnuti, pottebuje mit pritbézné znalosti finan¢ni situace podniku, a to ve
stavu rozhodovani pfi obstardvani finan¢nich zdroji, pifi alokaci nevazanych penéznich
prostiedkti, pfi vymezeni nejvhodnéjsi financni struktury apod (Knépkova et al., 2017).
Finan¢ni analyza by se méla realizovat prubézné a méla by byt diikladné vyhodnocovéna jednou
za rok, a to z divodu, Ze se v podniku stale provadéji vyznamna rozhodnuti s dlouhodobym

dopadem (Scholleova, 2017).

, Financni analyza predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, ktera jsou obsazena

predevsim v ucetnich vykazech. “ (Rickova, 2021, s. 9)

Financ¢ni analyza je neoddélitelnou slozkou finan¢éniho fizeni. Poskytuje zpétnou vazbu o tom,
jak si podnik v jednotlivych oblastech vede, ¢eho dosahl, ale i kde neuspél, a snazil se tomu
piedejit. Tyto vysledky mohou poskytnout hodnotné informace pro fungovani podniku a jeho
budouci vyvoj (Knapkova et al., 2017). Finan¢ni analyza by mohla byt propojena s analyzou
nakladii a vynosu. I kdyz se tato analyza zamétuje pfedevsim na vetejné projekty, je mozné ji

aplikovat i v podnikatelském prostiedi, protoZe pifinasi dalsi vrstvu hodnoceni zamétujicich se
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konkrétné na porovnani ndkladl a pfinost ur€itého opatfeni nebo investice a poskytuje tak
podniku informace potfebné k rozhodovani o alokaci zdroji a investicich. Lze ji tedy pouzit

k posouzeni efektivity a zivotaschopnosti finan¢nich rozhodnuti (Boardman et al, 2018).

., Financni analyza prezkoumava minulost i soucasnost a prindsi tak informace o vykonnosti
podniku a o potencidalnich rizicich, které vyplyvaji z jeho fungovani.* (Vochozka, 2020,
s. 32)

1.3.1 Financ¢ni zdravi

Jednim z hlavnich tkoll finan¢ni analyzy je poskytnout pfimétené spolehlivy nazor na to, zda
je analyzovana spole¢nost finan¢n¢ zdrava. Existuje mnoho rtiznych definic finan¢niho zdravi.
Nekteti lidé povazuji za financné zdravou tu spolecnost, jez neni v bankrotu nebo platebni
neschopnosti. Jini vSak takové negativni vymezeni neuznaji za dostatecné a ani takové
spole¢nosti nepovazuji za zdravé. Prace finan¢niho analytika neni regulovdna, coz by mohlo
naznacCovat, Ze kazdy analytik mize mit jiny kriticky pohled na finan¢ni situaci spole¢nosti.
A skutecné tomu tak je. I kdyz nejde o extrémni rozdily v nazorech, urc¢ita mira odliSnych

pohledl mezi analytiky existuje.

Autofi Griinwald a Hole¢kova (2009, str. 23) uvadi, ze ,,Urovei finanéniho zdravi je dana mirou
odolnosti financi podniku vi¢i provoznim rizikim za dané finan¢ni situace. Dale definuji
»Finan¢ni zdravi je syntézou hodnoceni jednotlivych aspektii kvality financi podniku, k nimz
patii: rentabilita vlastniho kapitalu, kratkodoba likvidita, dlouhodoba solventnost

a finanéni stabilita.

Domnivame se, Ze spole¢nost by méla plnit svlij zakladni ucel — podnikani a dosahovani zisku.
Pokud finan¢ni analytik zjisti, ze analyzovana spolecnost neni schopna dosahovat zisku,
zhodnocovat ziskané zdroje pro podnikani nebo plnit své zavazky, nemiize byt povazovana za
finan¢né zdravou. Vyhodnoceni finan¢ni situace by meélo byt vzdy zaloZzeno na vSech
dostupnych informacich a provedeno s profesiondlnim odstupem a nadhledem (Brabenec,

2022).

1.3.2 Zakladni pristupy k hodnoceni ekonomickych procesii

Existuji dva hlavni piistupy k hodnoceni ekonomickych procesii dle typu zpracovavanych dat,
kterymi jsou fundamentalni a technicka analyza. Fundamentalni analyza se opird o porozuméni
vztahim mezi ekonomickymi a mimoekonomickymi procesy a vyzaduje préci s rozsadhlym

mnozstvim informaci. Zahrnuje nejen finan¢ni udaje, ale i technické, ekonomické a politické
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faktory, v€etné zkuSenosti, intuice a odbornych odhadt. Tento pfistup je narocny na kvalifikaci
analytika, avSak poskytuje hluboky vhled do situace. Na druhé¢ stran¢ technické analyza vyuziva
matematicko-statistické metody ke zpracovani dat z ucetnich vykazii a na jejich zékladé hodnoti
vysledky z ekonomického hlediska. Finan¢ni analyza se tak fadi do kategorie technické
analyzy, protoZze spoléhd na matematické postupy, které vedou k interpretaci vyslednych
hodnot. V ramci finan¢ni analyzy se pouzivaji dvé hlavni skupiny metod: elementarni a vyssi.
Elementarni metody se c¢leni na dil¢i skupiny: analyza absolutnich ukazateli, analyza
rozdilovych ukazatelli, analyza pomérovych ukazatell, analyza soustav ukazatelli a metody
mezipodnikového srovnani. Vys$i metody se d€li na matematicko-statistické a nestatistické

(Rackova, 2021).

1.3.3 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyzu mohou realizovat a pro své potfeby vyuzivat rtiznorodé subjekty. Tyto

subjekty (,,uzivatele®) Ize rozClenit na externi a interni. Mezi externi uzivatele se fadi:

e stat a jeho organy — kontroluji vykazovani dani podnikli a informace o nich vyuZzivaji

pro ruzné statistické vyzkumy;

¢ banky a jini véFritelé —potiebuji predstavu o finan¢nim zdravi budouciho ¢i existujiciho
dluznika, tedy napt. zda mé podnik schopnost splacet tivér pti rozhodovani o poskytnuti

uveéru, a tyto informace ziskaji z finan¢ni analyzy;

e investoli — poskytuji kapital, potfebuji dostate¢né informace o finan¢ni vykonnosti

podniku v situaci rozhodovani o ptipadnych investicich, pro hodnoceni cennych papirt;

e obchodni partnefi — jejich zdjem smeétfuje ke schopnosti podniku dostit svym

zavazkim, primarn€ sleduji zadluZenost, solventnost a likviditu;

e konkurence — vysledky finan¢ni analyzy jim slouzi ke komparaci podminek

a vysledkd s jejich vlastnimi.
Mezi interni uzivatele finan¢ni analyzy patfi:
e vlastnici podniku — nebo také akcionafi;

e manaZefi — vysledky finan¢ni analyzy vyuzivaji ke kazdodenni praci, napf. pro

operativni i strategické fizeni procest, byvaji i jejimi zpracovateli;
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e zaméstnanci — zajima je prosperita a stabilita podniku, pfedevs§im zamé&stnani (mzdova

a socialni stabilita);
e odborari (Vochozka, 2020).

1.3.4 Vyvoj finan¢ni analyzy

Pocatek finan¢ni analyzy lze datovat do obdobi vzniku penéz a k jeji aplikaci dochazi uz po
nékolik desetileti. Mistem zrozeni finan¢ni analyzy dle dostupnych prameni jsou Spojené staty
americké, kdy analyzy mély zprvu podobu teoretickych praci. Vyvoj finanéni analyzy se
prizptsoboval dob¢, ve které zrovna fungovala. Pokrokovéjsi piistup piiSel na fadu az
s poc¢atkem pocitacl. Zprvu finan¢ni analyzy znazoriiovaly absolutni zmény v ucetnich

vysledcich.

Za zrod finanénich analyz v Cechach lze povazovat potatek minulého stoleti. Jako prvni se
zaCal zaobirat finan¢ni analyzou prof. Josef Pazourek, ktery publikoval knihu s nazvem
»Bilance akciovych spolecnosti*. Pfed prvnim svétovou valkou byl pouzivan ndzev ,,bilancni

analyza“. Po druhé svétové valce to byl jiz pojem ,,finan¢ni analyza“ (Ruckova, 2019).

1.3.5 Funkce finan¢ni analyzy
Finanéni analyza mé& v riznych oblastech svého pouziti odliSné funkce. Obecné Ize
identifikovat n€kolik funkci, které finan¢ni analyza miize plnit napii¢ vS§emi oblastmi, kde se

vyuziva. Mezi tyto funkce patfi:

e Deskrip¢ni funkce — tato funkce rozsifuje, dopliiuje a zjednoduSuje popis procest
v podniku na zakladé vypoctenych ukazateld, které Cerpaji z ucetnich udaji za uplynulé
obdobi. Piikladem miiZe byt stanoveni navratnosti prostfedkll investovanych vlastniky

(rentabilita vlastniho kapitalu), méteni produktivity prace, ziskovosti produktt apod.

e Valuaéni funkce — na zaklad¢ vypocitanych ukazatelli umoznuje porovnavat vysledky
s jinymi podniky, primérnymi hodnotami v daném odvétvi nebo s udaji z celého
narodniho hospodaistvi. Toto srovnani usnadnuje hodnoceni jednotlivych aspektt
1 celkového financ¢niho stavu podniku. Naptiklad lze porovnat dosaZenou rentabilitu
vlastniho kapitalu s hodnotami v oboru, u konkuren¢nich podnikdi, nebo s doporu¢enymi

hodnotami.

e Explana¢ni funkce — nékteré ukazatele a metody umoznuji odhalit pfi¢inné vztahy

mezi ucetnimi tdaji a identifikovat faktory, které nejvice nebo nejméné ovlivnily vyvoj

21



urcitého jevu. Naptiklad lze urcit, Ze pokles miry zhodnoceni byl zplisoben vzestupem
cen nakupovanych materialti a sluzeb nebo neefektivnim vyuzitim prostfedkti. Tento
pristup pomahd manazerim soustiedit se na oblasti, které mohou ovlivnit dosazeni

jejich cill, a vybirat vhodné a efektivni néstroje.

Predikéni funkce — na zaklade vypocitanych hodnot, analyzy souvislosti a vyvojovych
trendi umoziiuje financni analyza odhadovat budouci vyvoj podniku. Srovnanim
s jinymi podniky a teoretickymi poznatky je mozné predpoveédét potencidlni budouci
problémy, naptiklad analyzou trendl, regresni analyzou nebo pomoci bankrotnich
modeltd. Timto zptisobem lze odhadnout, zda podnik ¢eli riziku vaznych finan¢nich

potizi v blizké budoucnosti (Kubickova a Jindfichovska, 2015).

Podle rozsahu a cile finan¢ni analyzy 1ze rozlisit nasledujici typy analyz:

Analyza ucetnich dat za uplynulé ucetni obdobi: Tato analyza se zaméfuje na
rozsifeni a identifikaci klicovych faktort a vztahli mezi vykazovanymi udaji, obvykle

za ucelem porovnani s pldnovanymi hodnotami.

Analyza ucetnich dat za nékolik obdobi: Tento typ analyzy slouzi k odhaleni
vyvojovych trendl, dlouhodobéjSich problémi a k formulaci opatfeni pro zlepSeni,

upravu strategie nebo ocenéni podniku.

Analyza acetnich dat: Tento piistup vyuziva data k odhadu a predpovédi budouciho

vyvoje procesu.

Cile finan¢ni analyzy mohou zaviset na pozici analytika vii¢i analyzované spoleCnosti a na

dostupnych informacich. Z tohoto hlediska Ize rozlisit:

Externi finan¢ni analyza je vykonavana analytikem, ktery neni pfimo spojen
s analyzovanou firmou a ma k dispozici pouze informace zveiejnéné nebo jinak
dostupné vetejnosti, ptedev§im ve financnich vykazech. Tuto analyzu provadéji externi

uzivatelé.

Interni financni analyza je provadéna analytikem, ktery ma pfistup k veSkerym
udajiim z informaéniho systému podniku, véetné financniho a manazerského ucetnictvi,
podnikovych planti a kalkulaci. Tento typ analyzy obvykle provadéji manazefi, vlastnici

firem nebo zaméstnanci pro interni potfeby (Kubickova a Jindfichovska, 2015).
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2 VSTUPY PRO ZPRACOVANI FINANCNI ANALYZY

Tato kapitola bude vénovana vstupiim pro zpracovani finan¢ni analyzy, kterymi jsou ucetni

vykazy a vyrocni zprava. Ucetni vykazy jsou soucdsti ucetni zavérky. Ucetni zavérky lze

roztfidit podle typu:
e fadna tcetni zavérka — je zpracovavana k poslednimu dni bézného ucetniho obdobi;

e mimotadna ucetni zavérka — ke zpracovani zavérky dochazi ptfi mimotadnych situacich,

napf. vstup spolecnosti do insolvencniho fizeni;

e merzitimni Ucetni zadvérka — je sestavovana v priabéhu bézného ucetniho obdobi, kdy

ucetni knihy nejsou uzavirany (Vochozka, 2020).

Uspé&snost finanéni analyzy je do zna¢né miry ovlivnéna kvalitou pouZitych vstupnich
informaci. Tyto informace by mély byt nejen vysoce kvalitni, ale také komplexni, aby bylo
mozné zachytit vSechna data, ktera by mohla zkreslit vysledky hodnoceni finan¢niho zdravi
firmy. Ugetni vykazy poskytuji informace §iroké $kale uzivatelt a déli se na dvé hlavni
kategorie: finan¢ni ucetni vykazy a vnitropodnikové ucetni vykazy. Finan¢ni Gcetni vykazy
jsou urCeny predev§im externim uzivatelim a poskytuji pifehled o majetku, zdrojich
financovani, hospodatskych vysledcich a penéznich tocich. Tyto vykazy tvoti zdklad firemni
finan¢ni analyzy, jelikoz jde o vefejn¢ dostupné informace, které musi byt zvetfejiiovany
alespon jednou ro¢né€. Naopak vnitropodnikové ucetni vykazy nejsou pravné zdvazné a jsou
vytvafeny na zaklad¢ internich potieb firmy. Tyto vykazy, diky castéjSimu sestavovani
a moznosti tvorby podrobngjSich cCasovych fad, obohacuji vysledky finan¢ni analyzy

a minimalizuji riziko nesouladu se skutecnosti. Mezi Gcetni vykazy patfi:

e rozvaha;

vykaz zisku a ztraty;

piehled o penéznich tocich;

ptehled o zménach vlastniho kapitalu;

ptiloha ucetni zavérky.

Finanéni G&etni vykazy jsou vefejné pfistupné prostiednictvim obchodniho rejstiiku. Ugetni
jednotky se klasifikuji do ctyt zakladnich skupin podle velikosti majetku, ro¢niho ¢istého obratu

a primérného poctu zaméstnancii viz nasledujici tabulka.
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Tabulka 1: Kategorizace ti¢etnich jednotek

Typ Gcetni jednotky Aktiva Ro¢ni Cisty obrat Primérny pocet
zaméstnancl
Mikro ucetni jednotka do 9 mil. K¢ do 18 mil. K¢ do 10
Mala ucetni jednotka do 100 mil. K¢ do 200 mil. K¢ do 50
Stiedni ucetni jednotka do 500 mil. K¢ do 1 000 mil. K¢ do 250
Velka tucetni jednotka nad 500 mil. K¢ nad 1 000 mil. K¢ nad 250

Zdroj: dle (Rackova, 2021)

Nasledujici tabulka zobrazuje povinnosti jednotlivych ucetnich jednotek, které musi byt

splnény v rdmci vykazovani ucetnich vykazu.

Tabulka 2: Vykazovaci povinnost dle kategorizace ucetnich jednotek

Typ ucetni jednotky

Povinnost sestavovat
vykaz CF a VK

Sestaveni vyrocni
Zpravy

Zpusoby zvetejnéni

Mikro Gcetni jednotka

Ne

Ne

Pouze rozvahu

Mala tcetni jednotka

V ptipad€ povinnosti
auditu ano

Za ur¢itych okolnosti
Ano, pokud jsou
aktiva na 40 mil. K¢,
Cisty obrat nad 80
mil. K¢ a pocet
zameéstnanct nad 50

Pouze rozvahu v
ptipadé nepovinného
auditu

Stiedni ucetni jednotka | Ano Ano V rozsahu ovéfeném
auditorem
Velka ucetni jednotka | Ano Ano V rozsahu ovéteném

auditorem

2.1 Rozvaha

Zdroj: dle (Rickova, 2021)

Rozvaha je jednim ze zakladnich ucetnich vykazii v kazdém podniku (téz oznacovana jako

bilance), tzn. ze aktiva se museji rovnat pasivim. Poskytuje informace o tom, jaky je stav

majetku a z jakych zdrojl je financovan k ur¢itému datu. Obvykle se sestavuje k poslednimu

dni daného roku (Ruackova, 2021). Aktiva, kterd se nachdzeji v rozvaze na levé strang,

pfedstavuji majetkovou strukturu podniku. Pocitaji se vstupni hodnotou majetku, ozna¢ovanou

brutto, ddle se souctem opravek a opravnych polozek, oznacovanych korekce, a rozdilem

hodnot mezi sloupci brutto a korekce, oznaCovanym netto. Pasiva, kterd se nachdzeji v rozvaze

na pravé strané, predstavuji kapitdlovou strukturu podniku.
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Aktiva

Aktiva jsou majetkovou strukturou podniku. Piedstavuji vlozené prostiedky piinasejici
ekonomicky efekt. Lze je Clenit dle jejich doby upotiebitelnosti, likvidnosti, aby doslo

k uhrazeni zavazki véas. Aktiva miizeme rozdélit v rozvaze na Ctyfi zékladni skupiny:
e pohledavky za upsany zdkladni kapital;
e stala aktiva;
e 0béZna aktiva;
e Casové rozliseni.

Aktiva lze také ¢lenit na dlouhodoby majetek a obézny majetek. Dlouhodoby majetek zahrnuje
majetek hmotny, nehmotny a financni. Obézny majetek miize napif. obsahovat zasoby,

kratkodobé a dlouhodobé pohledavky, kratkodoby finan¢ni majetek.

Pohledavky za upsany zakladni kapital zachycuji pohledavky za jednotlivymi upisovateli, t;.
spole¢niky, akcionafi, ¢leny druzstva. Piedstavuji jednu z protipolozek zakladniho kapitalu

a byvaji mnohdy nulové (Knapkova et al., 2017).

Stala aktiva jsou tvofena dlouhodobym hmotnym majetkem (DHM), dlouhodobym
nehmotnym majetkem (DNM) a dlouhodobym finan¢nim majetkem (DFM).

Dlouhodoby majetek je takovy majetek, jehoz uzitnd doba je dels$i nez jeden rok a jehoz
spotieba je postupna nikoli okamzita (Mace, 2013). Tvoti zdklad majetkové struktury. Polozka
dlouhodoby hmotny majetek v sobé obsahuje pozemky, budovy, stavby, hmotné movité véci,
péstitelské celky trvalych porosti, zvifata apod. Polozky hmotného majetku kromé pozemkt se
odepisuji a odpisy prechazeji do nakladid. Dlouhodoby nehmotny majetek je majetek, ktery
nema fyzicky charakter a tvoii jej nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje, software, ocenitelna
prava a goodwill. Dlouhodoby finan¢ni majetek pojima podilové cenné papiry, dluhové cenné
papiry, vklady v podnicich, ptijcky a je charakteristicky tim, Ze se pofizuje za ucelem dalsiho
obchodovani. Oproti dlouhodobému hmotnému a nehmotnému majetku se neodepisuje (Méace,

2013).

Obézna aktiva jsou kratkodobym majetkem podniku a jejich doba vazanosti je krat$i nez
1 rok. Jsou charakteristické rychlou pfevoditelnosti na penize, tzn. Ze jsou velmi likvidni

a méni tedy 1 svoji podobu. Pro zachovani plynulého pribéhu je nezbytné udrzovat zasoby
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v urcité vysi. PoloZkami obéZnych aktiv jsou zasoby, pohledavky, kratkodoby finanéni majetek

a penézni prostredky

Zasoby jsou charakteristické ménici se formou v prubéhu c¢innosti. Délime je na zasoby
nakupované a zasoby vlastni vyroby. Mezi zdsoby nakupované patii material a zbozi. Zasobami
vlastni vyroby jsou nedokoncena vyroba, polotovary a hotové vyrobky vlastni vyroby, zvitata

(Mége, 2013).

Pohledavky z pohledu véfitele predstavuji zictovaci vztah. Jednd se o véfitelovo pravo
domahat se po dluznikovi splnéni jeho zavazki. K jejimu zaniku dochdzi v momenté
uspokojeni véftitele. Je vysledkem uskutecnénd transakce a je mozné ji ocenit, tedy vyjadrit
v penéznich jednotkach. Pohledavky mohou byt rozdéleny podle doby splatnosti a uelu, jako
jsou naptiklad pohledavky vzniklé v obchodnich transakcich, pohledavky vici spole¢nikiim
a dalsi. Dlouhodobé pohleddvky maji splatnost delsi nez jeden rok, ale i tak jsou zahrnuty do

obé&zného majetku (DluhoSova, 2021).

Kratkodobym finanénim majetkem jsou cenné papiry, které spolecnost ziskala s umyslem
drzet je pouze kratkodob¢ a obchodovat s nimi na penéznim trhu. Témito cennymi papiry jsou
statni pokladni¢ni poukdzky, sménky urcené k obchodovani, kratkodobé dluhopisy apod.

(Knapkova et al., 2017).

PenéZni prostiedky zahrnuji hotové penize v podobé bankovek, minci Sekti, dale ceniny
v podobé znamek, stravenek, telefonnich karet apod. a v neposledni fad¢ bezhotovostni penize

(Mége, 2013).

Casové rozliSeni aktiv je charakteristické tim, e jejich obdobi vzniku se neshoduje s obdobim,
do kterého vécné patii. Do této polozky rozvahy patii nédklady ptistich obdobi (napf. najemné
placené predem), pfijmy pfiStich obdobi (napf. provedend prace ¢i sluzby, ale doposud

nevyuctované) (Vochozka, 2020).

Pasiva
Pasiva predstavuji finan¢ni, nebo téz kapitalovou strukturu podniku, kdy kapital predstavuje
zdroj financovani majetku podniku. Strana pasiv v rozvaze je ¢lenéna z hlediska vlastnictvi

zdroju financovani a rozliSujeme tedy vlastni zdroje, cizi zdroje a Casové rozliSeni pasiv

(Rigkova, 2021).
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Vlastni kapital ucetni jednotky ziskavaji bud’ prostfednictvim vlastnikd nebo svou vlastni
¢innosti. Sestavd se ze zakladniho kapitalu, 4zia, kapitdlovych fonda, fondd ze zisku

a vysledkti hospodarteni.

Zakladni kapital je soucasti vlastniho kapitalu a k jeho tvorbé dochazi pti vzniku obchodni
korporace a jeho vysSe se zapisuje do obchodniho rejstiiku. Zakladni kapital je finanénim
vyjadienim celkové hodnoty penéznich i nepenéznich ptispévk, které spolecnici vkladaji do
dané spolecnosti. Pro véfitele akciové spolecnosti, tak 1 pro jeji akcionare je dilezitym tidajem

detailni struktura zdkladniho kapitalu.

AZio se oznaGuje jako kapital ziskany z vn&jsich zdrojt, ale nejednd se o kapital cizi. Neni
tvofeno ze zisku stejné jako tomu je u kapitalovych fondi. Spada sem emisni 4zio a vkladové

azio.

Kapitalové fondy totozné jako azio jsou utvaieny z externiho kapitalu a fadime sem ostatni
kapitalové fondy, ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zévazkli a pii preménach
spolecnosti. Tyto fondy nepfispivaji k navyseni zdkladniho kapitalu spolecnosti (DluhoSova,

2021).

Fondy vytvorené ze zisku jsou prostfedky s ur¢itym ucelem, které¢ zahrnuji povinné vytvoreny
fond a dobrovolné vytvofené fondy. Povinné tvofeny fond je upravovan zikonem
o obchodnich korporacich a dobrovolné¢ tvotfené fondy na zékladé spolecenské smlouvy
(Ruckova, 2021). Fondy tvofené ze zisku lze roz€lenit do dvou kategorii. Prvni jsou rezervni
fondy, které jsou vytvareny ze zisku a primarné slouzi k pokryti ptipadnych ztrat firem. Druhou
jsou statutarni a ostatni fondy, které¢ jsou téz vytvareny ze zisku a slouzi k internim potfebam

spolecnosti (Knépkova et al., 2017).

Vysledky hospodareni predstavuji vlastni zdroj ucetni jednotky, ktery vznikl diky vlastni
aktivit¢ a reprezentuje vysledek podnikatelského usili. Jednd se o vysledek hospodateni
ptedchozich obdobi, zahrnujici nerozdéleny zisk z minulych obdobi ¢i neuhrazenou ztratu. Déle
se jedna o vysledek hospodatfeni bézného ucetniho obdobi, tj. uvedeny zisk ¢i ztrata za dané

ucetni obdobi.

Cizi zdroje ptedstavuji financni zdvazek, dluh spolec¢nosti, ktery musi byt splacen v ur¢itém
c¢asovém obdobi. Protoze si spolecnost tuto castku pijcuje, musi také platit aroky a dalsi
poplatky spojené s jejim ziskanim. Z hlediska podniku je Grok vnimén jako néklad, ktery musel

investovat v souvislosti s vyuzitim externiho financovani. Soucasti ciziho kapitalu jsou rezervy,
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zdkonné a ostatni, dale dlouhodobé zavazky, kratkodobé zivazky a bankovni uvéry

a vypomoci (Rackova, 2021).

Rezervy jsou jednou ze slozek ciziho kapitalu, které¢ firma vytvaii pro piipadné nepiedvidané
udalosti v hospodateni nebo planované velké investice v budoucnu. Do ucetnictvi vstupuji jako
naklad, a tedy snizuji vykazovany vysledek hospodaieni. Pii Cerpani se uctuji jako vynos

a zvySuji vysledek hospodateni (Vochozka, 2020).

Zavazek je takova povinnost, kterd nese nutnost podniku splatit narok, ktery ma na néj jina
fyzicka nebo pravnicka osoba. Podle ¢asového ramce splatnosti mizeme kategorizovat zdvazky
jako kratkodobé a dlouhodobé. Mezi kratkodobé zavazky patii takové, které jsou splatné béhem
jednoho roku od data sestaveni ucetni zavérky. V ptipadé dlouhodobych zavazki je splatnost
delsi nez jeden rok. Dlouhodobé zavazky jsou zavazky z obchodniho styku, které zahrnuji
emitované dluhopisy, zdvazky k avérovym institucim, dlouhodobé zalohy pfijaté od odbératelt,
dlouhodobé sménky k thrad¢, odloZzeny danovy zavazek a jiné. Mezi kratkodobé zavazky patii
zévazky vici dodavatelim, kratkodobé sménky k uhrad€, zdvazky vici zaméstnanciim,

spole¢nikiim a institucim.

Bankovni tvéry znamenaji pro ucetni jednotku zavazek vu¢i finan¢nim institucim
a vyznamny externi zdroj financovani jejich podnikatelskych aktivit. RozliSuji se zavazky

kratkodobé a dlouhodobé

Casové rozliSeni pasiv slouzi k zachyceni transakci do obdobi, ve kterém vznikly, bez ohledu
na to, zda vtomto obdobi doSlo k pohybu penéznich prostiedkid ¢i nikoliv. Jednad se
o polozky, kterymi jsou vydaje a vynosy piistich obdobi. V piipadé¢ vynosi jde napf.
o najemné placené pozadu a v piipadé vynost je typické najemné piijaté dopredu (Stéker,

2021).
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Tabulka 3: Struktura rozvahy

ROZVAHA

Oznac. Polozka Oznac. Polozka

AKTIVA CELKEM PASIVA CELKEM
AL Poh.le'dz'wky za upsany zakladni AL Vlastni kapital

Kkapital
B. Stala aktiva AL Zakladni kapital
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek AL Azio a kapitalové fondy
B.IL Dlouhodoby hmotny majetek AL Fondy ze zisku
B.IIL Dlouhodoby finan¢ni majetek AlIV. ?gsledek hospodareni minulych

. . Vysledek hospodareni bézného
C. Obezna aktiva AV. ﬁé}; tniho ob d(?bi
Cl Zésoby AVIL Rozglodnuttf) o zalohach na vyplaté
podilu na zisku

C.IL Pohledavky B. + C. | Cizi zdroje
C.IL.1 Dlouhodob¢ pohledavky B. Rezervy
C.IIL.2 Kratkodobé pohledavky C. Zavazky
C.IL3 Casové rozliseni aktiv C.L Dlouhodobé zavazky
C.IIL Kratkodoby finan¢ni majetek C.IL Kratkodobé zavazky
C.IV. Penézni prostredky C.IIL Casové rozliseni pasiv
D. Casové rozliSeni aktiv D. Casové rozliSeni pasiv

Zdroj: dle (DluhoSova, 2021)

2.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty rovnéz oznacCovany jako vysledovka je jednim z ucetnich vykaza,
pisemnych dokumentil, jehoz obsahem jsou informace o vynosech, nékladech a vysledku
hospodateni za konkrétni ¢asové obdobi. Jeho smyslem je tedy zachyceni pohybu nakladi
a vynosu. Z toho vyplyva, ze nezachycuje penézni tok tedy pohyb piijmu a vydaji. Data
obsazena ve vykazu zisku a ztraty jsou kliCovym prvkem pro posouzeni ziskové situace
spole¢nosti. Vykaz je uren k zobrazeni hospodaiské situace v podniku, a to jak pro interni, tak
1 pro externi subjekty. Muze také pomoci s budouci predpovédi vykonnosti podniku. (Rickova,
2021). Tento vykaz Ize sestavovat v druhovém nebo ucelovém clenéni, jejichz odliSnost je
pouze v oblasti provozniho vysledku hospodafeni. Poskytuje informace o hospodaiskych
vysledcich z provozni i finan¢ni ¢innosti. Provozni ¢innost zahrnuje naklady a vynosy, které
jsou spojeny s primdrni podnikatelskou aktivitou u¢etni jednotky. Naproti tomu finan¢ni
¢innost predstavuje zejména tikony ucetni jednotky v oblasti vztahll s finan¢nimi institucemi

a investicemi do cennych papirt a podilt (Stéker, 2021).
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Tabulka 4: Vykaz zisku a ztraty

Oznaéeni TEXT Cislo Skuteénost v fiéetnim
a b fadku obdobi
c bézném minulém
1 2
1. Trzby z prodeje vlastnich vyrobku 01
1L Trzby za prodej zbozi 02
A Vykonova spotieba 03
B. Zména stavu zasob vlastni émnosti 04
C. Aktivace 05
D. Osobni naklady 06
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 07
1I1. Ostatni provozni vynosy 08
F. Ostatni provozni naklady 09
* Provozni vysledek hospodareni 10
v Vynosy z dlouhodobého financ¢niho 1
’ majetku — podily
G. Naklady vynaloZené na prodané podily 12
V. Vynosy z ostatniho dlouhodobého 13
finan¢niho majetku
H Naklady souvisejici s ostatnim 14
] dlouhodobym finanénim majetkem
VL Vynosove uroky a podobné vynosy 15
I Upravy hodnot a rezervy ve finanéni 16
] oblasti
J. Nakladové iroky a podobné naklady 17
VIL Ostatni finanéni vynosy 18
K. Ostatni finanéni naklady 19
* Finan¢ni vysledek hospodareni 20
** Vysledek hospodareni pred zdanénim | 21
L. Dan z pijjmt 22
** Vysledek hospodareni po zdanéni 23
M Prevod podilu na vysledku hospodaieni 24
) spoleénikum
. ijs]edrek hospodareni za ucetni 25
obdob1
" Cisty obrat za ucetni obdobi =1 +II. 26
+ L. +IV.+ V. + VL. + VIL

2.3 Prehled o penéznich tocich

Zdroj: dle (Knapkova et al., 2017)

Ptehled o penéznich tocich je téZ oznacovan jako vykaz cash flow je jednim z Gcetnich vykaza

poskytujicich informace o penéznich tocich, tedy sumarizujici piijmy a vydaje realizované za

ucetni obdobi. Celkovy rozdil mezi pfijmy a vydaji je vyjadfen vyslednym cash flow, které
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oznacuje nartist nebo pokles penéznich prostiedkli za dané obdobi. ZvySeni penéZnich
prostiedkli oproti pocateCnimu stavu je dosazeno v pfipad¢€, ze piijmy prevysuji vydaje, coz
znamena, ze celkové cash flow je kladné. Pokles (snizeni) penéznich prostredkii se vyskytuje
v situaci, kdy jsou vydaje vy$§i neZ piijmy, coZ znamena, Ze celkové cash flow je zaporné. Udaj
o cash flow se lisi od udaje o vytvoreném zisku v tom, Ze zisk charakterizuje nartst (nebo ztratu)
zdroji, které vlastnik vlozil do spolecnosti, tedy vlastni kapital, béhem ucetniho obdobi.
Dochazi tedy ke zméné na strané¢ pasiv. Na druhou stranu cash flow charakterizuje narast
(pokud je kladné) nebo pokles (pokud je zaporné) penéznich prostredkil, ktery nastal béhem

ucetniho obdobi. Dochazi tedy ke zméné¢ aktiv.

Hodnoceni uspésnosti podniku na zaklad¢ cash flow se lisi od hodnoceni na zéklad¢ zisku. Zisk
je cilem podnikéni, protoZze ptedstavuje nariist kapitalu, zatimco ztrata je nezddoucim jevem.
U cash flow neni toto hodnoceni relevantni. Cilem podniku neni dosahovat kladného cash flow
kazdy rok, coz by znamenalo neustalé navySovani penéznich prostredki. Naopak, cilem je
pravidelné investovat penézni prosttedky tak, aby podpofily rist kapitdlu (zisku)
v soucasném i budoucim obdobi. Pro posouzeni vykonnosti podniku v oblasti cash flow je
vhodnéjsi zkoumat strukturu cash flow nez jeho celkovy objem. Tato struktura muze
penézni prosttedky, a zaroven umoznit odhad budouciho vyvoje. Struktura piijma a vydaji
v cash flow vykazu je rozdélena do tii oblasti, které jsou standardizovany a jsou jednotné pro

vSechny ucetni jednotky, pro které je cash flow sledovano samostatné:

e Oblast provozni ¢innosti obsahuje takové aktivity, které se fadi mezi zakladni a které
pravidelné generuji a spotfebovavaji penézni prostiedky. MiiZeme je oznacit za hlavni
zdroje penéZnich prostiedkd, tedy vnitfniho financovani. Radime sem platby od
odbératelti, pfijmy z prodeje vykont, thrady dodavatelim za material, zbozi a sluzby,
vyplata mezd zaméstnanciim, platba dané z piijmu, pfijaté a vyplacené troky a dalsi.

TudiZ sem patii vSechny piijmy a vydaje spojené s béZznym fungovanim podniku.

e Oblast investi¢ni ¢innosti zahrnuje ¢innosti souvisejici s dlouhodobymi aktivy, jako je
jejich nakup nebo prodej. Cash flow v této oblasti se sklada z pfijmi z prodeje
dlouhodobych hmotnych, nehmotnych a finan¢nich aktiv a z vydaji na ndkup
dlouhodobych aktiv, at’ uz jsou hmotné, nehmotné nebo finan¢ni, vcetné vydajh

spojenych s poskytnutim dlouhodobych piijcek a piijmil z thrady téchto ptijcek apod.
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e Oblast finan¢ni ¢innosti zahrnuje manipulaci s dlouhodobymi zdroji financovani jak
vlastnimi, tak cizimi, avSak nespadd pod oblast financi ve vykazu hospodaiského
vysledku. Tato oblast zahrnuje zejména piijmy z poskytnutych uvéra a pijcek, piijmy
z emise akcii nebo dlouhodobych dluhopisti, a naopak vydaje spojené s thradou splatek
dlouhodobych uvért a pujcek, vyplaceni dividend nebo podilli na zisku a dalsi

(Kubickova a Jindfichovska, 2022).

Vykaz cash flow mize byt sestaven pomoci dvou metod: pfimé a neptimé. Pfi metodé ptimé se
vykaz vytvarti na zéklad€ redlnych plateb, coz umoziluje zobrazeni hlavnich kategorii penéznich
piijmt a vydajii. Vyhodou této metody je prehlednost, avSak nevyhodou je, Ze neni jasné, odkud
penize pochazeji a jak jsou pouzity. Metoda neptima vychazi z hospodaiského vysledku, ktery
je rozdilem mezi vynosy a naklady, a tento rozdil pfevadi na penézni tok, tedy rozdil mezi

penéZznimi piijmy a vydaji (Knapkova et al., 2017).

Tabulka 5: Vykaz cash flow

A Podatecni stav finanéniho majetku

L Zisk po zdanéni (pied rozdélenim HV)

1L Upravy o nepen&zni operace (1 +2 + 3)
1. | + odpisy

2. | +/- zména stavu rezerv a opravnych polozek
zména stavu ostatnich aktiv a pasiv
Netto Cash flow z provozni ¢innosti
Upravy o nékteré polozky pracovniho kapitalu (4 + 5+ 6+ 7 + 8)
+ zvyseni kratkodobych zavazkq, - snizeni kratkodobych zavazkt
- zvySeni pohledavek, + snizeni pohledavek
- zvy3eni zasob, + sniZeni zasob
aktivace vlastni vyroby
- vyplaceni dividend
B. Cash flow z béZné (provozni) ¢innosti (ITIL. + IV.)
9. | - celkové investiéni vydaje na hmotny a nehmotny majetek (pofizeni a reprodukce)
10. | + pfijmy z prodeje stalych aktiv (hmotnych, nehmotnych, finan¢nich)
11. | - finanéni investice (aktivizace)
C. Cash flow z investicni ¢innosti (9 +10 + 11)
12. | Prirastek/ibytek dlouhodobych zavazka
13. | +/- zména stavu dlouhodobych finan¢nich zavazki
14. | +/- zména stavu kratkodobych finanénich zavazki
15. | + zvyseni zakladniho kapitalu a emisniho azZia
16. | +/- zmeéna kapitalovych fonda
17. | - vyplaceni majetkovych podili

he

2|8

el e I
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V. +/- vydaje z fondt tvoienych ze zisku a vydaje z VH (18 + 19 + 20 + 21)
18. | +/- zména stavu fondh tvofenych ze zisku
19. | +/- zmeéna stavu HV za bézné obdobi
20. | +/- zmeéna stavu nerozdéleného hospodaiského v¥sledku z min. let
21. | - hospodaisky vysledek za icetni obdobi

D. Cash flow z finan¢ni ¢innosti (12 - 17 +V.)
E. Priristek (ibytek) finan¢niho majetku (B + C + D) = CF za obdobi
F. Konecny stav financniho majetku

Zdroj: dle (Kubickova a Jindfichovska, 2022)

2.4 Priehled o zménach vlastniho kapitalu

Vykaz o zméné vlastniho kapitalu slouzi k objasnéni rozdili mezi pocateCnim a kone¢nym
stavem kazdé polozky vlastniho kapitdlu a déale obsahuje také informace o jeho zvySeni ¢i
sniZzeni. MlZe tedy pomoci v situaci posouzeni budouciho vyvoje podniku, kdy nam poskytuje
vetsi nahled do oblasti, které mohou napovédét mnohé, a to nejen o vztazich vlastnikd, ale také
o jejich zamérech. Zasadni jsou pro externi uzivatele i pozadované informace o vlastnim
kapitalu, a to z toho diivodu, Ze mohou odhalit operace, které by jinak zlstaly skryté, a tyto
operace mohou mit pro né¢ zna¢ny vyznam. Jedna se o doplitkovy vykaz k pasiviim v rozvaze.
Ceské ucetni predpisy u tohoto vykazu neuréuji konkrétni formu narozdil od jinych vykaz,
tzn. ze je jeho podoba v pravomoci ucetnich jednotek, které si mohou zvolit bud horizontalni
nebo vertikalni podobu. V ramci vlastniho kapitalu specifikuje polozky bézného a minulého
ucetniho obdobi, konkrétn€ zachycuje operace ménici velikost vlastniho kapitdlu. Tyto zmény
souvisi s operacemi, které jsou provadény majiteli podniku, anebo se dale méni prostfednictvim

vysledku hospodateni (Rickova, 2021).

Tabulka 6: Vykaz o zménach vlastniho kapitalu

Poloika vlastniho Poéatecni . Konecny Vyplacené
we o o . -
kapitalu stav Ptirastky | Ubytky stav pedily na
zisku
Zakladni kapatal

Azioa kapitalové fondy

Fondy ze zisku

Vvsledek hospodaient
munulych let

Vysledek hospodaieni
bézného ucetntho obdobi

Rozhodnuti o zalohové
viplaté podili na zisku

Zdroj: dle (Riackova, 2021)
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2.5 Priloha ucetni zavérky

Ptiloha ucetni zavérky je objastiujicim a doplnujicim dokumentem k rozvaze, vykazu zisku
a ztraty a eventualné i k dal§im vykaziim a informuje uzivatele o skute¢nostech neobsazenych
v ostatnich castech UCetni zavérky. Ptiloha k ucetni zavérce je nezbytnou soucasti ucetni
zaveérky pro vSechny subjekty bez ohledu na jejich kategorii. Je ur€ena pro rizné uZivatele,
véetné managementu daného podniku a dalSich zainteresovanych stran. Je nositelem cennych
informaci pro vytvofeni finan¢ni analyzy. Povinnosti vSech Uc€etnich jednotek bez ohledu na
jejich kategorizaci je uvést v ptiloze pouzité uicetni zdsady, metody a odchylky od téchto metod,
a zaroven také jejich vliv na majetek, zavazky, finan¢ni situaci a hospodafska vysledek ucetni
jednotky. V piiloze k Getni zavérce musi vSechny ucetni jednotky uvést vSechny podstatné
informace, které by mohly mit vliv na ekonomické rozhodnuti uzivateli ucetni zavérky. Mezi

tyto informace patii naptiklad povinnost zvetejnit dluhy z finan¢niho leasingu a veSker¢ ziskané

dotace, v€etné jejich vyse a ucelu (Knapkova et al., 2017).

2.6 VyrocCni zprava

Vyroéni zprava je dokumentem poskytujicim informace o ekonomické a financni situaci
spolecnosti za predesly rok a rovnéZ zahrnuje informace finan¢niho i nefinanéniho charakteru.
Vyro¢ni zprava poskytuje informace majitelim, obchodnim partneriim, potencidlnim
investorim, finanénim institucim a zakaznikim o majetkové, financni a diichodové situaci
spoleCnosti. Slouzi také k propagaci firmy. Obsahuje idaje z GCetni zavérky, auditorskou
zpravu k Ucetni zavérce, informace o klicovych udalostech souvisejicich s ucetni zavérkou
a prehled o minulém a ocekdvaném vyvoji podnikani a finanéni situaci spolecnosti. Vyro¢ni
zprava musi byt ovéfena auditorem podle § 21 ZU. Vyroéni zprava by méla dale obsahovat

nasledujici informace:

e o udalostech, které se udaly az po rozvahovém dni a jsou dtlezité pro naplnéni zaméru

vyrocni zpravy;
e 0 ocekavaném rozvoji piisobeni ucetni jednotky;
e 0 Cinnostech ve sféfe védeckého zkoumani a vyvoje;
e 0 nabyti vlastnich akcii nebo vlastnich podili;
e o Cinnostech tykajicich se ochrany zivotniho prostfedi a pracovnépravnich vztaht;

e 0 tom, jestli ma ucetni jednotka zahrani¢ni pobocku nebo jinou divizi v zahranici,
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e zaméry a metody Fizeni rizik piislusného podniku (Stéker, 2021).

Vyrocéni zprava zahrnuje ucetni zadvérku a auditorskou zpravu. Pro finan¢ni analytiky je to
hodnotny zdroj informaci, protoZe obsahuje udaje o spolecnosti, které vetejné prezentuje jeji
management. Musi byt povinné zvetfejnéna ve Sbirce listin a obvykle je dostupné i na webovych

strankach spolecnosti (Brabenec, 2022).

2.7 Provazanost ucetnich vykazi

Provazanost ucetnich vykazl a jejich souvislosti nalezneme mezi jednotlivymi zdkladnimi
vykazy, kterymi jsou rozvaha, vykaz zisku a ztraty a vykaz cash flow. Vykaz zisku a ztraty
obsahuje vysledek hospodareni za ucetni obdobi, tedy Cisty zisk, ktery se také objevi v koncové
rozvaze v ramci vlastniho kapitalu. Vysledek cash flow vykazu bude zaznamenan na konci
rozvahy jako nartist v polozce penize. Déle cash flow vykaz pomoci nepfimé metody vychazi
z Cistého zisku a upravuje ho o zmény v polozkdch pasivni a aktivni strany, které ovlivnily

zadrzeni nebo uvolnéni penéz (Scholleova, 2017).

V¥kaz cash flow Rozvaha Vykaz o zméniach
vlastniho kapitilu
potitetni Firtstk dbytk
stav penéz stala aktiva vlastni “ P ¥y YRy
kapital
pijmy Vykaz zisku a ztrity
zisk/ztrita “ zisk
obé#na ora vinosy
vydaje aktiva
kone&ny ” enize cizi zdroje naklady .
stav penéz P

Obrazek 1: Provazanost ucetnich vykazii

Zdroj: dle (Riackova, 2021)

35



3 METODY ANALYZY VYKONNOSTI PODNIKU

Analyzu 1ze obecné definovat jako systematicky proces rozkladu celku na jeho jednotlivé ¢asti
s cilem porozumét struktute, funkcim, vlastnostem a vzajemnym vztahtim téchto casti. Tento
postup umoznuje identifikovat klicové aspekty a zakonitosti, které ovliviiuji fungovani celku.
Analyza se vyuziva v riznych oblastech, jako je véda, ekonomie, technika a dalsi, aby poskytla
hlubsi vhled do studovaného objektu nebo jevu. Pro Gcely této diplomové prace se zamétime
konkrétné na finan¢ni analyzu, ktera ptedstavuje proces hodnoceni a zkouméani finan¢nich
udaji spolecnosti za ucelem poskytnuti piehledu o jejim finanénim zdravi, vykonnosti
a stabilit¢ (Brabenec, 2022). Mezi zakladni metody finan¢ni analyzy a dale ty, které budou

vypocitany v ramci diplomové prace, patii:
e analyza stavovych (absolutnich) ukazateld;
e analyza rozdilovych ukazateld;
e analyza pomérovych ukazateld;
e analyza souhrnnych ukazateld.

Pouziti téchto metod poskytuje komplexni pohled na finan¢ni zdravi podniku a umoznuje
identifikovat silné a slabé stranky, coz je kli¢ové pro rozhodovani managementu a dalSich

zainteresovanych stran.

Posledni metodou, kterd bude soucasti diplomové prace, je moderni metoda pro meéteni

vykonnosti, a to ekonomicka pridana hodnota (EVA).

3.1 Analyza stavovych (absolutnich) ukazateli

Analyza absolutnich ukazateld pfedstavuje analyzu struktury majetku a financi, kde se jako
uzite¢né nastroje vyuZzivaji analyza trendl (horizontalni analyza) a procentni rozbor dil¢ich
polozek rozvahy (vertikalni analyza). Uéetni vykazy zahrnuji data, ktera lze p¥imo pouZit pfi
analyze, oznaCovand jako absolutni ukazatele (Knépkova et al., 2017). V této kapitole si

fekneme, co je to vertikalni a horizontalni analyza a dale se zaméfime na bilanéni pravidla.

Vertikalni analyza téz oznaCovana svisla analyza probihajici po sloupcich operuje se
strukturou vybranych ukazatelt. Zkouma, jak jednotlivé polozky tcetnich vykazii odpovidaji
zakladni veli¢in€ polozené 100 % (Kalouda, 2019). Pouziti této techniky usnadiiuje porovnani
ucetnich vykazii s predchozim obdobim a umoziiuje také porovnani analyzované spole¢nosti

s jinymi firmami ve stejném odvétvi. Hodnoti se jak struktura aktiv, tak struktura pasiv.
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Struktura aktiv slouZi k poskytnuti informaci o tom, kam firma alokovala sviij kapital a jak moc

byla vynosnost brana v tivahu béhem investi¢niho procesu (Ruckova, 2021).

Horizontalni analyza neboli vodorovna analyza probihajici po fadcich je bézné pouzivana
finan¢né-analytickd technika v podnicich, ¢asto znama také jako analyza cCasovych fad
(Kalouda, 2019). Posuzuje stabilitu a rust jednotlivych polozek, zkouma jejich piimétrenost
a intenzitu vyvoje. Analyza mlZe probihat bud’ v meziro¢nim pfistupu, kdy porovnavame data
z dvou po sob¢ jdoucich obdobi, nebo mlize byt provedena za ¢asové obdobi zahrnujici nékolik

ucetnich obdobi (Scholleova, 2017).

Absolutni zména = Ukazatel t — Ukazatel t-1 (D)
Procentni zména = (Absolutni zména * 100) / Ukazatel t-1 2)
kde:

t = souc¢asné obdobi

t—1 = minulé obdobi

Bilan¢ni pravidla vychazeji z praktickych zkuSenosti pii vytvaieni kapitdlové struktury
spole¢nosti. Zaméfuji se na hodnoceni majetku spolec¢nosti a zpiisob jeho financovani. Nejde
vSak o striktni pravidla, ale spiSe o doporuceni, kterd by vedeni podniku mélo dodrzovat pro
zajisténi dlouhodobé financni stability. Zakladni mysSlenkou je, Ze kratkodoba aktiva, ktera Ize
rychle pfeménit na penize, by méla byt financovana kratkodobymi zdroji. Naopak dlouhodoby
majetek, ktery se na finan¢ni prostfedky prevadi obtiznéji, by mél byt kryt dlouhodobymi zdroji
(Vochozka, 2020).

Zlaté bilan¢ni pravidlo tik4, Zze hodnota dlouhodobého majetku by méla byt pfiblizné stejna,
jako hodnota dlouhodobého kapitalu. Toto pravidlo doporucuje, aby casovy horizont majetku
byl sladén s ¢asovym horizontem zdrojl, z nichz je financovan. To znamena, Ze dlouhodoby
majetek by mél byt financovan predev§im z vlastniho kapitdlu nebo dlouhodobych cizich
zdrojt, pficemz kratkodoby majetek by mél byt financovan z odpovidajicich kratkodobych
zdroji. Pokud je vysledny pomé&r niZs§i neZ 1, podnik musi financovat ¢ast svého dlouhodobého
majetku kratkodobymi zdroji, coz mize vést k problémim s plnénim zdvazkil. Tento stav se
oznacuje jako podkapitalizace, kdy je Cisty pracovni kapital zaporny. Tato financni strategie je
sice levnéjsi, ale nese s sebou znacna rizika. Na druhé strané, pfi vysokém poméru je podnik
finan¢n¢ stabilni, ale zaroven financuje pfili§ velkou ¢ast kratkodobého majetku drahymi
dlouhodobymi zdroji. Takovy podnik je piekapitalizovan, coz znamena, ze mé vysoky podil
¢istého pracovniho kapitalu na obéznych aktivech, coz predstavuje konzervativni, ale drazsi
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financni strategii. Pokud podnik zvoli vyvazeny ptistup, kdy dlouhodobym kapitalem pokryva
nejen dlouhodoby majetek, ale i ¢ast obéznych aktiv, jedna se o neutralni strategii financovani.
Timto zplisobem si podnik udrzuje optimalni uroven cCistého pracovniho kapitalu, ktery
poskytuje dostate¢nou, ale ne nadmérnou rezervu pro operativni fizeni ob&znych aktiv
a kratkodobych zavazkl. Mezi bilan¢ni pravidla patii zlaté bilanéni pravidlo financovani,

pravidlo vyrovnani rizika, pari pravidlo a rastové pravidlo (Knapkova et al., 2017).

Pravidlo vyrovnani rizika se zamétuje na strukturu pasiv a doporucuje, aby pomér vlastniho
kapitalu k cizim zdrojim byl minimalné 1:1, pfipadné aby je vlastni zdroje prevysily. Pokud
spolecnost spoléha vice na cizi zdroje, mize byt nachylnéjsi k rizikovym rozhodnutim a mit
mensi motivaci k optimalizaci vykonu. Dodrzovani tohoto pravidla poméha snizit riziko pro

vétitele a zaroven omezuje vliv finanéni paky.

Pari pravidlo pozoruje vztahy mezi dlouhodobym majetkem a vlastnimi zdroji a dale také
efektivitu vyuziti dlouhodobych cizich zdroji. Hodnota vlastniho kapitalu by méla byt nizsi nez
hodnota dlouhodobého majetku, pficemz rovnost mezi nimi je pfipustnd pouze v piipad¢, Ze

k financovani neni vyuzivan dlouhodoby dluh.

Riistové pravidlo, které je poslednim z bilan¢nich pravidel, stanovuje, ze tempo ristu investic
by nemélo ptekracovat tempo rlstu trzeb. K posuzovani pomoci tohoto pravidla dochézi
obvykle z dlouhodobého hlediska. Tento pfistup je zaloZzen na myslence, Ze firma by méla
nejprve generovat potiebné prostiedky na nové investice. Pokud firma S$patné investuje,
zpomali se jeji investicni tempo, protoze Spatné investice nevedou k narlstu trzeb. Toto

pravidlo ma za cil pfimét organizace ke stabilizaci a k napravé chyb (Scholleova, 2017).

3.2 Analyza rozdilovych ukazatell

Rozdilové ukazatele jsou uziteCnym ndstrojem pro hodnoceni a fizeni finan¢niho stavu firmy,
zejména co se tyce jeji likvidity tzn. platebni schopnosti. Mohou také nést oznaceni fondy
finan¢nich prostiedkii nebo finan¢ni fondy. Fond je termin, ktery oznacuje shlukovani
konkrétnich stavovych polozek, které reprezentuji aktiva nebo pasiva. Aby byl podnik likvidni,
je nezbytné, aby disponoval dostatecnym mnozstvim volného kapitalu, coz znamena ptevahu

kratkodobych likvidnich aktiv nad kratkodobymi cizimi zdroji. Mezi rozdilové ukazatele patfi:
e (isty pracovni kapital;
e (isté pohotové prostiedky;

e (isty penézné pohledavkovy fond (Knapkova et al., 2017).
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3.2.1 Cisty pracovni kapital (net working capital)

kapital, ktery predstavuje tu ¢ast obézného majetku, kterd je financné zajisténa dlouhodobymi
zdroji. Tento ukazatel, definovany jako rozdil mezi ob&éznymi aktivy a kratkodobymi zavazky,
vyrazné¢ ovliviiuje platebni schopnost podniku. Pokud podnik funguje optimalné a ma spravné

nastaveny pracovni kapitdl, pak se tento kapitdl méni imérné na trzbach (DluhoSové, 2021).
Cisty pracovni kapital (NWK) = Obézna aktiva — Krdtkodobé zavazky 3)

3.2.2 Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky uréuji schopnost podniku okamzité splatit své kratkodobé zavazky.
Tento ukazatel predstavuje rozdil mezi pohotovymi penéznimi prostiedky a okamzité splatnymi
zavazky. Pokud zahrneme do penéznich prostredkil pouze hotovost a ziistatek na bézném uctu,
jednd se o nejvyssi uroven likvidity. Mezi pohotové penézni prostiedky se v nékterych
ptipadech fadi i jejich ekvivalenty, jako jsou sménky, Seky, kratkodobé terminové vklady
a kratkodobé cenné papiry, protoze na fungujicim kapitdlovém trhu lze tyto polozky rychle

pievést na hotovost (Knapkova et al., 2017).

Cisté pohotové prostiedky = Pohotové penézni prostiedky — Okamzité spl. zavazky 4
3.2.3 Cisty penéZné pohledavkovy fond
Cisty penézné pohledavkovy fond je variaci na &isty pracovni kapital, aviak neni tolik rozsifen.
Pti jeho vypoctu se z obéznych aktiv vynechavaji zasoby, protoze jsou povazovany za nejmeéné
likvidni polozku, a déle se vylucuji dlouhodobé pohledavky. Pro ucely této diplomové prace

vSak vyuzijeme vzorec vychdzejici z Cistého pracovniho kapitdlu s vylou€enim zasob
(Kubickova a Jindtichovska, 2022).
Cisty penézné pohledavkovy fond = Cisty pracovni kapital — Zdsoby (5)

3.3 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazateli je nejbéznéjSi metodou hodnoceni financni stability
a vykonnosti podniku. Tato metoda je povazovana za zaklad finan¢ni analyzy a Casto se s ni
ztotoznuje. Pomérova analyza hodnoti financ¢ni situaci pomoci vzajemnych poméra dvou nebo
vice polozek ucetnich vykazii. Timto zptisobem prohlubuje informacni hodnotu dat obsazenych
v ucetnich vykazech, umoziuje posoudit riizné aspekty finan¢ni situace a identifikovat pficinné
souvislosti. Umoznuji relativné rychlé testovani klicovych aspektli finanéniho zdravi firmy,

kterymi jsou rentabilita, likvidita, finan¢ni stabilita a aktivita. Jejich nevyhodou je, Ze kazdy
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ukazatel poskytuje informace pouze o urcité ¢asti financni situace firmy, coZ znemoziuje
komplexni a jednozna¢né hodnoceni. Proto byly vyvinuty komplexni ukazatele, jako jsou
bonitni a bankrotni modely, jejichz vypoc¢ty budou rovnéz zahrnuty v této diplomové praci

(Kubickova a Jindtichovska, 2015).

3.3.1 Ukazatele rentability

Rentabilita, také znama jako vynosnost nebo ziskovost vloZzeného kapitalu, méti schopnost
podniku generovat nové efekty a dosahovat zisku prostfednictvim investovaného kapitalu.
Tento ukazatel srovnava dosazeny vysledek z podnikatelské ¢innosti s vybranou zdkladnou.
Pomérové ukazatele rentability se obvykle odvozuji ze dvou zakladnich ucetnich vykazi:
vykazu zisku a ztraty a rozvahy. Vys$i rentabilita znamena efektivnéjsi hospodateni
s majetkem a kapitalem (Rackova, 2021). VSechny ukazatele rentability lze interpretovat

podobné, protoze vyjadiuji, kolik korun zisku ptislusi na jednu korunu jmenovatele (Vochozka,

2020).
a) Rentabilita aktiv (ROA)

Rentabilita celkového vlozeného kapitdlu je klicovym ukazatelem méficim vykonnost,
schopnost generovat zisky ¢i schopnost produkce podniku. Pfi pouziti EBIT ve jmenovateli Ize
méfit vykonnost podniku bez ohledu na jeho zadluzeni a danovou zatéz. Tento ukazatel
porovnava zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podnikéni, bez ohledu na to, zda tyto

podnikatelské ¢innosti byly financovany z vlastnich nebo cizich zdrojii (Cizinska, 2018).

RO4 =251 (6)
Aktiva

kde:

EBIT = zisk pfed zdanénim a ndkladovymi uroky
b) Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Ukazatel rentability vlastniho kapitadlu méti schopnost, jak efektivné zhodnotit kapital, ktery do
firmy vlozili vlastnici. Urcuje, kolik ¢istého zisku ptipada na kazdou korunu, kterou vlastnici
vlozili do spolecnosti (Scholleova, 2017).

ROE = 02 (7)
Pro vypocet rentability vlastniho kapitalu je potifeba definovat obsah vlastniho kapitalu, kterym
jsou zékladni kapital, emisni 4zio, zdkonné a dalsi fondy vytvaiené ze zisku a zisk z bézného

obdobi.
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¢) Rentabilita investovaného kapitalu (ROCE)

Rentabilita dlouhodobého investovaného kapitalu hodnoti efektivitu kapitalu, ktery byl
dlouhodobg, tedy na delsi dobu nez je jeden rok, vlozen do podniku jak vlastniky, tak vétiteli.
Ukazatel nam ftika, kolik provozniho hospodaiského vysledku pfed zdanénim obdrzel podnik
z jedné koruny, ktera byla investovdna véfiteli a akciondii. Za téchto okolnosti je nutné
posuzovat tento ukazatel z hlediska pasiv v rozvaze. Do ukazatele ve jmenovali se dosazuji
dlouhodobé¢ dluhy (kapital), kam spadaji emitované obligace, rezervy, dlouhodobé bankovni

uvéry a také vlastni kapital (Rackova, 2021).

EBIT
ROCE = — , ®)
Vlastni kapital +Dlouhodobé dluhy

d) Rentabilita trzeb (ROS)

Ukazatel rentability trzeb je Casto sledovanym elementem ve finan¢ni analyze. Jeho sniZena
hodnota naznacuje mozné nedostatky v fizeni firmy, zatimco primérna hodnota svéd¢i
o efektivni praci managementu a dobré povésti spolecnosti na trhu. Vysoka hodnota tohoto
ukazatele naznaCuje nadprimérnou uroven vykonnosti firmy. Tento ukazatel je uzite¢ny
k posouzeni rentability, zejména pro porovnani v ase a mezi riznymi firmami a vyjadiuje,

kolik ¢istého zisku je generovano z kazdé koruny trzeb (DluhoSova, 2021).

ROS = 24T 9)
Triby

kde:
EAT = Cisty zisk

3.3.2 Ukazatele likvidity

V obecném smyslu se likvidita jako ukazatel financni stability podniku chape jako jeho
schopnost splacet zdvazky vc¢as, coz znamend disponovat dostatenymi finanénimi prostiedky,
které umozni thradu téchto zavazkt. Ukazatele likvidity porovnavaji dostupné prostredky
k thradé¢ s aktudlnimi zavazky, které je nutné splatit. Nizkd likvidita muze vést
k problémim z nedostatku zasob nebo finan¢nich prostfedkii (Kubickova a Jindfichovska,

2022).
a) Bézna likvidita (current ratio)

Ukazatel béZné likvidity se zamétuje na riziko, Ze podnik nebude likvidni kviili tomu, Ze nebude
schopny uhradit své zavazky splatné béhem bézného provozniho cyklu z dostupnych penéznich

prostfedkil a z majetku, ktery se béhem tohoto cyklu transformuje na kratkodoba aktiva. Bézna
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likvidita vyjadfuje, kolikrdt mohou obéZznd aktiva pokryt kratkodobé zavazky
podniku. Doporucena hodnota ukazatele bézné likvidity by méla byt mezi 1,5 a 2,5, a nikdy by

nemé¢la byt mensi nez 1 (Brabenec, 2022).

R EEET Obézna aktiva
Bézna likvidita = — — (10)
Kratkodobé zavazky

b) Pohotova likvidita (quick ratio)

Ukazatel pohotové likvidity se zaméfuje na rozsah, v jakém jsou financni prostfedky
k dispozici pro uhrazeni kratkodobych zavazki, aniz by byly zahrnuty zasoby. Tento ukazatel
1épe demonstruje mozna feseni nedostatku likvidity nez ukazatel bézné likvidity. Doporu¢ena
hodnota ukazatele pohotové likvidity by méla byt mezi 1,0 a 1,5, €ili pobliz hodnoty 1 a vyse
(Brabenec, 2022).

(Obézna aktiva - Zasoby) (1 1)

Pohotova likvidita = - —
Kratkodobé zavazky

¢) Okamzita likvidita (cash ratio)

Ukazatel okamzité¢ likvidity je nejpreciznéjSim ukazatelem, jelikoz posuzuje schopnost
spole€nosti splatit své kratkodobé dluhy v konkrétnim momentu. Tento ukazatel dava do
pomeéru kratkodoby finan¢ni majetek s kratkodobymi zavazky. Kratkodobym financnim
majetkem se rozumi penézni prostiedky ulozené v pokladné a na bankovnich tuctech, seky
a kratkodobé cenné papiry. Doporucena hodnota ukazatele okamzité likvidity by méla byt mezi

0,2 a 0,5 (Vochozka, 2020).

Kratkodoby finanéni majetek (12)
Kratkodobé zavazky

Okamzita likvidita =

3.3.3 Ukazatele zadluzZenosti

Ukazatele zadluZenosti funguji jako indikatory trovné rizika, kterému podnik ¢eli pfi daném
pomeéru a rozlozZeni vlastniho kapitalu a cizich zdroji. Je evidentni, ze ¢im vyssi je zadluzenost
podniku, tim vétsi riziko podstupuje, protoze musi byt schopny splacet své zavazky bez ohledu
na to, v jaké je aktualni finan¢ni situaci. Analyza zadluZenosti provadi srovnani polozek
v rozvaze a na zakladé toho urcuje, do jaké miry jsou aktiva podniku financovdna
prostfednictvim cizich zdroja. Urcita mira zadluzeni je pro firmu €asto prospésna, protoze cizi
kapital byva levnéjsi nez vlastni kapital. To je zpisobeno tim, Ze Groky z ciziho kapitalu snizuji
danové zatizeni spole¢nosti, protoze uroky jako nékladova polozka snizuji zisk, ze kterého se
odvadégji dané. Tento jev se nazyva danovy efekt nebo danovy stit. Kazda spole¢nost by méla

usilovat o dosaZeni optimalni finan¢ni struktury, tedy o co nejlepsi pomér mezi vlastnim a cizim
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kapitalem, protoze tento pomér urCuje vysi naklad na kapital, ktery by mél byt ziskan co

nejefektivnéji (Knapkova et al., 2017).
a) Celkova zadluzenost (debt ratio)

Pro posouzeni umérnosti zadluzeni firmy se pouziva ukazatel celkové zadluZenosti, znamy také
jako ukazatel vétitelského rizika, ktery pométuje cizi kapital s celkovymi aktivy. Celkova
zadluzenost vyjadiuje, jaka ¢ast majetku firmy je financovana prostfednictvim zdroji od
véftiteld. Cim vyssi je hodnota tohoto ukazatele, tim vys§i je riziko pro véfitele. Zadluzenost méa
vliv jak na riziko pro véftitele, tak na rentabilitu podniku. Nicméné€ 1 u finan¢éné stabilniho
podniku muze docasny nartist zadluzeni vést ke zvyseni celkové vynosnosti investovanych
prostiedki (Rickova, 2021).

Cizi kapital (1 3)

Celkova zadluzenost = —————
Celkova aktiva

b) Mira zadluZenosti

Ukazatel miry zadluZenosti porovnava cizi kapital s vlastnim kapitalem. Tento ukazatel je
napiiklad velmi dulezity pro banku pii rozhodovani o schvaleni ivéru. Naznacuje totiz, do jaké
miry mohou byt ohroZeny pohledavky vétiteli. Ukazatel vyjadiuje troven zadluzeni ve vztahu
k vlastnimu kapitalu. Pfijatelnd tiroven zadluzeni vlastniho kapitélu se odviji od vyvojové faze
firmy a tolerance rizika ze strany vlastnik (Knapkova et al., 2017). U stabilnich firem by tato
hodnota méla byt zhruba mezi 80 % a 120 %.

Cizi kapital (14)

Mira zadluzenosti = ————
Vlastni kapital

¢) Urokové kryti

Ukazatel urokového kryti vyjadiuje, kolikrat provozni zisk pokryva urokové naklady, tedy
kolikrat je zajiSténa thrada Grokd. Vyssi trokové kryti tedy znamena leps$i financni situaci
v podniku. Pokud je hodnota rovna 100 %, podnik vydélava jen na Groky, coZ znamena, Ze zisk
je nulovy. Pokud je ukazatel nizsi nez 100 %, podnik nevydél4 ani na tthradu uroka (DluhoSova,

2021).

. , ;_ EBIT 15
Urokové kryti Troky (15)

d) Financ¢ni paka
Ukazatel finan¢ni paky predstavuje pomér mezi celkovymi zdroji a vlastnim kapitalem. Tento

ukazatel tika, kolikrat jsou celkové zdroje vyssi nez vlastni kapital.
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. v sy Celkova aktiva

Financni pdka = ———— (16)
Vlastni kapital

Vyssi hodnota tohoto ukazatele znamena mensi podil vlastnich zdroji na celkovych zdrojich

a vys$$i miru zadluzeni. Optimalni finan¢ni paka je stanovena Cislem 4, coz znamena, ze 25 %

financi pochézi z vlastniho kapitalu a 75 % z ciziho kapitalu (Kubickova a Jindfichovska, 2022).

K urceni, zda finan¢ni paka pozitivné nebo negativné ovliviiuje vykonnost vlastniho kapitalu,

se pouziva ukazatel ziskového ucinku finanéni paky:

Cisty zisk , Celkové aktiva (17)
EBIT Vlastni kapital

Ziskovy ucinek financni paky =
V piipadé, ze je hodnota ukazatele mensi nez 1, tak finan¢ni paka snizuje rentabilitu vlastniho

kapitalu a piisobi neptiznive. Pokud je hodnota ukazatele vétsi nez 1, tak finan¢ni paka zvysuje

rentabilitu vlastniho kapitélu a ptisobi pfiznivé.

3.3.4 Ukazatele aktivity

Pomérové ukazatele aktivity (obratovosti) kvantifikuji, jakym zplsobem je kapitdl vazan
v ruznych typech aktiv, sleduji provozni cyklus firmy a hodnoti u¢innost vyuziti jak obéznych,
tak 1 stalych ¢i celkovych aktiv. Pomérovou (hodnocenou) veli¢inou je vzdy jedna z polozek
aktiv, kterd je porovnavana s udajem vyjadiujicim konecny obrat, coz je suma penéznich
prostiedkt ziskanych z prodeje vykonil jako dokonceni ob&hu financnich transakci. Tuto
hodnotu obvykle ptedstavuji celkové trzby za dané obdobi. Z pohledu vazanosti se tyto

ukazatele ¢leni do dvou forem, doba obratu a pocet obratek (Kubickové a Jindfichovska, 2022).
a) Obrat celkovych aktiv

Ukazatel obratu celkovych aktiv vyjadifuje miru vyuZiti celkového majetku, tedy jak intenzivné
je majetek vyuzivan. Je asto vyuzivan pro srovnani mezi riznymi podniky. Cim je hodnota
ukazatele vyss$i, tim ucinngji firma vyuziva svlij majetek. Hodnoty nizsi nez 1 naznacuji, ze ma

podnik nepiimétenou majetkovou vybavenost (Dluhosova, 2021).

Obrat celkovych aktiv = M (18)
Aktiva

b) Obrat zasob

Obratovost zasob, vyjadiend jako pocet obratil za rok, indikuje, kolikrat by mohly primérné

zasoby byt obnoveny z dosazenych roénich trzeb (Cizinska, 2018).

Obrat zasob = m (19)
Zasoby
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¢) Doba obratu zasob

Doba obratu zasob je ukazatel, ktery vyjadiuje primérny pocet dntl, po které ziistavaji zasoby

vazané v podniku, nez jsou spotiebovany nebo prodany (Vochozka, 2020).

Doba obratu zasob = w (20)
Trzby

d) Doba obratu pohledavek

Ukazatel doby obratu pohledavek prozrazuje, jakym zptisobem jsou pohledavky spravovany,
a udava, jak rychle jsou pramérné faktury placeny. Pokud tento ukazatel pravidelné ptesahuje
stanovené lhiity splatnosti, je tieba provéfit platby ze strany odbératelti. Cim je doba obratu
kratsi, tim rychleji podnik pfeménuje penize vazané v pohledavkach na hotovost, kterou miize

znovu investovat do nakupt.

(Pohledavky * 360) (21)
Triby

Doba obratu pohledavek =

e) Doba obratu zavazku

Ukazatel doby obratu zavazki reflektuje platebni zvyklosti podniku vic¢i jeho dodavatelim.
Hodnota tohoto ukazatele informuje o primérné dobé trvani kratkodobych zavazkd nebo

o délce ¢asu, po ktery byly podnikem vyuzivany obchodni uvéry (DluhoSova, 2021).

, . _ (Zavazky * 360
Doba obratu zavazkit = M (22)
Triby

3.4 Pyramidové modely

Pyramidové modely se nezabyvaji pouze jednotlivymi charakteristikami finan¢niho zdravi
firmy, které jsou vyjadieny pomérovymi ukazateli, ale také umoziuji odhalovat vzajemné
vztahy mezi dil¢imi ukazateli a souhrnnym ukazatelem, stejn¢€ jako mezi jednotlivymi dil¢imi
ukazateli navzajem. Principem pyramidového systému je postupné rozklddani souhrnného
ukazatele na jednotlivé dil¢i ukazatele. Mezi dil¢imi ukazateli se obvykle identifikuji aditivni
nebo multiplikativni vazby, které ukazuji, Ze jejich souhrnny vliv na vrcholovy ukazatel vznika
sloucenim (aditivni vztah), nebo nasobenim (multiplikativni vztah). Kazdy dil¢i ukazatel je
vysledkem plisobeni dalSich faktort, které se v jeho hodnoté kumuluji a spojuji. Dil¢i ukazatel
tak prebira roli vrcholového ukazatele a je dale rozkladan na dalsi dil¢i ukazatele, které jsou
s nim spojeny jako ovliviujici faktory nebo pficiny. Nejcastéji se jako souhrnny ukazatel pro
rozklad voli ukazatel rentability vlastniho kapitdlu. Tento ukazatel zahrnuje klicové
charakteristiky finanéniho zdravi podniku, jako jsou finan¢ni struktura, efektivita, intenzita

vyuZzivani okolnosti a finan¢ni stabilita.
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3.4.1 Du Pontuv rozklad ROE

Du Ponttv rozklad je nejznaméjsi a doposud nepouzivanéjsi pyramidovou soustavou ukazateli
vychazejici z ukazatele rentability vlastniho kapitalu, kterd je povazovana za vysledek ptisobeni

ti dil¢ich ukazateli:
e rentabilita celkovych aktiv (ROA);
e finan¢ni paka (FP);

e rentabilita celkovych aktiv (je chapana jako vysledek ptisobeni ziskového rozpéti trzeb

(ROS) a intenzity vyuziti celkovych aktiv (OCA).

Spole¢nost Du Pont de Nemours byla prvni, ktera tento rozklad vyvinula a poprvé pouzila.

ROE = Cisty
zisk/Vlastni
kapital
|| . 1
ROA = Cisty x| Aktiva/Vlast.
zisk/Aktiva kapital
|| . 1 -
ROS = Cisty ) Obrat: aktiv
zisk/rzby Trzby/Aktiva
1 1
| 1 || 1
EAT (Cisty| . y y -| Celkova
zisk) || Treby Triby aktiva
|| . 1 || . 1
. ; , Dlouhodoby|, [ Ob&zna
Trzby Naklady majetek aktiva
—  Odpisy — Zasoby
—  Dané — Pohledavky
, Kratkodoby
—  Uroky — finan¢ni
majetek
| | Ostatni
naklady

Obrazek 2: Schéma rozkladu ROE
Zdroj: dle (Kubickova a Jindfichovska, 2015)
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Levéa strana diagramu se zaméfuje na ziskovou marzi, kde jsou odspodu s¢itany nékladové
polozky a jejich odectenim od vynosu (trzeb) se ziskava Cisty zisk. Ziskova marze se vypocita
jako pomér zisku k trzbam. Pokud ziskova marze dosahuje nizkych hodnot nebo ma klesajici
tendenci, je nutné analyzovat jednotlivé druhy ndkladl. Prava strana diagramu se zabyva
rozvahovymi polozkami, vyc¢isluje rizné druhy aktiv, s¢itd je a ukazuje obrat celkovych aktiv

(Kubickova a Jindfichovska, 2015).

3.4.2 Model INFA

Model INFA je modelem vyhodnocujicim vykonnost podniku v souladu s teorii hodnoty
podniku a pomaha identifikovat primarni tviirce hodnoty. Predstavuje mapu vztahi mezi
ukazateli finan¢ni vykonnosti podniku a je zalozen na ucetnim zisku, nikoliv na ekonomickém

zisku. Existuji tfi zékladni skupiny, do kterych Ize mé&fitka rozdélit:
o mgéfitka sledujici zptisob vzniku vystupti a schopnost podniku zhodnotit celkovy kapital;
e mcftitka zaznamenavajici zptisob rozdéleni vystupti podniku;

e mcfitka financ¢ni rovnovéahy, kterd ukazuji, kde a jak dochéazi k vzniku a rozdéleni

vystupll.
EBIT Vynosy
Vynosy Majetek
l | |
EBIT
Majetek
I
| N
Hruby zisk Uroky
Majetek Majetek

! |
Cisty zisk Vlastni kapital Cisty zisk

Vlastni kapital Majetek Hruby zisk
I
| | | |
Cisty zisk Vlastni kapitél | | Bankovni uvéry Placen¢ zdroje Vlastni kapital
Pocet akcii Pocet akcii a obligace Majetek Majetek

Obrazek 3: Model INFA s ukazateli

Zdroj: dle (Kubickova a Jindfichovska, 2015)
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3.5 Analyza souhrnnych ukazatela

Pro posouzeni financni situace se kromé jednotlivych skupin pomérovych ukazatel vyuzivaji
také souhrnné ukazatele nebo modely hodnoceni finanéni trovné podniku. Tyto specifické
metody ve finan¢ni analyze maji za cil vyjadfit finan¢ni situaci a vykonnost podniku jednim
¢islem. Tyto souhrnné modely byly vytvofeny s cilem vcas identifikovat pti¢iny nestability

podnikt, které mohou naznacovat hrozici upadek.

Bankrotni modely jsou koncipovany zejména pro véfitele, také i pro management, ktefi
se zajimaji o schopnost podniku plnit své zdvazky a o jeho stabilitu. Mezi modely, které se

pouzivaji k ptfedpovidani bankrotu, napft. patii:
e Altmantv model;
e Taffleriv model,
e Beaveruv model;

Bonitni ukazatele vyjadiuji uroven kvality spole¢nosti na zakladé jeji efektivity, pfiCemz jsou

zaméieny na investory a vlastniky. Mezi modely hodnotici bonitu napt. patii:
e QGriinwaldtv bonitni model;
e Soustava bilan¢nich analyz Rudolfa Douchy;
e Index divéryhodnosti.

Hlavni rozdil mezi bankrotnim a ratingovym (nebo bonitnim) modelem spociva v tom, ze
bankrotni modely se zaméiuji na pravdépodobnost upadku podniku, zatimco bonitni modely

hodnoti pravdépodobnost zhorSeni jeho finan¢ni situace. (DluhoSova, 2021).

Existuji také bankrotné-bonitni modely, které predstavuji kombinaci dvou ptredchozich skupin,
které spojuji bonitu firmy se schopnosti splacet své finan¢ni zdvazky. Nejzndméjsim z téchto

vvvvvv

verzi INO1.

3.5.1 Altmantv model

Altmanv model, vyvinuty v 60. letech prof. Edwardem Altmanem, je analyticky nastroj
pouzivany k predikci finanéniho selhani firem. Model se €asto pouZziva k posouzeni bonity
a rizika upadku spolec¢nosti. Hlavnimi faktory, které Altmantiv model zohlediuje, jsou finan¢ni

ukazatele uvadéné v poméru. Na zéklad¢ téchto ukazatelti model pfifazuje firmam skore, které
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poté urcuje, zda jsou ve financ¢ni tisni a pravdépodobné budou mit problémy splacet své zavazky
v budoucnu. Altmantv model je tak uzitecnym néstrojem pro investory, banky a dalsi finan¢ni
instituce pii hodnoceni rizika spojeného s investicemi do firem (Kubickova a Jindfichovska,
2022). Existuje nékolik zplisobi, jak toto skore vypocitat, naptiklad v zévislosti na tom, zda se
jedné o vetejné obchodovanou spolecnost, respektive neobchodovanou, a také pro nevyrobni
podniky a spole¢nosti pisobici v ceském prostiedi. V této diplomové praci se budeme soustiedit

na vypocet urceny pro spolecnosti, které nejsou veiejné obchodované (Kalouda, 2019).

Z=0717 X1+ 0,847 X2+ 3,107 X3+ 0,42 X4 + 0,998 X; (23)
kde:
Cisty pracovni kapital
Xl = .
Aktiva
Nerozdéleny zisk
Xo= —y
Aktiva
EBIT
Xz=——
Aktiva
Vlastni kapital
Xy="—T"P
Cizi kapital
Trib
Xs=—2
Aktiva

Interpretace vyslednych hodnot (Vochozka, 2020)

Z<1,2 bankrotni podnik
1,2<72<29 Seda zbéna
Z>29 bonitni podnik

3.5.2 Taffleriv model

TafflerGv model, vyvinuty v roce 1977 a nasledn¢ dopliiovany, je variantou Altmanova modelu
uréenou pro analyzu britskych spole¢nosti. Taffler sviij model zalozil na ukazatelich, které
reflektuji kliCové charakteristiky, jako jsou ziskovost, pfimétenost pracovniho kapitalu,
financni riziko a likvidita. Na zaklad€ analyzy byly vybrany ctyti zdsadni pomérové ukazatele,
kterym byly pfitazeny vahy, coz vedlo ke vzniku takzvaného Tafflerova modelu. Tento model
ma dvé verze — pivodni a modifikovanou. Hlavni rozdil mezi nimi spoc¢iva ve vypoctu: prvni
verze pouziva finan¢ni majetek snizeny o kratkodobé zavazky d€leny provoznimi naklady
snizenymi o opisy, zatimco druhd verze zahrnuje obratovost celkovych aktiv v poslednim

ukazateli (Kubickova a Jindtichovska, 2015).
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Zi=053X+0,13X>+ 0,18 X5+ 0,16 Xy (24)

kde:

. EBT
! Kratkodobé zavazky

Obéina aktiva

Cizizdroje
Kratkodobé zavazky
X3 = -
Aktiva
Trib
Xy=—2
Aktiva

Interpretace vyslednych hodnot modifikované varianty (Kubickova a Jindfichovska, 2022)
7;<0,2 vysok¢ riziko bankrotu firmy a vazné ohrozeni

0,2<7<0,3 Seda zona, kde finan¢ni situaci ani jeji budouci vyvoj nelze

jednoznacéné posoudit nebo piredpoveédet

Z;>03 nizké riziko bankrotu spolec¢nosti, ktera je bonitni

3.5.3 Griinwaldiiv bonitni model

Doc. Griinwald se jiz delsi dobu vénuje problematice hodnoceni finan¢ni kondice rtiznych
subjektl. Vedle vytvofeni vlastnitho modelu formuloval nékolik obecnych principt, které by
m¢ély byt pfi konstrukci modelu dodrzovany. Podle jeho nazoru by mél byt pocet pomérovych
ukazateli nizky, mély by testovat ti aspekty financniho zdravi — rentabilitu, likviditu a finan¢ni
stabilitu, a vstupni udaje by mély pochdzet z bilance a vykazu ziskil a ztrat. Dale by tyto
ukazatele m¢ly kvantifikovat finan¢ni vztahy a pravidla umoziujici pfimé srovnani vSech
podnikatelskych subjektti. Kombinaci ekonomického uvazovani a empirické zkuSenosti 1ze
stanovit intervaly hodnot, které jsou pfiijatelné z hlediska finan¢ni spolehlivosti
a diveéryhodnosti. Na zakladé téchto principli navrhl Griinwald sviij model, ktery zahrnuje Sest

ukazateli:
1. rentabilita vlastniho kapitalu;
2. rentabilita celkového kapitalu;
3. pohotova likvidita;
4. kryti zasob pracovnim kapitalem (Obézna aktiva — kratkodobé cizi zdroje / Zasoby);
5. doba splaceni dluhti (Cizi zdroje — rezervy / Zisk po zdanéni + odpisy);

6. urokové kryti.
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Pti vypoctu je kazdému z ukazateli pfifazena véha, pficemz tyto vahy jsou v modelu uréeny

jako mezni pfijatelné hodnoty jednotlivych ukazatelli, zalozené na teorii a praxi. Hodnoty, které

jsou niz§i nez tyto stanovené meze, mohou signalizovat potencidlni problémy firmy (Kubickova

a Jindfichovska, 2022).

Tabulka 7: Mezni piijatelné hodnoty ukazatelti Griinwaldova bonitniho modelu

Ukazatel Mezni ptijatelnd hodnota
ROE zdanéna trokova mira z avért
ROA pramérnd trokova mira z veéra

pohotova likvidita

1,2 (kratkodobé zavazky kryty kratkodobymi
pohleddvkami a finanénim majetkem)

kryti zasob pracovnim kapitalem

0,7 (dlouhodobé slozky zasob kryty
dlouhodobymi zdroji)

doba spléaceni dluhii

0,3 (zdroj uhrazeni dluhti v prirdstku
prostiedkili - mezni hodnota je 3,5 roku

urokové kryti

2,5 (zisk ma postacovat k uhradé
nakladovych tiroki)

Zdroj: dle (Kubickova a Jindfichovska, 2022)

Celkovy vzorec pro vypocet je nasledujici:

EBIT

EAT (25)

Vlastni kapital

1 -
G==- Aktiva
6

Primérné urokova mira z \véra Zdanéné rokova mira z Gvéria

Finmajetek + kr.pohledavky

Cisty pracovni kapital Cash flow

Kratkodobé cizi zdroje

+
1,2

Zasoby Dluvéry
+ +
0,7 0,3
Zisk

Nakladové uroky

+

2,5

Tabulka 8: Urovné hodnoceni Griinwaldova modelu

Vysledna hodnota

Hodnoceni Podnik

G > 2 (+ vSechny dil¢i ukazatele xi > 1)

pevné financni zdravi | bonitni

1 <G <2 (+1.a3. dilci ukazatel je > 1)

dobré finan¢ni zdravi bonitni

0,5 <G <1 (+ 3. dil¢i ukazatel je > 1)

slabsi finanéni zdravi bankrotni

G<0,5

churaveéni bankrotni

Zdroj: dle (Kubickova a Jindfichovska, 2022)

Pro tento model Ize také pouzit zjednoduseny vypocet, ktery bude aplikovan i v praktické casti

této prace (Kubickova a Jindfichovska, 2022).
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ROA + ROE + PPL+ KZPK + DSD + UK

I(G) =

kde:
ROA = rentabilita aktiv

ROE = rentabilita vlastniho kapitalu

PPL = provozni likvidita

KZPK = kryti zasob pracovnim kapitalem

DSD = doba spléaceni dluhi

UK = urokové¢ kryti

Tabulka 9: Interpretace vyslednych hodnot indexu I(G)

6

(26)

Hodnoceni (1-nejlepsi; 5S—nejhorsi) Hodnota I(G)
1 I[(G)=>2
2 1<I(G)<2
3 0,5<I(G)<1
4 0<1(G)<0,5
5 [(G)<0

3.5.4 Soustava bilan¢nich analyz Rudolfa Douchy

Zdroj: dle (Kubickova a Jindfichovska, 2022)

Model vytvoftil v 90. letech Rudolf Doucha, ¢esky finan¢ni analytik, pro ¢eské podminky na

zéklad€¢ analyzy mnoha ceskych podnikll. Lze jej vSak pouzit i v jinych ekonomickych

prostiedich bez zkresleni vysledktli. Soucasti jsou tii bilanéni analyzy. Pomoci rychlého testu

lze snadno ovéfit fungovani podniku. Prvni dvé analyzy této soustavy vychdzeji pouze

z rozvahy a vykazu zisku a ztraty, zatimco tfeti analyza zahrnuje i zakladni ukazatele cash flow.

Bilanéni analyza I.

Prvni Groven analyzy je nejjednodussi v celé soustavé. Model je sestaven ze Ctyf pomérovych

ukazatell (stabilita, likvidita, aktivita, rentabilita), kterym jsou piifazeny pevné stanovené vahy

podle jejich vyznamnosti. Konecnd hodnota je vaZzenym primérem téchto ¢tyf ukazateld

a slouzi jako zaklad pro hodnoceni (Kubickova a Jindfichovska, 2015).

C

_(2xS+4xL+1xA+5%R)

kde:

__ Vlastni kapital
Stala aktiva

2+4+1+5
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__ (Finan¢ni majetek + Pohledavky)

L
(2,17 * Kratkodobé dluhy)

Vykony

(2 * Pasiva)

(8 * EAT)
Vlastni kapital

Interpretace vyslednych hodnot (Kubic¢kova a Jindfichovska, 2015)

C<0,5 Spatnd situace
05<C<1,0 unosna situace
Cc>1,0 dobra financni situace

Bilan¢ni analyza II.

Druh4 Groven analyzy je slozitéjsi nez prvni, ale stale snadno pouzitelnd. Tento model zahrnuje
sedmndct ukazatelli (z toho jsou Ctyfi dil¢i a jeden celkovy) a hodnoti podnik ve ctyfech
klicovych oblastech: stabilité, likvidité, aktivité a rentabilité. Vyssi hodnoty téchto ukazateli
naznacuji lepsi finan¢ni situaci podniku. Tato Giroven analyzy je podrobnéjsi a spolehlivejsi nez

prvni, coz vede k piesnéjsimu hodnoceni. Vzorce a dil¢i ukazatele jednotlivych oblasti jsou

nasledujici:
Stabilita
g = (2751452453454 +2+S5) (28)
7
kde:
S] = Vlastni kapital
Stala aktiva
Vlastni kapital
S2 = (—p) *
Stala aktiva
Vlastni kapital
S3 = —p
Cizizdroje
S4 = Celkova aktiva
(Kratkodobé dluhy * 5)
Celkova aktiva
S5=—"—"T"""—
(Zasoby = 15)
Likvidita
L=(5*L1+8*L2+2*L3+L4) (29)
16
kde:
2 * Finantnimajetek
L1 _( Jjetek)

Kratkodobé dluhy

53



__ (Finan¢ni majetek + Pohledavky) / Kratkodobé dluhy

L2 =
2,17
L3 = (Obéina aktiva / Kratkodobé dluhy)
2,5
Pracovni kapital
L4 = 2O APHE 4 3 33
Pasiva
Aktivita
A= (Al + A2 + A3) (30)
3
kde:
Triby / 2
Al =TT /D
Pasiva
Triby [/ 4
A2 =PI /H
Vlastni kapital
Ptridana hodnota * 4
A3 ="t . )
Triby
Rentabilita
R:(3*R1+7*R2+4—*R3+2*R4—+R5) (31)
17
kde:
10 * EAT
Rl = 10-EAD)
Pridana hodnota
(8 * EAT)
Vlastni kapital
20 x EAT
R3 = 20+ EAD)
Pasiva
40 * EAT
R4 = — (40 EAT)
(Trzby + Vykony)
1,33 * Provozni VH
R5 = ! )

B (ProvozniVH + Finanéni VH + Mimoiadny VH)

Celkovy ukazatel pro bilan¢ni analyzu II. se urcuje jako vazeny primér celkovych koeficientd

ze vSech Ctyt oblasti, pfiCemz vahy odpovidaji tém z prvni trovné analyzy:

:(2*S+4-*L+1*A+5*R) (32)
2+4+1+5

C

Interpretace vyslednych hodnot (Kubickova a Jindfichovska, 2015)

C<o0

C<0,5

0,5<C<IL0

c>1,0

signalizace vyznamnych problému

signalizace finan¢nich problémt a problému v hospodateni
Seda zona

bonitni podnik
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V soucasnosti se pouziva pouze bilan¢ni analyza I., protoZe analyzy II. a IIl. jsou natolik

rozsahlé, Ze spadaji do plnohodnotné finan¢ni analyzy, coz znemoznuje rychlou analyzu.

Bilan¢ni analyza III.

Bilan¢ni analyza III. piedstavuje rozsifenou verzi analyzy II, liSici se upravou nékterych
ukazatell a zahrnutim ukazatele cash flow. Tato tiroven analyzy je podrobnéjsi a presnéjsi, coz
ji poskytuje vyssi vypovidaci schopnost ve srovnani s bilan¢ni analyzou I. a II. (Kubi¢kova

a Jindfichovska, 2022).

3.5.5 Index divéryhodnosti

Index IN nabizi dal§i metodu hodnoceni finan¢niho zdravi podniku. Pomoci tohoto indexu Ize
s urcitou pravdépodobnosti zjistit, zda podnik patii mezi bonitni nebo bankrotujici spolenosti
a zda bude schopen vytvafet hodnotu pro své vlastniky. Index IN byl postupné upravovan do
nékolika verzi podle data vzniku. StarS§imi variantami jsou Index IN95 a IN99. Nové&j$imi jsou
bankrotné-bonitni modely Index INO1 a INOS5. Tyto ukazatele vytvofili manzel¢ Neumaierovi,
s dalSimi variantami indext, t€Z oznacovanymi IN podle prvnich pismen jejich jmen a déle

nesouci ¢iselné oznaceni podle roku vzniku.

Index IN95S

Index INO9S je prvni vytvofenou variantou, kterd vznikla v roce 1995. Manzelé Neumaierovi se
pfi tvorbé modelu snazili vyvinout metodu, kterd by umoznila odhadnout finan¢ni riziko
a posoudit ¢eské podniky z pohledu svétovych ratingovych agentur. Model IN95 Cerpé z tidaji
obsazenych v ¢eskych ucetnich vykazech a snazi se zohlednit specifika ekonomické situace
v CR. IN95 zahrnuje vybrané pomérové ukazatele, kterym jsou piifazeny vahy, podobné jako
v modelu prof. Altmana. ProtoZze tento index se primarn¢ zamétoval na schopnost spolecnosti
splacet své zavazky a nezohlediioval pozadavky vlastnikli na tvorbu hodnoty, byl pozdéji

vyvinut Index IN99, ktery tento aspekt reflektuje.

Aktiva EBIT EBIT

Vynosy 33
IN95 =022 % —=%_ 1 0,11 * - 8,33 x 0,52 % —o5Y (33)
! Cizi kapital + 0, Uroky + 5 Aktiva + 0, Aktiva +
Obézna aktiva Zavazky po splatnosti
+0,10 * — = —— — 16,8 YEOoD
Kratkodobé zavazky a uvéry Vynosy

Interpretace vyslednych hodnot (Vochozka, 2020)

IN95 < 1 bankrotni podnik
1 <IN95<2 Seda zoéna
IN9S5 >2 bonitni podnik
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Index IN99

Index IN99 je dopliujici variantou k variant¢ IN95, ktery by mél indikovat schopnost
spole¢nosti vytvaret hodnotu pro vlastnika. Ukazatel ROA vyjadieny pomérem EBITu a aktiv,
ma nejvetsi vahu v indexu, tak jako tomu bylo i u Indexu IN95, a také vahy u jednotlivych
ukazatelli jsou vyrazné nizsi (Vochozka, 2020). Tento ukazatel nerozliSuje podniky jako
bankrotni nebo bonitni, ale hodnoti je na zakladé toho, zda vytvareji, nebo nevytvareji hodnotu

pro vlastnika.

EBIT Vynos
+ 0,481 » 2120
Aktiva

Aktiva_ 4 4573 « +0015 « (34

IN99 = —0,017 * =i Aktiva

Obéina aktiva

*
Kréatkodobé zavazky a tvéry

Interpretace vyslednych hodnot (Vochozka, 2020)

IN99 < 0,684 podnik netvofi hodnotu

0,684 <INO1 < 1,22 podnik spiSe netvoii hodnotu

1,22 <INO1 < 1,59 Seda zona (nelze urcit, zda podnik tvoii ¢i netvoti hodnotu)
1,59 <INO1 < 2,07 podnik spiSe tvoii hodnotu

INO1 > 2,07 podnik tvoii novou hodnotu

Index INO1

Index INO1 je bankrotné-bonitnim modelem spojujicim piedchozi indexy IN95 a IN99, kdy
IN95 predstavuje dle uziti vétitelskou variantu, a IN99 vlastnickou variantu. Tento novy index
m¢él hodnotit, jak schopnost spole¢nosti splacet dluhy, tak i jeji schopnost vytvaret hodnotu pro
vlastniky. Pouzitim diskriminacni analyzy tak vznikl index INO1, uréeny pro primyslové

podniky (Kubickova a Jindfichovska, 2022).

_ Aktiva EBIT EBIT Vynosy 35
INOI =0,13 = Cizi kapital + 0,04 = Uroky + 3,92 « Aktiva + 0,21 = Aktiva + (35)
40,09 * Obézna aktiva

Kratkodobé zavazky a Gvéry

Interpretace vyslednych hodnot (Kubickova a Jindfichovska, 2022)

INO1 < 0,75 podnik se blizi k bankrotu
0,75 <INO1 < 1,77 nejasna situace v podniku, spolecnost ma své vyhody i1 problémy
INO1 > 1,77 podnik tvoii kladné hodnoty ekonomického zisku
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Index INOS

Index INOS5 piedstavuje dalsi verzi bankrotné-bonitniho modelu IN, kterd vznikla v roce 2005
a aktualizuje model INO1. Tento index je Ceskymi ekonomy dlouhodobé povazovan za
nejvhodnéjsi nastroj pro hodnoceni ¢eskych podnikli. Oproti ptedchozimu modelu INO1 se lisi
zvySenim vahy ukazatele "EBIT/aktiva", ktery méfi rentabilitu aktiv. Dal§i zménou oproti INO1
je uprava hodnoticich intervald, coz vedlo k ztuzeni Sedé zony. Pomoci indexu INO5 miize
uzivatel zodpoveédét nékolik otazek, napiiklad zda je spolecnost finanéné zdrava nebo jestli
muze byt zatazena mezi spolecnosti s vysokou pravdépodobnosti uspéchu. Protoze byl tento
index vytvofen a testovan na datech velkych a stfednich primyslovych podnikii, mé pro tyto

typy podniki nejlepsi prediktivni schopnost.

Aktiva EBIT EBIT Vynos
INO5 = 0,13 * ———— + 0,04 * - + 3,97 * —— 4+ 0,21 x 22 4 (36)
Cizi kapital Uroky Aktiva Aktiva
Obézna aktiva
+ 0,09 * — —
Kratkodobé zavazky

Interpretace vyslednych hodnot (Kubickova a Jindfichovska, 2022)

IN05 < 0,9 spole¢nost blizici se bankrotu
0,9 <INO5< 1,6 nejasna situace v podniku, Sedd zona
INO5 > 1,6 finan¢né zdrava spolecnost tvofici kladné hodnoty

3.6 Ekonomicka pridana hodnota

Ekonomické pfidana hodnota patii mezi moderni ukazatele, které vznikly v zdvislosti na
nekterych namitkdch k tradicnim metodam hodnoceni podnikové vykonnosti. Jejim cilem je
piekonat omezeni tradicnich ukazatelli odvozenych z Gcetnich vykazli a zaméfit se vice na
hodnotu pro vlastniky. Dle ukazatele EVA je hlavnim cilem podniku maximalizace
ekonomického zisku namisto zisku ucetniho. Ekonomicky zisk piedstavuje rozdil mezi vynosy
a ekonomickymi néklady, které krom¢ ucetnich naklad zahrnuji také oportunitni naklady, tedy
naklady uslych pfilezitosti. Oportunitni naklady predstavuji ztratu financnich prostiedki
zpusobenou nespravnym vyuzitim zdroji. Mezi né patii naptiklad Groky z vlastniho kapitalu
nebo usld mzda (Vochozka, 2020). Ukazatel EVA hodnoti, jak ¢innosti spolecnosti v daném
obdobi prispély ke zvysSeni nebo sniZzeni hodnoty pro vlastniky. V situaci, kdy spolecnost
generuje hodnotu, znamena to, ze NOPAT (Cisty provozni vysledek hospodateni) pievySuje

naklady pouzitého kapitalu (souhrn placenych urokt a vyplacenych dividend).
EVA = NOPAT - WACC *C (37)
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kde:

NOPAT =EBIT * (1 —t)
WACC = primérné vazené naklady na kapital
C = celkovy kapital (vlastni + cizi kapital)

t = dan

S ohledem na zjisténé vysledné hodnoty se urci, zda spole¢nost pfispiva ke tvorbé pridané
hodnoty, nebo naopak poskozuje majetek investord. Kladna hodnota signalizuje zhodnoceni
vloZeného kapitalu, zatimco zaporna hodnota znamend, Ze dochdzi k ni¢eni majetku investora

a spolecnost nevytvaii hodnotu pro své vlastniky (Rackova, 2021).

Primérné vazené naklady na kapital

Vzorec ekonomické pridané hodnoty zahrnuje primérné vazené naklady na kapital. Primérné
vazené naklady na kapital predstavuji naklady spojené s celkovym dlouhodobym investovanym
kapitalem nebo vynosem aktiv. Jejich velikost zalezi pfedevSim na zpusobu vyuziti vlastnich
zdrojl a sekundarn€ na zdroji kapitalu. Firmy, které efektivnéji kombinuji vlastni a cizi zdroje,

dosahuji niz§ich praimérnych nakladl na kapital (Vochozka, 2020).
WACC=2 rd * (1-t) + =  re (38)
kde:

D = cizi kapital

E = vlastni kapital

C = celkovy kapital

t = dan

rqa= naklady na cizi kapital

re = naklady na vlastni kapital

Prumérné vazené naklady na kapital pro malé a stiedni firmy
Ministerstvo pramyslu a obchodu Ceské republiky vypracovalo ratingovy model zaméfeny na
podporu malych a stfednich firem. Tento model obsahuje specifické pfirdzky za rlizna rizika,
ktera ovliviuji kapital.

WACC = rr+ rea + rps + rrs (39)
kde:

rr = bezrizikova vynosova mira
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rLa = piirazka za velikost spolecnosti
rps = piirazka za moznou nizsi podnikatelskou stabilitu

rrs = pfirdzka za moznou nizsi finan¢ni stabilitu

Bezrizikova vynosova mira (rf) je urCena primérnym vynosem desetiletych statnich

dluhopist, kterou lze nalézt na webovych strankach Ceské narodni banky.

Prirazka za velikost podniku (rLa) je podminéna velikosti celkovych tplatnych zdroji (UZ):
e je-liUZ>3mld. K¢, jerta=0 %
o je-li UZ <100 mil. K&, jerta=5 %
e je-li UZ> 100 mil. K¢ a zaroven < 3 mld. K¢, pouzijeme pro vypocet vzorec:

_ (3-Uz)?® (40)

7
L 168,2

swwrs

Prirazka za moZnou nizsi podnikatelskou stabilitu (res) se odviji od velikosti ukazatele

EBIT / aktiva:

e je-li EBIT /aktiva <0, je rps = 10 %

v

1ze nalézt na webovych strankach MPO.

e je-li EBIT / aktiva kladny, ale <rq * C / aktiva, pouzijeme pro vypocet vzorec:

(rd*C—EBIT)Z (41)
rps =

10+ 15 * C2

Urokovéa miru (rq) se poéita: nakladové troky / bankovni uvéry.

Prirazka za moZnou niZzsi financ¢ni stabilitu (rrs) se odviji od ukazatele bézné likvidity (L):
e je-liL <XLj,je rrs = 10 % (doporucena hodnota XL = 1)
e je-liL>XLo, je rrs = 0 % (doporucend hodnota XL, = 2,5)

e je-li L > XLy, ale < XL, pouzijeme pro vypocet vzorec:

_ (XL2 - b&ina likvidita)? (42)

7
ks 10 = (XL2 - XL1)?
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4 PREDSTAVENI VYBRANEHO PODNIKU

Spole¢nost ABC, spol. sr.o. sidli v Pardubickém kraji a odvétvim, v némZ podnikd, je

stavebnictvi. Jejim zaméfenim je predev§im vystavba a rekonstrukce primyslovych hal,

komunikaci a inZenyrskych siti.

4.1 Zakladni charakteristika spolecnosti

Nasledujici tabulka ¢. 10 obsahuje zakladni charakteristiku spole¢nosti.

Tabulka 10: Zakladni charakteristika spole¢nosti

Obchodni nazev spolecnosti |ABC, spol. s r.0.

Vzik spoleénosti 1994

realizace staveb, jejich iprav a demolovani

zhotovovani, instalace, opravy elektrickych stroji a piistrojq,
elektronickych a telekomunikacnich zatizeni

produkce, obchod a sluzby nezahrnuté v piilohach 1 az 3

Predmét podnikani zivnostenského zakona
vyroba elektiiny
prondjem nemovitosti, bytovych a nebytovych prostor
silni¢ni motorové dopravovani

Pravni forma Spole¢nost s ru¢enim omezenym

Statutarni organ dva jednatelé

Z:ikladni kapital 102 000 K¢ (po 51 000 K<)

Zdroj: vlastni zpracovani dle internich dokumentti podniku

Z hodnot ro¢nich obratil v jednotlivych letech je zfejmé, Ze spole¢nost kazdym rokem vykazuje

vysSi hodnoty. Nejvyssich hodnot bylo dosazeno v roce 2023 srocnim c¢istym obratem

259 684 000 K¢.

Tabulka 11: Cisty obrat spole¢nosti v letech 2018-2023

Rok

2018

2019

2020

2021

2022

2023

168 723

93 376

Cisty obrat (v tis. K&) | 194 020

138314

247 169

259 684

Zdroj: vlastni zpracovani dle internich dokumentt podniku

Struktura a profesni slozeni zaméstnanci v této firmé pln€ vyhovuje jejim pozadavkam.

Zameéstnanci jsou piedevSim odbornici v tradi¢nich stavebnich femeslech a kvalifikovanych

profesich. Odborna zptsobilost zaméstnancii a externich pracovnikll je zdkladem uspéchu

firmy. Pfi ndboru novych zaméstnancii je kladen diraz na jejich zruc¢nost a spolehlivost.

Spolecnost zaméstnava 32 lidi na plny uvazek a jednoho na polovi¢ni uvazek. Jejich rozlozeni
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dle profese je uvedeno v tabulce ¢. 12. Fluktuace zaméstnancii je minimalni a primérny veék

zaméstnancl se pohybuje okolo 50 let.

Tabulka 12: RozvrZeni po¢tu zaméstnancu dle profese

Vedeni spole¢nosti 2
Administrativa 2
Technici (stavbyvedouci) |4
Ptipravafi + rozpoctati 2,5
Ridi¢i + strojnici 20
Délnici 3

Zdroj: vlastni zpracovani dle internich dokumenti podniku

4.2 Organizacni struktura
Z vyse uvedené tabulky ¢. 12, obsahujici rozlozeni zaméstnancti, 1ze vyvodit organizaéni
strukturu spole€nosti. Za fungovani spolecnosti odpovidaji jednatelé, jez jsou nadfizeni

ostatnim zaméstnanctm.

Jednatelé

Administrativa Ekonom P¥ipravafi Rozpodtéfi Stavbyvedouci

Délnici

Strojnici

Technicky hospodar

Obrazek 4: Organizacni struktura spolec¢nosti

Zdroj: vlastni zpracovani dle internich dokumentti podniku

Na obrazku €. 4 je vyobrazena organizacni struktura podniku, z niz jsou zfejmé oblasti

a pozice, na kterych spole¢nost zaméstnava své pracovniky.
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5 ANALYZA VYBRANEHO PODNIKU

Tato kapitola bude zamétfena na praktické pouZiti nastroji pro hodnoceni vykonnosti ve
vybraném podniku ABC, spol. s r.0. Analyzovanym obdobim jsou roky 2019-2023. Veskera
data pouzita pii vypoctech pochazejyi z ucetnich vykaza, které byly vyhotoveny danou
spole&nosti v ramci uéetnich zavérek. Utetni zavérky byly sestavovany k 31.12. kazdého roku
a zahrnuji predevsim rozvahu a vykaz zisku a ztraty. Kromé toho byly pouzity i dopliujici

informace z pfiloh ucetnich zavérek a internich dat.

Spole¢nost méla v roce 2020 v porovnani s pfedeslymi roky méné zakazek, probihalo méné
vybérovych fizeni z diivodu sifeni COVIDU-19 a obav z nasledkt v budoucnosti, a hlavné byly

realizovany stavby mensi velikosti.

5.1 Analyza stavovych ukazatela
K prvotnimu obeznameni s podminkami v dané spolecnosti je vyuzita analyza stavovych
ukazatell. Prvni provedenou je vertikalni analyza aktiv a pasiv a na ni navazuje horizontalni

analyza aktiv a pasiv.

Vertikalni analyza aktiv
Hodnoty potiebné pro vypocet vertikdlni analyzy aktiv jsou zaznamendny v tabulce ¢. 13.
Vertikélni analyza se vénuje procentnimu porovnani jednotlivych polozek vaci zakladng,

v tomto pripad¢ celkovym aktivim.

Tabulka 13: Vychozi hodnoty pro vertikalni analyzu aktiv 2019-2023

(v tis. K¢&) 2019 2020 2021 2022 2023

Aktiva celkem 76 123 52 848 66894 | 107 682 96 922
Stala aktiva 20 401 17 933 17 803 16 550 21169
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 20 401 17 933 17 803 16 550 21169
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
Obézna aktiva 55 781 34 754 48 931 90 722 75 358
Zasoby 2157 549 2 004 1 064 630
Pohledavky 24170 22 228 27 169 25 067 40 699
- dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
- kratkodobé pohledavky 24 170 22 228 27 169 25 067 40 699
Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
Penézni prostredky 29 454 11977 19 758 64 591 34029
Casové rozliseni -59 161 160 410 395

Zdroj: vlastni zpracovani

62



Tabulka 14: Vertikalni analyza aktiv 2019-2023

2019 2020 2021 2022 2023
Aktiva celkem 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 %
Stala aktiva 26,80 % | 33,93 % | 26,61 % | 1537 % | 21,84 %
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Dlouhodoby hmotny majetek 26,80% | 3393% | 2661% | 1537% | 21,84%
Dlouhodoby finanéni majetek 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
ObéZna aktiva 73,28 % | 65,76 % | 73,15% | 84,25 % | 77,75 %
Zasoby 2,83 % 1,04 % 2,99 % 0,99 % 0,65 %
Pohledavky 31,75% | 42,06% | 40,62% | 23,28% | 41,99 %
- dlouhodobé pohledavky 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
- kratkodobé pohledavky 31,75% | 42,06% | 40,62% | 2328% | 41,99 %
Kratkodoby finan¢ni majetek 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Penézni prostiedky 38,70 % | 22,66 % | 29.54% | 5998% | 35,11 %
Casové rozliSeni -0,08 % 0,31 % 0,24 % 0,38 % 0,41 %

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka ¢. 14 znézorniuje procentudlni rozlozeni jednotlivych polozek aktiv, jez jsou soucasti
rozvahy. Nejvétsi zastoupeni v ramci celkovych aktiv maji obéZna aktiva, tedy 65—-85 %, béhem
sledovaného obdobi 2019-2023, jejichz hodnoty jsou spiSe rustového charakteru. Mimo rok
v analyzovanych letech. Tento pokles byl zplisoben predevsim kratkodobymi pohledavkami
a pen¢znimi prostiedky. K poklesu také doslo v roce 2023. Ostatni aktiva jsou tvofena stalymi
aktivy, jejichZ podil se pohybuje mezi 15-34 %, a casovym rozliSenim aktiv, které tvofilo
minimalni ¢ast celkovych aktiv (od -0,08 % do 0,41 %). Procentualni rozloZeni je mozné vidét
na obrazku ¢. 5. Stala aktiva vykazuji proménlivy vyvoj: v roce 2019 ¢inil jejich podil
26,80 %, v roce 2020 vzrostl na 33,93 %, poté klesl na 26,61 %, a dale na 15,37 % a nakonec
vzrostl na 21,84 %. Maji tedy opacny vyvoj neZ ob&zna aktiva. V roce 2020 stald aktiva
dosahuji maximalni hodnoty, naopak ob&zna aktiva minimalni hodnoty za sledované obdobi.
Stala aktiva se skladaji pouze z dlouhodobého hmotného majetku, pficemz obé tyto polozky
vykazuji stejné hodnoty. Je zde i n¢kolik polozek, které vykazuji nulové zastoupeni aktiv jako
je dlouhodoby nehmotny majetek, dlouhodoby finan¢ni majetek, dlouhodobé pohledavky

a kratkodoby finan¢ni majetek.

63



Vertikalni analyza aktiv v letech 2019-2023
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Obrazek 5: Vertikalni analyza aktiv v letech 2019-2023

Vertikalni analyza pasiv

15,37 %

2022

Casové rozlideni aktiv

21,84%

2023

Zdroj: vlastni zpracovani

K vertikalni analyze pasiv byla pouzita data z nasledujici tabulky €. 15 a stanovenou zédkladnou

jsou celkova pasiva.

Tabulka 15: Vychozi hodnoty pro vertikalni analyzu pasiv 2019-2023

(v tis. K¢) 2019 2020 2021 2022 2023
Pasiva celkem 76 123 52 848 66 894 107 682 96 922
Vlastni kapital 36 621 32 664 35337 54 502 66 080
Zakladni kapital 102 102 102 102 102
AZio a kapitalové fondy 0 0 0 0 0
Fondy ze zisku 10 10 10 10 10
Vysledek hospodateni 28 396 35098 29 964 25 342 42 625
minulych let

Vysledek hospodateni 8113 -2 546 5261 29 048 23 343
bézného ucetniho obdobi

Cizi zdroje 39 457 20 184 31 446 53 038 30 842
Rezervy 8 10 11 13 14
Zavazky 39 449 20 174 31435 53025 30 828
- dlouhodobé zavazky 1261 701 857 924 1277
- kratkodobé zavazky 38 188 19 473 30578 52101 29 551
Casové rozliSeni 45 0 111 142 0
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Tabulka 16: Vertikalni analyza pasiv 2019-2023

2019 2020 2021 2022 2023

Pasiva celkem 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 %
Vlastni kapital 48,11 % 61,81 % 52,83 % 50,61 % 68,18 %
Zakladni kapital 0,13 % 0,19 % 0,15 % 0,09 % 0,11 %
AZio a kapitalové fondy 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Fondy ze zisku 0,01 % 0,02 % 0,02 % 0,01 % 0,01 %
Vysledek hospodateni 37,31 % 66,42 % 44,79 % 23,53 % 43,98 %
minulych let

Vysledek hospodateni 10,66 % -4,82 % 7,87 % 26,98 % 24,08 %
bézného ucetniho obdobi

Cizi zdroje 51,83 % 38,19 % 47,00 % 49,26 % 31,82 %
Rezervy 0,01 % 0,02 % 0,01 % 0,01 % 0,01 %
Zavazky 51,82 % 38,17 % 46,99 % 49,25 % 31,81 %
- dlouhodobé zavazky 1,65 % 1,32 % 1,28 % 0,86 % 1,32 %
- kratkodobé zavazky 50,17 % 36,85 % 45,71 % 48,39 % 30,49 %
Casové rozliSeni 0,06 % 0,00 % 0,17 % 0,13 % 0,00 %

Zdroj: vlastni zpracovani

Na zakladé¢ provedené vertikalni analyzy pasiv v tabulce €. 16 vyplyva, Ze spolecnost financuje
svou ¢innost pievazné vlastnimi zdroji, jejichz podil se pohybuje mezi 48—69 %, coz je vyssi
nez podil cizich zdrojti ve vSech sledovanych obdobich kromé roku 2019, jak ukazuje obrazek
¢. 6. V roce 2019 byl podil vlastniho kapitalu niz8i nez podil cizich zdroji. Vlastni kapital se
vétSinou sklada z vysledkl hospodaieni minulych let a také z hospodéiského vysledku bézného
ucetniho obdobi, ktery v jednom roce vykazoval dokonce zdporné hodnoty. Nejlepsi situace
byla v roce 2022, kdy byl hospodaisky vysledek bézného obdobi nejvyssi, coz bylo zplisobeno
vystavbou tfi velkych primyslovych hal. Cizi zdroje, které se pohybuji mezi 32-52 %, se
prevazné skladaji ze zavazkl, vétsinou kratkodobého charakteru. Je také dulezité zminit
polozku ¢asového rozliSeni pasiv, kterd tvoii pouze zanedbatelnou ¢ast celkovych pasiv, tedy
0,00-0,17 % b&hem sledované¢ho obdobi. Jedna z polozek pasiv, tedy azio a kapitalové fondy,
vykazuje dokonce nulové zastoupeni po celé sledované obdobi. Dale setinové procentni

zastoupeni vykazuji polozky fondy ze zisku a rezervy.
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Vertikalni analyza pasiv v letech 2019-2023
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Obrazek 6: Vertikalni analyza pasiv v letech 2019-2023
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Zdroj: vlastni zpracovani

Pro ucely zpracovani horizontalni analyzy byla pouzita data z rozvahy za obdobi 2019-2023.

Horizontalni analyza aktiv sleduje, jak se méni polozky vykazii v ¢ase a o kolik. Nasledujici

tabulka zobrazuje provedenou horizontalni analyzu v relativnim a absolutnim vyjadieni pomoci

vzorcu (1,2).

Tabulka 17: Horizontalni analyza aktiv 2019/2020

(v tis. K¢) 2019 2020 rozdil %

Aktiva celkem 76 123 52 848 =23 275 -30,58
Stala aktiva 20 401 17 933 -2 468 -12,10
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0,00
Dlouhodoby hmotny majetek 20 401 17 933 -2 468 -12,10
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0,00
Obézna aktiva 55 781 34 754 -21 027 -37,70
Zasoby 2157 549 -1 608 -74,55
Pohledavky 24170 22 228 -1 942 -8,03
- dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0,00
- kratkodobé pohledavky 24170 22 228 -1942 -8,03
Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0,00
Penézni prostiedky 29 454 11977 -17 477 -59,34
Casové rozliSeni -59 161 220 372,88

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka ¢. 17 zachycuje vysledné hodnoty provedené horizontalni analyzy aktiv za obdobi

2019/2020, z nichz 1ze vypozorovat klesajici trend vSech polozek aktiv z rozvahy. Vykazované

66

v



N 24

sniZzeni stalych aktiv pouze v zastoupeni dlouhodobého hmotného majetku. Casové rozliseni

aktiv zaznamenava rust o 372,88 %.

Tabulka 18: Horizontalni analyza aktiv 2020/2021

(v tis. K<) 2020 2021 rozdil %

Aktiva celkem 52 848 66 894 14 046 26,58
Stala aktiva 17 933 17 803 -130 -0,72
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0,00
Dlouhodoby hmotny majetek 17 933 17 803 -130 -0,72
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0,00
Obézna aktiva 34 754 48 931 14 177 40,79
Zasoby 549 2 004 1 455 265,03
Pohledavky 22 228 27 169 4941 22,29
- dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0,00
- kradtkodobé pohledavky 22 228 27169 4941 22,29
Kratkodoby finanéni majetek 0 0 0 0,00
Penézni prosttedky 11977 19 758 7781 64,97
Casové rozliSeni 161 160 -1 -0,62

Zdroj: vlastni zpracovani

Horizontalni analyza aktiv za obdobi 2021/2020 je zachycena v tabulce €. 18, z které Ize vycist
rust celkovych aktiv 0 26,58 %, pokles stalych aktiv o -0,72 %, rist ob&éznych aktiv 0 40,79 %
a minimalni pokles stalych aktiv 0 0,72 % a ¢asové rozliSeni aktiv o 0,62 %. Nejvétsi narast
0 265,03 % byl evidovan u polozky zasob, kterd je soucasti obéznych aktiv stejné jako penézni
prostiedky, jejichz vzrist byl o 64,97 %. V meziro¢nim porovnani s obdobim 2019/2020 lze

konstatovat, Ze ve vétSing€ ptipadl doslo ke zvySeni polozek aktiv.

Tabulka 19: Horizontélni analyza aktiv 2021/2022

(v tis. K¢) 2021 2022 rozdil %

Aktiva celkem 66 894 107 682 40 788 60,97
Stala aktiva 17 803 16 550 -1253 -7,09
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0,00
Dlouhodoby hmotny majetek 17 803 16 550 -1253 -7,09
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0,00
Obézna aktiva 48 931 90 722 41 791 85,41
Zasoby 2 004 1 064 -940 -46,91
Pohledavky 27 169 25 067 -2102 -7,74
- dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0,00
- kratkodobé pohledavky 27 169 25 067 -2 102 -7,74
Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0,00
Penézni prostredky 19 758 64 591 44 833 226,91
Casové rozliSeni 160 410 250 156,25
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Celkova aktiva v roce 2022 vzrostla oproti roku minulému o 60,97 %, ale u stalych aktiv, jez
jsou zastoupena pouze dlouhodobym hmotnym majetkem, doslo k poklesu o 7,09 %. Nejvétsi
snizeni mizeme pozorovat u polozky zasob, kde pokles ¢inil 46,91 % a v ramci obéznych aktiv
doslo k poklesu i u pohledavek a to kratkodobych. Obézna aktiva v tomto meziro¢nim srovnani
vzrostla 0 85,41 %, stejn€ jako casové rozliseni o0 156,25 %. Vyssich zmén dosahovala i polozka

penézni prostiedky, kdy nastal jeji rist 0 226,91 %.

Tabulka 20: Horizontalni analyza aktiv 2022/2023

(v tis. K¢) 2022 2023 rozdil %

Aktiva celkem 107 682 96 922 -10 760 -9,99
Stala aktiva 16 550 21 169 4619 27,91
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0,00
Dlouhodoby hmotny majetek 16 550 21 169 4619 27,91
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0,00
Obézna aktiva 90 722 75 358 -15 364 -16,94
Zasoby 1 064 630 -434 -40,79
Pohledavky 25 067 40 699 15 632 62,36
- dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0,00
- kratkodobé pohledavky 25 067 40 699 15 632 62,36
Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0,00
Penézni prostredky 64 591 34 029 -30 562 -47,32
Casové rozliSeni 410 395 -15 -3,66

Zdroj: vlastni zpracovani

V tabulce ¢. 20 je zachycena horizontalni analyza aktiv 2022/2023, ze které vyplyva pokles
celkovych aktiv o0 9,99 %, rust stalych aktiv o 27,91 %, pokles obéznych aktiv o 16,94 %
1 Casového rozliSeni aktiv o -3,66 %. Stald aktiva jsou opét zastoupena pouze dlouhodobym
hmotnym majetkem. NejvEtsi pokles je zaznamenan u polozky penézni prostredky 47,32 %,
nasledné u zasob 40,79 %. Naopak nejvétsi nartist je zaznamendn u polozky pohledavky,
konkrétné¢ v zastoupeni pouze pohledavek kratkodobych. Dlouhodobé pohledavky

a kratkodoby finan¢ni majetek jsou opét beze zmén, protoze jsou vykazany s nulovou hodnotou.
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Horizontalni analyza pasiv

Tabulka 21: Horizontalni analyza pasiv 2019/2020

(v tis. K¢) 2019 2020 rozdil %
Pasiva celkem 76 123 52 848 =23 275 -30,58
Vlastni kapital 36 621 32 664 -3 957 -10,81
Zakladni kapital 102 102 0 0,00
AZio a kapitalové fondy 0 0 0 0,00
Fondy ze zisku 10 10 0 0,00
Vysledek hospodateni 28 396 35098 6 702 23,60
minulych let

Vysledek hospodareni 8113 -2 546 -10 659 -131,38
bézného ucetniho obdobi

Cizi zdroje 39 457 20 184 -19 273 -48,85
Rezervy 8 10 2 25,00
Zavazky 39 449 20 174 -19 275 -48,86
- dlouhodobé zavazky 1261 701 -560 -44,41
- krdtkodobé zavazky 38 188 19 473 -18 715 -49,01
Casové rozliseni 45 0 -45 -100,00

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky ¢. 21, jejiz obsahem je horizontalni analyza, plyne, ze vSechny polozky kromé

vysledku hospodafeni minulych let a rezerv vykazuji snizeni. Ve finan¢ni struktufe byl

zaznamenan nejvetsi pokles u polozky vysledku hospodateni béZzného tcetniho obdobi, jez byl

ovlivnén pandemii COVID-19. Podslozky cizich zdroji eviduji pokles u zavazkii o 48,86 %,

ale 1 nartist u rezerv o 25,00 %. Dale je rlst patrny u polozky vysledek hospodateni minulych

let, a to 0 23,60 %.

Tabulka 22: Horizontélni analyza pasiv 2020/2021

(v tis. K¢) 2020 2021 rozdil Y%
Pasiva celkem 52 848 66 894 14 046 26,58
Vlastni kapital 32 664 35337 2673 8,18
Zakladni kapital 102 102 0 0,00
AZio a kapitalové fondy 0 0 0 0,00
Fondy ze zisku 10 10 0 0,00
Vysledek hospodateni 35098 29 964 -5 134 -14,63
minulych let

Vysledek hospodateni -2 546 5261 7 807 -306,64
bézného ucetniho obdobi

Cizi zdroje 20 184 31 446 11 262 55,80
Rezervy 10 11 1 10,00
Zavazky 20 174 31435 11261 55,82
- dlouhodobé zavazky 701 857 156 22,25
- kradtkodobé zavazky 19 473 30578 11105 57,03
Casové rozliSeni 0 111 111 0,00
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Z mezirocniho srovndni uvedené¢ho v tabulce €. 22 vyplyva zvySeni celkovych pasiv
026,58 %, vlastniho kapitalu o 8,18 %, cizich zdroji 0 55,80 % a Casové rozliSeni pasiv je beze
zmény. Vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi zaznamenava nejvétsi pokles

0 306,64 %, naopak nejvétsi vzrist je zaznamenan u polozky kratkodobych zavazk.

Tabulka 23: Horizontalni analyza pasiv 2021/2022

(v tis. K¢) 2021 2022 rozdil Y%
Pasiva celkem 66 894 107 682 40 788 60,97
Vlastni kapital 35337 54 502 19 165 54,23
Zakladni kapital 102 102 0 0,00
AZio a kapitalové fondy 0 0 0 0,00
Fondy ze zisku 10 10 0 0,00
Vysledek hospodareni 29 964 25342 -4 622 -15,43
minulych let

Vysledek hospodateni 5261 29 048 23 787 452,14
bézného ucetniho obdobi

Cizi zdroje 31 446 53 038 21 592 68,66
Rezervy 11 13 2 18,18
Zavazky 31435 53 025 21590 68,68
- dlouhodobé zavazky 857 924 67 7,82
- kratkodobé zavazky 30578 52101 21523 70,39
Casové rozliSeni pasiv 111 142 31 27,93

Zdroj: vlastni zpracovani

Nejvyssi procentudlni zménu ristu 0 452,14 % lze pozorovat z tabulky €. 23 u polozky vysledek
hospodatfeni bézného ucetniho obdobi a opacny ukaz, tedy klesani, u vysledku hospodateni
minulych let a to 0 15,43 %. Cizi zdroje ve srovnani s obdobim 2020/2021 eviduji nartist, coz
se tykd 1 zavazkd, kde doslo k nardstu kratkodobych, ale ke snizeni dlouhodobych zavazkii.
Toto meziro¢ni srovnani vykazuje nejvétsi rtst celkovych pasiv, vlastniho kapitalu, cizich
zdrojii 1 ¢asového rozliSeni pasiv v porovndni s ostatnimi, a to samé plati 1 pro celkové aktiva.
Polozky zékladni kapital, azio a kapitalové fondy a fondy ze zisku vykazuji nulovou meziro¢ni

zménu z diivodu jejich neménné hodnoty.

70



Tabulka 24: Horizontalni analyza pasiv 2022/2023

(v tis. K¢) 2022 2023 rozdil %
Pasiva celkem 107 682 96 922 -10 760 -9,99
Vlastni kapital 54 502 66 080 11 578 21,24
Zakladni kapital 102 102 0 0,00
AZio a kapitalové fondy 0 0 0 0,00
Fondy ze zisku 10 10 0 0,00
Vysledek hospodateni 25342 42 625 17 283 68,20
minulych let

Vysledek hospodareni 29 048 23 343 -5 705 -19,64
bézného ucetniho obdobi

Cizi zdroje 53 038 30 842 -22 196 -41,85
Rezervy 13 14 1 7,69
Zavazky 53025 30 828 -22 197 -41,86
- dlouhodobé zavazky 924 1277 353 38,20
- kratkodobé zavazky 52101 29 551 -22 550 -43,28
Casové rozliSeni pasiv 142 0 -142 -100,00

Zdroj: vlastni zpracovani

Horizontalni analyza pasiv 2022/2023 je zachycena v tabulce €. 24, z niz plyne, Ze celkova

pasiva zaznamenavaji pokles o 9,99 % stejn€ jako tomu bylo u aktiv, vlastni kapital rast

0 21,24 %, cizi zdroje pokles o 41,85 % a Casové rozliSeni pasiv pokles o 100,00 %, které

piedstavuje nejveétsi pokles v tomto mezirocnim porovnani. Naopak nejvetsi narist je

zaznamenan u polozky vysledek hospodatfeni minulych let o 68,20 %.

Bilan¢ni pravidla

Jak jiz bylo v této praci zminéno, bilan¢ni pravidla se zamé&ifuji na analyzu majetku spole¢nosti

a na to, jakym zpusobem je podnik financovan. Kratkodoba aktiva spolecnosti by méla byt

financovéna z kratkodobych cizich zdroji a dlouhodoba aktiva dlouhodobym kapitalem.

Tabulka 25: Zlaté bilan¢ni pravidlo financovani v letech 2019-2023

. . . Rok
Polozky (v tis. K<) 2019 2020 2021 2022 2023
Dlouhodoby majetek 20401| 17933 17803| 16550| 21169
Dlouhodoby kapital 37890 33375 36205 55439| 67371
Ob&zny majetek 55781| 34754| 48931 90722| 75358
Kratkodobé zavazky 38 188 19473 30 578 52101 29 551

Zdroj: vlastni zpracovani

V tabulce ¢. 25 jsou uvedeny hodnoty dlouhodobého majetku, dlouhodobého kapitalu,

obézného majetku a kratkodobych zavazkl. V kazdém roce mé spolecnost vice dlouhodobého

kapitalu nez dlouhodobého majetku a z toho vyplyva, ze spole¢nost aplikuje konzervativni
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strategii, tedy financovani je pro spole¢nost drazsi, ale méné rizikové. Lze si také povSimnout,

o jak velkou hodnotu pievysuje dlouhodoby kapital dlouhodoby majetek. Z obrazku €. 7 je

vidét, Ze nejmensi rozdil mezi t€émito polozkami je v roce 2020. Naopak nejvetsi rozdil 1ze vidét

v poslednim roce sledovaného obdobi. Spole¢nost financuje svym dlouhodobym kapitdlem

svij dlouhodoby majetek (vlastni mnohem vice dlouhodobého kapitidlu nez dlouhodobého

majetku), coz je pro ni dost nehospodarné.
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Obrazek 7: Zlaté bilanéni pravidlo financovani v letech 2019-2023
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Situace u financovani kratkodobého majetku je odliSna. Z obrazku ¢. 8 je zfejmé, Ze ob&zny

majetek neni pofizovan pouze z kratkodobych zdroji. Cast ob&Zného majetku je tedy kryta

dlouhodobym kapitdlem, a tim padem podnik dosahuje kladnych hodnot ¢istého pracovniho

kapitalu.
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Tabulka 26: Pravidlo vyrovnani rizika v letech 2019-2023

. . . Rok
Polozky (v tis. KO) 2019 2020 2021 2022 2023
Vlastni kapitl 36621| 32664 35337| 54502| 66080
Cizi kapital 39457|  20184| 31446| 53038| 30842
Podil 0.93 1,62 1,12 1,03 2.14

Zdroj: vlastni zpracovani

V tabulce €. 26 jsou uvedeny hodnoty vlastniho a cizi kapitalu véetné jejich podilu. Spole¢nost
splnila pravidlo vyrovnani rizika ve vSech letech az na rok 2019, kdy cizi kapital pfevySoval
vlastni kapital a znamena to, ze se tim spolecnost vystavuje riziku, Ze nebude schopna dostat
svym zavazkim. Dle obrazku ¢. 9 byla nejlepsi situace v roce 2023 na zaklad¢ vypocteného
podilu, a i v tomto roce je nejvetsi rozdil, kdy vlastni kapital prevySoval cizi kapital o 35 238

tis. K¢. Naopak nejmensi rozdil je evidovan v roce 2022.
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Obrazek 9: Pravidlo vyrovnani rizika v letech 2019-2023

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 27: Pari pravidlo v letech 2019-2023

v . v Rok
Oy (7L 2019 2020 2021 2022 2023
Dlouhodoby majetek 20401| 17933] 17803 16550, 21169
Vlastni kapitsl 36621| 32664| 35337 54502 66080

Zdroj: vlastni zpracovani

V tabulce €. 27 jsou uvedeny hodnoty dlouhodobého majetku a vlastniho kapitalu. Spole¢nost
toto pravidlo nespliiuje ani v jednom analyzovaném roce, protoze mé vice vlastniho kapitalu

nez dlouhodobého majetku a z toho vyplyva, Ze sva dlouhodoba aktiva financuje svymi vlastni
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zdroji, které jsou pro spole¢nost drazs§i oproti cizim zdrojim, a to tedy znaci neefektivni
vyuzivani svych dlouhodobych cizich zdroji. Je tedy ziejmé, ze cizi kapital je levnéjsi
a snadnéji ho lze ziskat. Vyvoj je zndzornén na obrazku €. 10, ze kterého Ize vidét nejveétsi
rozdil mezi polozky dlouhodoby majetek a vlastni kapital v roce 2023. Oproti tomu nejmensi

rozdil byl v roce 2020.
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Obrazek 10: Pari pravidlo v letech 2019-2023

Zdroj: vlastni zpracovani

5.2 Analyza vysledku hospodareni

Spole¢nost vykazovala po celé bézné obdobi kladny hospodarsky vysledek, tedy dosahovala
zisku. Jedinou vyjimkou byl rok 2020, kdy spolecnost zaznamenala ztratu. K tomuto
neptiznivému vyvoji pfisp€lo vypuknuti pandemie COVID-19, kterd méla negativni dopad na
mnoho podnikd a ucinila je zranitelnymi. V roce 2020 m¢la spole¢nost méné zakazek ve
srovnani s pfedchozimi lety, coz bylo zpisobeno omezenym poctem vybérovych fizeni
v disledku Sifeni COVID-19 a obavami z nasledkl. Navic byly realizovany mensi stavebni
projekty. Co se tyka vysledku hospodateni minulych let, ktery pfedstavuje zdroje vytvorené
v minulych letech po zdanéni, které nebyly rozdéleny mezi vlastniky ¢i pfevedeny do fondi
a zlstavaji nadale k pouziti dle rozhodnuti vlastnika, po cel¢ sledované obdobi dosahuje
kladnych hodnot pfevysujici hranici 25 mil. K¢. Vyvoj hospodatskych vysledki je znadzornén

na obrazku ¢. 11.
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Obrazek 11: Vyvoj hospodarského vysledku v letech 2019-2023

Zdroj: vlastni zpracovani

5.3 Analyza rozdilovych ukazatelu
Rozdilové ukazatele se vyuZivaji k posouzeni financni situace spolecnosti a jsou jimi Cisty
pracovni kapitél, ¢isté pohotové prostiedky a Cisty penézné pohledavkovy fond, jez budou

vypocteny v této kapitole.

5.3.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital je definovan jako rozdil mezi ob&znymi aktivy a kratkodobymi zavazky
a slouzi jako tzv. finan¢ni polstat. Ukazatel ovliviiuje platebni schopnost podniku. Je klic¢ovy
pro udrzeni plynulého chodu hospodaiské ¢innosti. Cim vyssich hodnot ukazatel dosahuje, tim

lepsi je platebni schopnost.

Tabulka 28: Cisty pracovni kapital 2019-2023

Ukazatel Vypocet (v tis. K<) Vysledna hodnota (v tis. K¢)
Cisty pracovni kapitalaio = (55781 —38 188) =17 593
Cisty pracovni kapitalao = (34754 —-19473) =15281
Cisty pracovni kapitala1 = (48931 —-30578) =17813
Cisty pracovni kapitalaoz = (90722 - 52'101) =38621
Cisty pracovni kapitalaos = (75358 - 29 551) =45 807

Zdroj: vlastni zpracovani

Vysledky ziskané pomoci vzorce (3), uvedené v tabulce €. 28, ukazuji pozitivni a pomérné
vysoké hodnoty ukazatele Cisty pracovni kapital, coz naznacuje vysokou platebni schopnost
a nizké riziko. Hodnoty vykazuji rostouci trend, pouze v roce 2020 Ize z obrazku ¢. 12 vidét

upadek hodnoty tohoto ukazatele v porovnani s pfedeslym a nasledujicim rokem. Z kladnych
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vysledkl vyplyva, Ze spole¢nost disponovala ,,finanénim polStafem® a jeji situace je stabilni.
Spolecnost uplatituje spiSe konzervativni typ financovani. Pokud by ukazatel vykazoval
zaporné¢ hodnoty, mohlo by to signalizovat potize s plnénim zavazki. Nicméné

v analyzovanych letech spole¢nost zadné takové problémy neméla.

Cisty pracovni kapital v letech 2019-2023
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Obrazek 12: Vyvoj ukazatele Cistého pracovniho kapitalu v letech 2019-2023

Zdroj: vlastni zpracovani

5.3.2 Cisté pohotové prostiedKy

Ukazatel Cisté pohotové prostiedky sdéluje vysi hotovosti dostupnou po splaceni okamzité
splatnych zavazki. Pohotové penézni prostiedky zahrnuji penize uloZzené na bankovnich uctech
a hotovost v pokladné. Okamzité¢ splatné zavazky se vztahuji na kratkodobé zdvazky

z obchodnich vztahi, které jsou jiz po splatnosti nebo maji okamzitou splatnost.

Tabulka 29: Cisté pohotové prostiedky 2019-2023

Ukazatel Vypocet (v tis. K<) Vysledna hodnota (v tis. K¢)
Cisté pohotové prostiedkyzoio= | (29 454 — 7 847) =21607
Cisté pohotové prostiedkyzzo= | (11977 —4 139) = 7838
Cisté pohotové prostiedkyzai= | (19 758 — 7 204) =12554
Cisté pohotové prostiedkyz2= | (64 591 — 3 526) =61 065
Cisté pohotové prostiedky2s= | (34 029 — 10 744) =23 285

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky €. 29, ktera obsahuje vypocCty ukazatele Cisté pohotové prostfedky podle vzorce (4),
je zfejmé, ze vSechny hodnoty jsou pozitivni. Nejlepsi vysledky dosahl predposledni sledovany

rok 2022, zatimco rok 2020 vykazoval nejhor$i hodnoty v ramci analyzovaného obdobi. Tyto
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vysledky, zndzornéné na obrazku ¢. 13, ukazuji, Ze spolecnost neméla problémy s likviditou

a byla schopna splacet své okamzité splatné zavazky.

Cisté pohotové prostiedky v letech 2019-2023
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Obrazek 13: Vyvoj ukazatele Cistych pohotovych prostredkii v letech 2019-2023

Zdroj: vlastni zpracovani

5.3.3 Cisty penéZné pohledavkovy fond
Ukazatel Cisty penézné pohledavkovy fond je urCitym kompromisem mezi vyse zminénymi

rozdilovymi ukazateli.

Tabulka 30: Cisty penézné pohledavkovy fond 20192023

Ukazatel Vypocet (v tis. K¢) | Vysledna hodnota (v tis. K¢)
Cisty penézné pohledavkovy fondzoro = | (17 593 — 2 157) =15436
Cisty penézné pohledavkovy fondano = | (15 281 — 549) =14732
Cisty penézné pohledavkovy fondzo = | (17 813 — 2 004) =15809
Cisty penézné pohledavkovy fondzoz = | (38 621 — 1 064) =37 557
Cisty penézné pohledavkovy fondao; = | (45 807 — 630) =45177

Zdroj: vlastni zpracovani

Ukazatel Cisty penézné pohledavkovy fond byl vypocitan podle vzorce (5) a jeho vysledky jsou
zobrazeny v tabulce €. 30. Tento ukazatel miize nabyvat jak zapornych, tak kladnych hodnot,
avsak v tomto ptipadé byly dosazeny pouze hodnoty kladné. Jak je vidét na obrazku ¢. 14,
nejvyssi hodnoty ukazatele byly zaznamenany v poslednim sledovaném roce, coz naznacuje

pozitivni finanéni situaci spolecnosti ke konci analyzovaného obdobi.
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Obrazek 14: Vyvoj ukazatele Cistého penézné pohledavkového fondu v letech 2019-2023

Zdroj: vlastni zpracovani

5.4 Analyza pomérovych ukazatel
V této kapitole se budeme vénovat pomérovym ukazatelim, které se fadi mezi zékladni
ukazatele financni analyzy. Mezi né€ patii ukazatele rentability, likvidity, zadluZenosti

a aktivity.

5.4.1 Ukazatele rentability

Rentabilita je jednim ze zdkladnich ekonomickych pojmt a jednim z hlavnich cilti spole¢nosti.
Ukazatelé¢ rentability podniku poskytuji informace o jeho schopnosti generovat nové zdroje
a dosahovat zisku. V nésledujicich tabulkach jsou obsaZzeny vysledné hodnoty ukazatelli
rentability, a to rentabilita celkového kapitalu (ROA), rentabilita vlastniho kapitalu (ROE),
rentabilita investovaného kapitalu (ROCE) a rentabilita trzeb (ROS).

a) Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

Rentabilita celkového kapitdlu je zakladnim méfitkem rentability ¢ili méfi produkcni silu

v daném podniku. Optimalni hodnotu ukazatel nema, ale upfednostiiuje se jeho maximalizace.
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Tabulka 31: Rentabilita celkového kapitalu 2019-2023

Vypocet (v tis. K¢)
((10039+171)/76 123) *
100

((=3 105 + 66) / 52 848) *
100

((6 529 + 41) / 66 894) *
100

((35863+40)/107 682) *
100

((28 960 + 1) / (96 922) *
100

Zdroj: vlastni zpracovani

Prvnim analyzovanym ukazatelem je rentabilita celkového kapitalu, jejiz vypocet, uvedeny
v tabulce ¢. 31, vychazi z rovnice (6). V pribéhu sledovaného obdobi se hodnoty tohoto
ukazatele vyrazné lisily, pfi¢emz zahrnovaly jak zaporné, tak kladné vysledky. V roce 2020
doséhla rentabilita hodnoty -5,75 %, coz bylo zptisobeno zapornym EBITem, ktery vstupoval
do vypoctu. Nasledujici roky byl trend ukazatele rostouci a v ptedposlednim roce sledované¢ho
obdobi dosahoval nejvyssi hodnoty 33,34 %, poté doslo k poklesu. K nejvyssimu skoku hodnot
doslo mezi roky 2021 a 2022, a to 0 23,52 %. Hodnoty ukazatele ROA ve sledovaném obdobi
jsou znazornény na obrazku €. 15. Tento ukazatel fika, ze ¢im vyssi je ROA spolecnosti, tim
efektivnéji operuje se svym majetkem, bez ohledu na to, zda jsou aktiva financovana vlastnimi

nebo cizimi zdroji.
b) Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Pfi vypoctu ukazatele rentability vlastniho kapitdlu jsou v rovnici porovnavany dvé veliCiny,

a to Cisty zisk a vlastni kapital spolecnosti.

Tabulka 32: Rentabilita vlastniho kapitalu 2019-2023

Vypocet (v tis. K<)

(8 113/36621) * 100
(-2 546 /32 664) * 100
(5261/35337)* 100
(29 048 / 54 502) * 100
(23 343 /66 080) * 100

Zdroj: vlastni zpracovani

Vypocty ukazatele ROE provedené pomoci vzorce (7) a uvedené v tabulce ¢. 32 ukazuji, ze

v roce 2022 spole¢nost dosahla nejvyssiho zhodnoceni vlastniho kapitalu, konkrétné 53,30 %.
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Tento vysledek byl zpiisoben tim, Ze spolecnost v tomto roce vykazala nejvyssi hodnoty EAT
a vlastniho kapitalu ve srovnani s ptedchozimi lety. Stejné jako u ukazatele ROA vykazal ROE
v roce 2020 zapornou hodnotu, po niz néasledoval rist az do roku 2022, kdy dosahl svého
vrcholu. Nejveétsi pokles béhem sledovaného obdobi nastal mezi lety 2019 a 2020, kdy hodnota
ukazatele klesla 0 29,94 % do zapornych cisel. Naopak nejvyraznéjsi nartist byl zaznamenan
mezi lety 2021 a 2022, s ristem o 38,41 %. Tento vyvoj ukazatele ROE je zndzornén na obrazku

¢. 15.
¢) Rentabilita investovaného kapitalu (ROCE)

Rentabilita investovaného kapitdlu méfi vynosnost dlouhodobého kapitdlu vlozeného do

spolec¢nosti. Pométuje zisk pred zdanénim a nakladovymi troky s dlouhodobym kapitalem.

Tabulka 33: Rentabilita investovaného kapitalu 2019-2023

Ukazatel Vypocet (v tis. K¢) Vysledna hodnota (v %)

ROCE2010 = ((10 039 +171) /(36 621 +[= 26,95
g8 +1261))* 100

ROCE2020 = (3105 +66) /(32664 +|=-9,11
10 +701)) * 100

ROCE2021 = ((6529+41)/(35337+11|=18.,15
+857)) * 100

ROCE2022 = ((35863 + 40) / (54502 +|=64.,76
13 +924)) * 100

ROCE203 = ((28 960+ 1) /(66 080 + 14| =42.99
+1277)) * 100

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka ¢. 33 zobrazuje vysledné hodnoty ukazatele ROCE vypoctené podle vzorce (8), které
dosahuji kladnych hodnot mimo pandemicky rok 2020, kdy opét ukazatel nabyva zapornych
hodnot -9,11 %, jehoz pfi¢inou je zaporny zisk v poméru k dlouhodobému kapitalu. Maximalni
hodnoty ukazatele bylo dosazeno v roce 2022, a to 64,76 %. Tyto skutecnosti jsou zachyceny
na obrazku €. 15. Po dosazeni EBITu lze vidét vysledky, jez zobrazuji vykonnost bez vlivu

danového zatizeni a aroku.
d) Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita trzeb poméiuje Cisty zisk ve vztahu k trzbam. Obecné lze fici, Ze ¢im vyssi je

hodnota ROS, tim lepsi je situace v podniku z hlediska vyroby.
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Tabulka 34: Rentabilita trzeb 20192023

Ukazatel Vypocet (v tis. K<) Vysledna hodnota (v %)
ROS2010 = (8113/167068) * 100 = 4,86
ROS2020 = (-2 546 /91 532) * 100 = -2,78
ROS2021 = (5261/137227) * 100 = 3,83
ROS2022 = (29048 /244 258) * 100 [=11,89
ROS2023 = (23 343/256779) * 100 [= 9,09

Zdroj: vlastni zpracovani

Poslednim sledovanym ukazatelem je rentabilita trzeb, kterd byla spocitdna pomoci vzorce (9).
Vysledné hodnoty ukazatele uvedené v tabulce €. 34 se pohybuji od -2,78 % do 11,89 %,
pri¢emz nejvyssi hodnoty bylo dosazeno v predposlednim sledovaném roce 2022. VSechny
hodnoty jsou kladné kromé roku 2020, kdy byl dosazen do vzorce zaporny cisty zisk
spolecnosti. Nasledujici roky hodnota ukazatele jiz stoupala, a to znamend leps$i situaci

v podniku. K mirnému poklesu doslo v roce 2023. Tento vyvoj Ize sledovat na obrazku €. 15.
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Obrazek 15: Vyvoj ukazatelil rentability v letech 2019-2023

Zdroj: vlastni zpracovani

5.4.2 Ukazatele likvidity
Ukazatele likvidity prozrazuji, zda je spolecnost schopna hradit své kratkodobé zavazky vcas
a v dané vysi. Pro analyzovani likvidity ve spolecnosti byly zvoleny tyto ukazatele bézna

likvidita, pohotova likvidita a okamzita likvidita. Jejich propocty a vysledky jsou zobrazeny

v tabulkach 28 az 30.
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a) Bézna likvidita

BéZna likvidita nebo také likvidita III. stupné ukazuje schopnost podniku hradit kratkodobé
zavazky, pokud by podnik transformoval na hotovost vSechna sva obézna aktiva. Optimalni

vysledek by mél nabyvat hodnot od 1,5 do 2,5.

Tabulka 35: BéZna likvidita 2019-2023

Ukazatel Vypocet (v tis. K¢) Vysledna hodnota
Bézna likviditazoie = (55781 /38 188) =146
Bézna likviditazozo = (34 754/ 19 473) =1,78
Bézna likviditazez = (48 931/30578) =1,60
Bézna likviditazez = (90 722 /52 101) =1,74
Bézna likviditazezs = (75358 /29 551) =2,55

Zdroj: vlastni zpracovani

Z vysledki zjisténych pomoci vzorce (10) a uvedenych v tabulce ¢. 35 lze vypozorovat, ze
spole¢nost dosahuje doporuc¢enych hodnot v rozmezi od 1,5 do 2,5 vyjma roku 2019 a 2023.
V roce 2019 spolecnosti chybélo pouze 0,04, aby se pohybovala nad hranici 1,5. Naopak v roce
2023 ji ptebyvalo 0,05, aby se pohybovala pod hranici 2,5. Optimalni hodnotu tedy spliovaly
posledni analyzované roky 2020, 2021, 2022 a z toho vyplyva, Ze byla spolecnost schopna
pokryt kratkodobé zavazky obéznymi aktivy. U téchto rokii pozorujeme pozitivni trend, krome

mirného propadu v roce 2021 viz obrazek ¢. 16.
b) Pohotova likvidita

Pohotova likvidita tedy likvidita II. stupné hodnoti platebni schopnost podniku a na rozdil od
bézné likvidity vytazuje zasoby z obéznych aktiv. Optimalni hodnoty jsou stanoveny v rozmezi
1,0-1,5. V ptipadé, ze ukazatel nabyva vyssSich hodnot, mé podnik pfili§ mnoho aktiv vazanych
v podobé hotovosti nebo obdobnych prostredkil, které pfinaseji minimalni vynosy v podobé
urok.

Tabulka 36: Pohotova likvidita 2019-2023

Ukazatel Vypocet (v tis. K¢) Vysledna hodnota
Pohotova likviditazo1o = ((55781—-2157)/38 188) |= 1,40
Pohotova likviditazozo = ((34 754 — 549)/ 19 473) |= 1,76
Pohotova likviditaze; = ((48931-2004)/30578) |= 1,53
Pohotova likviditazez = (90722 -1064)/52101) |=1,72
Pohotova likviditazes = ((75 358 -630)/29551) |=2,53
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Ze zjisténych hodnot uvedenych v tabulce €. 36 a vypoctenych podle vzorce (11) Ize vysledovat,
ze hodnota pohotové¢ likvidity nabyva optimalnich hodnot pouze v roce 2019 s hodnotou 1,40.
V ostatnich letech vyslednd hodnota pfevysSuje doporucenou hranici, kdy dosahuje hodnot
v rozmezi od 1,53 do 2,53, viz obrazek ¢. 16. Z toho vyplyva, Ze podnik v poslednich letech
necelil riziku neschopnosti splacet, na druhou stranu to vypovida o jeho neefektivnim
hospodareni. Polozky jako jsou obézna aktiva, zasoby a kratkodobé zavazky dosazené pro
vypocet ukazatele vykazovaly nejnizs§i hodnoty v roce 2019. Vypusténi zasob tedy nepiinasi

vyraznou zménu, zejména proto, ze zasoby nejsou v tomto odveétvi podnikani tak vyznamné.
¢) Okamzita likvidita
Okamzita likvidita téZ ozna¢ovana jako likvidita I. stupné je vyjadiena jako podil, kdy v Citateli

se nachazi kratkodoby finan¢ni majetek zahrnujici penize v pokladné a na uctech a ve

jmenovateli kratkodobé zavazky. Optimalni hodnota ukazatele by se méla pohybovat v rozpéti
0od 0,2 do 0,5.

Tabulka 37: Okamzita likvidita 2019-2023

Ukazatel Vypocet (v tis. K¢) Vysledna hodnota
Okamzita likviditazors = (29 454/ 38 188) =0,77
Okamzita likviditazozo = (11977 /19 473) =0,62
Okamzita likviditazo21 = (19 758 /30 578) =0,65
Okamzita likviditazez: = (64591 /52 101) =124
Okamzita likviditazezs = (34 029 /29 551) =115

Zdroj: vlastni zpracovani

Ukazatel okamzité likvidity, jakoZto nejptesnéjsi z ukazatell, byl vypocten podle vzorce (12)
a postup jeho vypoctu v jednotlivych letech je zobrazen v tabulce ¢. 37. Hodnoty viditelné na
obrazku €. 16 pfevySuji optimalni hranici (>0,2), z ¢ehoZ vyplyva, Ze je podnik schopen hradit
sveé kratkodobé zdvazky okamzité a to nékolikrat, ale ukazatelé¢ nesplituji doporucené rozpéti
hodnoty doslo v roce 2020. Po tomto roce znovu dochazi k rostouci tendenci ukazatele a v roce

2022 dosahuje nejvyssi hodnoty za sledované obdobi.
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Ukazatele likvidity v letech 2019-2023
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Obrazek 16: Vyvoj ukazateli likvidity v letech 2019-2023

Zdroj: vlastni zpracovani

5.4.3 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti pozoruji dlouhodobou finan¢ni stabilitu podniku a odhaluji, jak
spoleCnost vyuziva cizi zdroje financi k pokryti svych aktiv. Existuje tada ukazatell
zadluZenosti, ale pro ucely této prace byly zvoleny pouze ukazatele celkova zadluzenost, mira
zadluzenosti, Urokové kryti a finanéni péka, jejich vysledky jsou znazornény v nasledujicich

tabulkéach.
a) Celkova zadluzenost

Celkova zadluzenost pométuje vysi ciziho kapitalu s celkovymi aktivy a ukazuje, do jaké miry
spolecnost spoléha na cizi kapital. Optimalni hodnota ukazatele by se méla nachazet v rozmezi
od 30 % do 60 %. Ukazatel dosahujici vysSich hodnot predstavuje riziko pro véfitele, pti

dosahovani niz8ich hodnot riziko pro vlastniky.
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Tabulka 38: Celkova zadluzenost 2019-2023

Ukazatel Vypocet (v tis. K¢) Vysledna hodnota (v %)
Celkova zadluZenostzo10 = (39457/76 123) * 100 =51,83
Celkova zadluZenostzoz0 = (20 184 /52 848) * 100 = 38,19
Celkova zadluZenostzoz1 = (31446 /66 894) * 100 =47,01
Celkova zadluZenostzoz = (53038/107 682) * 100 |=49,25
Celkova zadluZenostzo2z = (30 842/96922) * 100 =31,82

Zdroj: vlastni zpracovani

Na zaklad¢ vysledkli vypoctenych pomoci vzorce (13) a uvedenych v tabulce ¢. 38 lze
pozorovat, ze hodnota ukazatele celkové zadluZenosti vykazuje proménlivy trend pohybujici se
v rozmezi 31,82 % az 51,83 % béhem obdobi 2019-2023. VSechny dosaZené hodnoty spadaji
do optimalniho rozmezi, coZ naznacuje stabilni finan¢ni situaci spolecnosti. Nejniz$i tiroven
zadluZenosti byla zaznamendna v roce 2023, zatimco nejvysSi hodnota tohoto ukazatele
piipadla na rok 2019. Tento vyvoj je detailn€ zobrazen na obrazku ¢. 17, kde 1ze pozorovat, jak

se celkova zadluzenost ménila v prubéhu analyzovanych let.
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Obrazek 17: Vyvoj ukazatele celkové zadluZenosti v letech 2019-2023

Zdroj: vlastni zpracovani
b) Mira zadluzenosti

Mira zadluZenosti je vyjadiena pomérem ciziho kapitalu a vlastniho kapitalu a fika, kolikrat
vys$i je cizi kapital nez vlastni. Optimalni hodnota ukazatele by se méla nachéazet v intervalu
od 1 do 1,5. Hodnoty nad timto intervalem by piedstavovaly vys§i zadluzenost podniku

z diivodu ptesahujicich cizich zdroji nad vlastnimi zdroji.
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Tabulka 39: Mira zadluzenosti 2019-2023

Ukazatel Vypocet (v tis. K¢) Vysledna hodnota
Mira zadluZzenostizois = (39457 /36 621) =1,08
Mira zadluZenostizoo = (20 184 /32 664) =0,62
Mira zadluZenostizga = (31446 /35 337) = 0,89
Mira zadluzenostizg: = (53 038/54502) =0,97
Mira zadluzenostizgz = (30 842/ 66 080) =047

Zdroj: vlastni zpracovani

Ukazatel miry zadluzenosti byl vypocitan pomoci vzorce (14) pro obdobi let 2019 az 2023
a jeho vysledky jsou podrobné uvedeny v tabulce €. 39. Jak je patrné z obrazku €. 18, hodnota
tohoto ukazatele spliiovala optimdlni rozmezi od 1 do 1,5 pouze v roce 2019. Nicméné
1 v ostatnich letech byly dosazené hodnoty povazovany za pozitivni, protoZe nepiekrocily
zadluZeni byla zaznamendna v roce 2023, zatimco nejvy$si Groven byla evidovana v roce 2019.
Tento vyvoj naznacuje promeénlivost zadluzeni, piicemz spolecnost se vétSinu Casu drzela

v bezpecnych mezich.
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Obrazek 18: Vyvoj ukazatele miry zadluzenosti v letech 2019-2023
Zdroj: vlastni zpracovani
¢) Urokové kryti

Urokové kryti predstavuje podil mezi ziskem pred zdanénim a nakladovymi tiroky (EBIT)
a uroky. Cim vyssi jsou hodnoty ukazatele, tim lepsi to je pro spoleénost a jeji finanéni situaci.
Pokud by ukazatel dosahoval hodnoty jedna, znamenalo by to, Ze spole¢nost je schopna pokryt

pouze nakladové troky svym ziskem a na nic dalSiho by ji penize jiz nezbyly.
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Tabulka 40: Urokové kryti 2019-2023

Ukazatel Vypocet (v tis. K¢) Vysledna hodnota
Urokové krytizorg= ((10 039 + 171) / 171) = 59,71
Urokové krytizo= ((-3 105 + 66) / 66) = -48,05
Urokové krytizg = ((6 529 + 41)/ 41) =160, 24
Urokové krytizgn = ((35 863 + 40) / 40) = 897,58
Urokové krytizgs = (28960 + 1)/ 1) = 28 691

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky €. 40 obsahujici propocty dle vzorce (15) je ziejmé, Ze vysledky ukazatele urokového
kryti jsou dosti kolisavé. V roce 2020 na tom byla spolecnost nejhtife, protoze jeji urokové kryti
bylo v zapornych ¢islech, coz zpisobila zdpornd hodnota zisku pfed zdanénim a nakladovymi
uroky, jez byla dosazena do vypoctu. Od tohoto roku hodnota ukazatele rostla. Naopak, v roce
2023 dosahl ukazatel své maximalni hodnoty za celé sledované obdobi, coz bylo zpiisobeno
vysSim hospodatrskym vysledkem a nizkymi ndkladovymi uroky. Tento vyvoj ukazatele je
detailn¢€ zachycen na obrazku €. 19. Lze tedy fici, Ze obecné plati, ze vyssi hodnota ukazatele
svéd¢i o lepsi schopnosti podniku splacet své uvérové zavazky. Timto zplsobem podnik

prokazuje svou finan¢ni stabilitu a schopnost plnit své dluhové povinnosti v¢as.
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Obrazek 19: Vyvoj ukazatele urokového kryti v letech 2019-2023

Zdroj: vlastni zpracovani
d) Financni paka

Ukazatel finan¢ni paky je dan pomérem celkovych aktiv a vlastniho kapitalu. Zaklada se na
predpokladu, Ze vyuziti ciziho kapitalu je cenové vyhodn&jsi nez vyuziti vlastniho. Cim vyssi

je hodnota finan¢ni paky, tim vys$i je rentabilita vlastniho kapitalu ROE.
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Tabulka 41: Financni paka 2019-2023

Vypocet (v tis. K¢)
(76 123 /36 621)
(52 848 /32 664)
(66 894 /35 337)
(107 682/ 54 502)
(96 922 / 66 080)

Zdroj: vlastni zpracovani

Poslednim ukazatelem zadluZenosti je ukazatel finan¢ni paky, jehoZ vypolty provedené podle
vzorce (16) jsou uvedeny v tabulce ¢. 41. Vysledné hodnoty ukazatele se pohybuji v rozmezi
od 1,47 do 2,08, pficemz nejvyssi hodnotu zaznamenava rok 2019. Rok poté doslo k poklesu,
ale nésledné 1ze opét pozorovat u tohoto ukazatele rostouci vyvoj do roku 2022, kdy po tomto

roce dochazi k mirnému poklesu, viz obrazek ¢. 20.
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Obrazek 20: Vyvoj ukazatele financni paky v letech 2019-2023

Zdroj: vlastni zpracovani

Ukazatel ziskovy ucinek finan¢ni paky slouZi k ur€eni, zda finan¢ni paka pisobi kladné ¢i

zaporné na vykonnost vlastniho kapitalu.
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Tabulka 42: Ziskovy tcinek financni paky 2019-2023

Vypocet (v tis. K¢)

(8 113 / 10210) * (76 123 /
36 621)

(-2546 /-3 039) * (52 848 /
32 664)

(5261/6570) * (66 894 / 35
337)

(29 048 /35903) * (107 682/
54 502)

(23343 /28 961) * (96 922 /
66 080)

Zdroj: vlastni zpracovani

Hodnoty uvedené v tabulce ¢. 42 byly vypocteny podle vzorce (17). VSechny tyto vysledné
hodnoty se pohybuji nad hranici 1 coz znamena, ze ziskovy u¢inek finan¢ni paky je ptiznivy
a zvysuje rentabilitu vlastniho kapitdlu. Maximalni hodnoty 1,65 bylo dosazeno v roce 2019,
nasledujici rok doslo k propadu a poté je vidét z obrazku €. 21 opét nartst az do roku 2022, kdy

hodnota ukazatele €inila 1,6, poté opét doslo k mirnému poklesu.
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Obrazek 21: Vyvoj ukazatele ziskového ucinku finan¢ni paky 2019-2023

Zdroj: vlastni zpracovani

5.4.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity informuji o tom, jak efektivné podnik hospodaii se svymi aktivy a hodnoti
pfedevsim schopnost transformovat jednotlivé poloZzky aktiv na trzby. Podnik by mél usilovat
o maximalizaci obratli a zdroven minimalizaci doby trvani jednotlivych obratii. Ukazateli, které
budou vypocteny, jsou obrat celkovych aktiv, obratu zasob, doba obratu zdsob, doba obratu

pohledévek a doba obratu zavazk.
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a) Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv pomé&fuje trzby a aktiva. Podava informace o tom, kolikrat se obrati

celkova aktiva za rok. Cim vy$§ich hodnot podnik dosahuje, tim efektivngji vyuziva svij

majetek. Minimalni hodnota ukazatele by méla byt 1, ale s cilem dosahnout co nejvyssi

hodnoty.

Tabulka 43: Obrat celkovych aktiv 2019-2023

Ukazatel Vypocet (v tis. K¢) Vysledna hodnota
Obrat celkovych aktivaoi9 = (167 068 /76 123) =2,19
Obrat celkovych aktivaoo = (91 532/ 52 848) =1,73
Obrat celkovych aktivaez1 = (137 227/ 66 894) =2,05
Obrat celkovych aktivao = (244 258 / 107 682) =227
Obrat celkovych aktivae; = (256 779 / 96 922) =2,65

Zdroj: vlastni zpracovani

Vysledky vypoctené podle vzorce (18) uvedené v tabulce ¢. 43 ukazuji rozsah vyslednych

hodnot ukazatele obratu celkovych aktiv mezi hodnotami 1,73 a 2,65. Vysledky spliuji

podminku, Ze jejich hodnota je vyssinez 1, a to v nékterych letech az dvojnasobné. Témito roky

byly vSechny sledované roky kromé roku 2020. Znamena to tedy, Ze spole¢nost vhodné

nakladala se svymi aktivy. K vyraznéj$§imu poklesu doslo v roce 2020, kdy se trzby i aktiva

spolecnosti snizily, coz lze sledovat na obrazku ¢. 22 zndzorfiujicim vyvoj tohoto ukazatele.

Rok poté doslo k riistu hodnoty a nasledné l1ze vypozorovat rostouci trend.

Obrat celkovych aktiv v letech 2019-2023
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Obrazek 22: Vyvoj ukazatele obratu celkovych aktiv v letech 2019-2023
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b) Obrat zasob

Ukazatel obratu zasob vyjadiuje, jak Casto jsou zasoby beéhem sledovaného obdobi prodany

a op¢t naskladnény. Podnik by mél usilovat o zvySeni této hodnoty, protoze vyssi hodnoty

znamenaji, ze jsou zasoby rychleji spotfebovany a zarovei predstavuji vétsi efektivitu.

Tabulka 44: Obrat zasob 2019-2023

Ukazatel Vypocet (v tis. K¢) Vysledna hodnota
Obrat zasobzo10 = (167 068 /2 157) = 7745
Obrat zasobzo20 = (91 532/ 549) =166,72
Obrat zasobzo21 = (137227 /2 004) = 68,48
Obrat zasobzo22 = (244 258 /1 064) =229,57
Obrat zasobzo2; = (256 779/ 630) =407,59

Zdroj: vlastni zpracovani

Ukazatel byl vypocitan pomoci vzorce (19) a jeho vysledky jsou zaznamendny v tabulce €. 44.

Z téchto vysledkd je patrné, ze hodnoty ukazatele se vyrazné 1isi. V roce 2023 dosahl ukazatel

v

zaznamenany v roce 2021. Tyto vyrazné rozdily jsou jasné viditelné na obrazku ¢. 23, ktery

znazoriuje vyvoj ukazatele béhem analyzovaného obdobi.

Obrat zasob v letech 2019-2023
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Obrazek 23: Vyvoj ukazatele obratu zasob v letech 2019-2023
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¢) Doba obratu zasob

Doba obratu zasob vyjadiuje primérnou délku, po kterou zlstavaji zasoby vazané ve firmé.

cvwr

Tabulka 45: Doba obratu zasob 2019-2023

Ukazatel Vypocet (v tis. K<) Vysledna hodnota
Doba obratu zasobzg19 = ((2 157 *360) / 167 068) |=4.65 dni; 5 dni
Doba obratu zasob2g2g = ((549 * 360) / 91 532) =2,16 dni; 3 dny
Doba obratu zasobzg21 = ((2004 *360)/137227) |=5.26 dni; 6 dni
Doba obratu zasob2o22 = ((1 064 *360) /244 258) |=1.57 dni; 2 dny
Doba obratu zasob2o2z = ((630 * 360) / 256 779) = 0,88 dni; 1 den

Zdroj: vlastni zpracovani

Na zakladé vypocti provedenych podle vzorce (20) a vysledkii uvedenych v tabulce €. 45 1ze
konstatovat, ze zasoby byly v analyzovaném obdobi ve spole¢nosti vazany na 1 az 6 dni. Tyto
nizké hodnoty jsou duasledkem udrzovani malych zasob, coz odpovida doporuceni
minimalizovat tento ukazatel. Jak ukazuje obrazek ¢. 24, trend vyvoje ukazatele byl kolisavy.
dosazena v roce 2023. Tento kolisavy vyvoj naznacuje, Ze spolecnost efektivné spravovala své

zasoby, coz je v souladu s doporuc¢enim udrzovat jejich co nejnizsi troven.

Doba obratu zasob v letech 2019-2023

6

Pocet dni
w

2019 2020 2021 2022 2023
Roky

Doba obratu zdsob

Obrazek 24: Vyvoj ukazatele doby obratu zasob v letech 2019-2023

Zdroj: vlastni zpracovani

d) Doba obratu pohledavek

Doba inkasa ptedstavuje Casovy usek od vzniku pohledavek az po jejich inkaso. Je to obdobi,
béhem n¢hoz spolecnost ¢eka na platbu od odbératele. Podnik by se mél snazit o dosazeni
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nizsich hodnot, pficemZ obecné plati, Ze doba obratu pohledavek by méla byt kratsi neZ doba

obratu zavazka.

Tabulka 46: Doba obratu pohledavek 2019-2023

Ukazatel Vypocet (v tis. K¢) Vysledna hodnota
Doba obratu pohledavekaoio = ((24 170 * 360) / 167 068) |= 52,08 dni; 53 dni
Doba obratu pohledavekagzo = ((22 228 *360) /91 532) |= 87,42 dni; 88 dni
Doba obratu pohledavekaoz = ((27 169 * 360) / 137 227) {= 71,27 dni; 72 dni
Doba obratu pohledavekaoz = ((25 067 * 360) / 244 258) |= 36,95 dni; 37 dni
Doba obratu pohledavekaoz; = ((40 699 * 360) / 256 779) | = 57,06 dni; 58 dni

Zdroj: vlastni zpracovani

Pfi vypoctu ukazatele doby obratu pohledavek pomoci vzorce (21) byly dosazeny celkové
pohledavky, pficemz rozlozeni rozvahy urcuje, Ze celkové pohledavky tvoii pouze kratkodobé.
Vypoctené hodnoty ukazatele uvedené v tabulce €. 46 jsou v jednotlivych letech vzdy niz$i nez
hodnoty ukazatele doby obratu zavazkl kromé roku 2020 a 2023, kdy tyto hodnoty byly vyssi.
Spole¢nost v tomto roce méla vyssi kratkodobé pohledavky nez kratkodobé zavazky. Ve
srovnani s obvyklou 30denni lhiitou splatnosti je doba obratu pohledavek delsi, pohybuje se

mezi 37 a 88 dny, viz obrazek €. 25, coz ¢asto znamend, Ze dluznici jsou v prodleni.

Doba obratu pohledavek v letech 2019-2023
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Obrazek 25: Vyvoj ukazatele doby obratu pohledavek v letech 2019-2023

Zdroj: vlastni zpracovani

e) Doba obratu zavazku

Doba obratu zavazkl pfedstavuje obdobi mezi vznikem zdvazku a jeho zaplacenim. Vysledna
hodnota ukazatele by meéla byt minimalné stejnd jako hodnota ukazatele doby obratu

pohledavek.
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Tabulka 47: Doba obratu zavazkt 2019-2023

Ukazatel Vypocet (v tis. K¢) Vysledna hodnota
Doba obratu zavazktzois = ((38 188 *360)/ 167 068) |= 82,29 dni; 83 dni
Doba obratu zavazktzo20 = (19473 * 360)/ 91 532) |= 76,59 dni; 77 dni
Doba obratu zavazkizoz1 — ((30 578 *360)/ 137 227) |= 80,22 dni; 81 dni
Doba obratu zavazkizoz: = ((52 101 * 360) / 244 258) |= 76,79 dni; 77 dni
Doba obratu zavazkizoz: = ((29 551 *360) / 256 779) |=41.43 dni; 42 dni

Zdroj: vlastni zpracovani

Podle vzorce (22) byl vypocten ukazatel doby obratu zdvazkl a do n¢j dosazeny kratkodobé
zavazky. Tento postup vypoctu a vysledky jsou uvedeny v tabulce ¢. 47. Pii porovnani
s obvyklou 30denni lhiitou splatnosti je doba obratu zavazkli zna¢né vyssi. Pohybuje se mezi
42 a 83 dny. V situaci, kdy spole¢nost dosahuje vyssich hodnot, by mohlo dojit napt. k naruseni
vztahii s dodavateli, coz v extrémnim piipadé miize vést k zastaveni dodavek. Vyvoj je
znazornén na obrazku €. 26. Pfi porovnani doby obratu pohledavek a doby obratu zadvazku lze
konstatovat, ze spolecnost ziskava penézni prostiedky od odbérateli diive, neZ musi uhradit
své zavazky vici dodavateltim. Toto tvrzeni plati pro vSechny analyzované roky krom¢ roku

2020 a 2023. V téchto letech tedy spolecnost platila svym dodavatelim pozdéji a vyuzivala tim
bezplatny obchodné dodavatelsky uvér.

Doba obratu zavazkua v letech 2019-2023
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Obrazek 26: Vyvoj ukazatele doby obratu zavazka v letech 2019-2023

Zdroj: vlastni zpracovani

5.5 Pyramidové modely

Pyramidova soustava hierarchicky uspofadanych ukazatelti slouzi k identifikaci logickych
a ekonomickych vazeb mezi ukazateli prosttednictvim jejich rozkladu. Pro analyzu a hodnoceni
slozitych ekonomickych procesti podniku se pouzivaji soustavy ukazatelli, které strucné
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a prehledné v jedné tabulce zobrazuji vztahy mezi vynosnosti a finan¢ni stabilitou firmy. Tato

kapitola zahrnuje Du Ponttiv rozklad ROE a model INFA.

5.5.1 Du Pontuv rozklad ROE

Vrcholovym ukazatelem Du Pont rozkladu je rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE). Tento

rozklad je zndzornén na obrazku ¢. 27.

Leva c¢ast diagramu se zamétuje na ziskovou marzi (rentabilitu trzeb). Naklady jsou secteny
odspodu a odectenim od vynost se ziska Cisty zisk. Ziskova marze se potom spocita jako pomér
zisku k trzbam. Pokud je ziskova marze nizka nebo klesd, je dillezité analyzovat jednotlivé

kategorie nakladii. V této Casti prace se zamétime na rozklad po ukazatel ROS a obrat aktiv.

Prava Cast diagramu se zamétuje na polozky rozvahy, vy¢€isluje rizné druhy aktiv, s¢ita je

a ukazuje obrat celkovych aktiv.

Rentabilita vlastniho kapitdlu je dana soucinem rentability celkovych aktiv a tzv. finan¢ni
pékou. Rentabilita celkovych aktiv pfedstavuje soucin rentability trzeb a obratu aktiv, kdy ve
vypoctu obou ukazatelli vystupuje polozka trzby, v piipadé ROS ve jmenovateli a v ptipadé
obratu aktiv v Citateli. Finan¢ni péka je ur¢ena podilem aktiv a vlastniho kapitalu. Aktiva se

skladaji z dlouhodobého majetku a obézné¢ho majetku.

Leva strana pyramidové soustavy rozklada ukazatel ROA, jehoZ vysledky jsou pozitivni kromé
roku 2020, kdy ukazatel dosahuje zaporné hodnoty -5,75 %. K nejvétSimu naristu doslo mezi
lety 2021 a 2022 z hodnoty 9,82 % na hodnotu 33,34 %, a to 0 23,52 %. Na tento ukazatel ma
vyznamny vliv dil¢i ukazatel ROS, ktery stejné jako ROA v roce 2020 dosahl zapornych
hodnot. Pokles ROA byl zptisoben zapornou hodnotou EAT v roce 2020.

Pravé strana pyramidového schématu rozklada ukazatel finan¢ni paky, ktery vykazuje kladné
hodnoty stoupajici od roku 2020 a maximalni hodnoty 2,08 dosahl v roce 2019. Finan¢ni paka
se zvySovala z divodu riistu polozky aktiv, kde prevazné stoupajici trend vykazuje ob&zny
majetek spolecnosti. Naopak dlouhodoby majetek vykazuje klesajici trend. Hodnoty roku 2020

vykazuji propad oproti ostatnim analyzovanym roktm.
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ROE
(EAT/VK)

2019 22,15 %
2020 -1,79 %
2021 14,89 %
2022 53,30 %
2023 35,33 %

/\

Rok

el (EI]§IOTI?A) Rok Fin?%éka
2019  13.41% 2019 2,08
2020 -5,75% X 2020] 1,62
2021 9.82% 2021 1,89
2022 3334% 2022 1,98
2023 29,88 % 2023|147
Rok (EAl;gfiby) Rok ?]TD;;E;}(X)V
2019| 4,86 % 2019 2,19
2020 2,78 % . 202 173
2021 3.83% 2021 2,05
2022 11,80% 202|227
2023 9,09% 2023 2,65
Rok EAT Rok Trzby Rok Trzby Rok Aktiva
2019| 8113000 2019 167 068 000 2019 | 167 068 000 2019| 76 123 000
2020 | -2 546 000 2020 | 91532 000 2020 | 91532 000 2020 | 52 848 000
2021| 5261000 |*[2021] 137227000 20211 137227000 | [2021] 66 894 000
2022 | 29 048 000 2022 | 244 258 000 2022 | 244258 000 2022 | 107 682 000
2023 | 23 343 000 2023 | 256 779 000 2023 | 256 779 000 2023 96922 000
Rok DM /Rok\Ol\A/I
2019| 20 401 000 2019 55781 000
2020 17933 000 2020 | 34 754 000
2021| 17803000 |  [2021] 48931000
2022| 16550 000 2022 | 90722 000
2023 | 21169 000 2023 75 358 000

Obrazek 27: Schéma rozkladu ROE 2019-2023

Zdroj: vlastni zpracovani
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5.5.2 Model INFA

Podstatnym ukazatelem tohoto modelu je ukazatel ROA, jehoZz rozklad je znazornén na obrazku

¢. 28. Ukazatel 1ze analyzovat ze dvou perspektiv.

Rok Mari’e Rok Obrat A
(EBIT/Vynosy) (Vynosy/Majetek)
2019 6,05 % 2019 2,22
2020 -3,25% 2020 1,77
2021 4,75 % X 2021 2,07
2022 14,53 % 2022 2,30
2023 11,15 % 2023 2,68
\/v
ROA
Rok | pBIT/Majetek)
2019 13,41 %
2020 -5,75 %
2021 9,82 %
2022 33,34 %
2023 29,88 %
/\
Rok | Hruby zisk/majetek Rok | Uroky/Majetek
2019 13,19 % 2019 0,22 %
2020 -5,88 % 2020 0,12 %
2021 9,76 % + 2021 0,06 %
2022 33,30 % 2022 0,04 %
2023 29|,88 % 2023 0,00 %
v v v
Rok | ROE (EAT/VK) Rok VK/A Rok | EAT/Hruby zisk
2019 22,15 % 2019 0,48 2019 0,81
2020 -7,79 % 2020 0,62 2020 0,82
2021 14,89 % X 2021 0,53 + 12021 0,81
2022 53,30 % 2022 0,51 2022 0,81
2023 35,33 % 2023 0,68 2023 0,81

Obrazek 28: Schéma rozkladu INFA 2019-2023

Zdroj: vlastni zpracovani

Horni ¢ast schématu se zamétuje na analyzu produkéni sily podniku, kde je ROA rozloZen na
soucin marze a obratu aktiv. Z rozkladu je zfejmé, ze oba tyto ukazatele vykazuji v roce 2020

snizeni, v piipadé¢ marze dokonce zdporné hodnoty, ndsledujici roky opet dochazi k jejich
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vrwe

zapornou hodnotou EBITu, a doslo také k poklesu vynost. Po roce 2022 dochdzi k mirnému

poklesu u nékterych z ukazatelt jako je ROE, ROA a dalsi.

Spodni ¢ast schématu umoziiuje analyzu rozdéleni vytvoieného EBITu mezi véfitele, majitele
a stat. Ukazatel ROE, stejné jako ukazatel ROA, marze a pomér hrubého zisku a majetku

nabyva v roce 2020 zapornych hodnot z diivodu zaporného vysledku hospodareni.

Vyvoj ROA je vyrazné ovlivnén dil¢im ukazatelem, ktery ukazuje pomér hrubého zisku
k majetku a jehoz trend témét piesné odpovida trendu ROA. Rozklad tohoto dil¢iho ukazatele

zahrnuje:

e vynosnost vlastniho kapitdlu (ROE), kterd byla analyzovdna v ptedchozim

pyramidovém rozkladu;

e zadluZenost podniku, vyjadfenou pomérem vlastniho kapitalu k celkovym aktiviim,

urcujici uroven ptsobeni finan¢ni paky;
e pomer Cistého a hrubého zisku, ukazujici uroven zdanéni.

5.6 Analyza souhrnnych ukazateli

Souhrnné ukazatele obsahuji bankrotni, bonitni a bankrotné-bonitni modely. Tato kapitola
zahrnuje vypocCty Ctyf konkrétnich ukazatelti: bankrotni Altmantv model a Taffleriv model,
bonitni Griinwaldiiv model a Bilan¢ni analyzu I. Index INO1 a INO5 zastupuje bankrotné-
bonitni modely. Vysledky téchto ukazateli jsou uvedeny v nasledujicich tabulkach. Soucasti
této kapitoly je 1 vypoctend ekonomicka piidana hodnota, ktera je moderni metodou pro méteni

vykonnosti.

5.6.1 Altmaniv model
Tabulka 48: Altmanuv model 2019-2023

Polozky Rok
2019 2020 2021 2022 2023
Cisty pracovni kapital / Aktiva 0,23 0,29 0,27 0,36 0,47
Nerozdéleny zisk / Aktiva 0,37 0,66 0,45 0,24 0,44
EBIT / Aktiva 0,13 -0,06 0,10 0,33 0,30
Vlastni kapital / Cizi kapital 0,93 1,62 1,12 1,03 2,14
Trzby / Aktiva 2,19 1,73 2,05 2,27 2,65
Altmanuv model 3,48 3,00 3,40 4,18 5,19
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Vypocet bankrotnitho modelu byl proveden prostiednictvim vzorce (23) a jeho vysledky
uvedené v tabulce €. 48 se nachazeji v rozmezi od 3,00 do 5,19. Ve vSech analyzovanych letech
piekrocily hodnoty troven 2,9, z ¢ehoz je patrné, ze se spole¢nost nachazi v dobré financni
situaci. Tento pozitivni stav pietrvaval i béhem narocného roku 2020, kdy pandemie koronaviru
negativné ovlivnila ekonomiku jak v nasi zemi, tak globalné. I za téchto podminek byla
spolecnost hodnocena jako finan¢né stabilni a bonitni. V roce 2020 doslo k poklesu oproti
predchozimu roku, avSak nasledné spole¢nost opét vykazala ristovy trend. Tento vyvoj je

zobrazen na obrazku ¢&. 29.

Altmantv model v letech 2019-2023
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Obrazek 29: Vyvoj Altmanova modelu v letech 2019-2023

Zdroj: vlastni zpracovani

5.6.2 Taffleruv model
Tabulka 49: Tafflerdv model 2019-2023

. Rok
Polozky
2019 2020 2021 2022 2023
EBT / Kratkodobé zavazky 0,26 -0,16 0,21 0,69 0,98
ObézZna aktiva / Cizi zdroje 1,41 1,72 1,56 1,71 2,44
Kratkodobé zavazky / Aktiva 0,50 0,37 0,46 0,48 0,30
Trzby / Aktiva 2,19 1,73 2,05 2,27 2,65
Taffleriv model 0,76 0,48 0,73 1,04 1,31

Zdroj: vlastni zpracovani

Z bankrotniho modelu, jehoz vysledky jsou uvedeny v tabulce €. 49 a vypocteny podle vzorce
(24) vyplyva, Ze financné-ekonomicka situace spolecnosti se nenachdzi v Sedé zoné.

Pravdépodobnost bankrotu je tedy velmi nizkd, protoze vSechny hodnoty viditelné na obrazku
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¢. 30 ptevySuji hranici 0,3, kterd indikuje nizké riziko bankrotu. Maximalni hodnoty 1,31 bylo

cv v

Taffleriv model v letech 2019-2023
14 1,31

1,2 1,04

0,73

Index
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[+:]
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0,48
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2022 2023

Taffleriv model
Obriazek 30: Vyvoj Tafflerova modelu v letech 2019-2023
Zdroj: vlastni zpracovani

5.6.3 Griinwalduv bonitni model
Tabulka 50: Grinwaldtv bonitni model 2019-2023

Polozky Rok
2019 2020 2021 2022 2023
ROE 22.15% | -7,79%| 14,89 % | 53,30 %| 35,33 %
ROA 13,41 % | -575%| 9,82%| 33,34 %| 29,88 %
Pohotova likvidita 1,40 1,76 1,53 1,72 2,53
Kryti zasob pracovnim kapitalem 8,16 27,83 9,16 36,30 72,71
Doba splaceni dluhi 2,93 54,38 3,16 1,58 1,11
Urokové kryti 59,71 -48,05 160,24 897,58 28 691
Griinwalduv bonitni model 12,09 5,96 29,06 156,34 | 4 794,56

Zdroj: vlastni zpracovani

V ramci této prace byl pouzit vypocet podle zjednoduSené¢ho modelu dle vzorce (26). Jak
ukazuje obrazek €. 31, spole¢nost vykazuje ve vsech sledovanych letech hodnoty vyssi nez 2,
coz pfedstavuje vynikajici hodnoceni. Rok 2023 je opét rokem dosahujicim maximalni hodnoty
4 794,56 a rok 2020 minimalni hodnoty 5,96. Vysledek roku 2023 ma pftili§ vysokou hodnotu
z diivodu dosazeného ukazatele urokového kryti, jehoz vysledek byl ovlivnén nizkou hodnotou
nakladovych uroki. Tabulka €. 50 uvadi, které ukazatele ovliviiuji vyvoj zkoumané spolec¢nosti

podle Griinwaldova modelu.
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Griinwaldlv bonitni model v letech 2019-2023
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Obrazek 31: Vyvoj Griinwaldova bonitniho modelu v letech 2019-2023

Zdroj: vlastni zpracovani

5.6.4 Bilanc¢ni analyza L.

Pti vypoctu Bilanéni analyzy I. se stanovuji jednotlivé pomérové ukazatele, konkrétné ukazatel
stability, likvidity, aktivity a rentability. Pro vypocet ukazatele likvidity byl pouzit celkovy
finan¢ni majetek a celkové pohledavky. Vykony v ukazateli aktivity zahrnuji trzby z prodeje

vlastnich vyrobki, sluZeb a zbozi.

Tabulka 51: Bilan¢ni analyza 1. v letech 2019-2023

= Rok
Polozky
2019 2020 2021 2022 2023

Vlastni kapital / Stala aktiva 1,80 1,82 1,98 3,29 3,12
(Finan¢ni majetek + Pohledavky)

/ (2,17 * Kratkodobé zavazky) 0,29 0,53 0,41 0,22 0,63
Vykony / (2 * Pasiva) 1,10 0,87 1,03 1,13 1,32
(8 * EAT) / Vlastni kapital 1,77 -0,62 1,19 4,26 2,83
Bilan¢ni analyza I. 1,23 0,29 1,05 2,49 2,02

Zdroj: vlastni zpracovani

Na zéklad¢ Bilan¢ni analyzy I. Ize konstatovat, ze vysledné hodnoty uvedené v tabulce €. 51
a spoctené podle vzorce (27) ptevySuji hranici 1, kterd znac¢i dobrou finan¢ni situaci podniku
az opét na rok 2020. V tomto roce byla vykazana hodnota 0,29, ktera se nachdzi pod hranici 0,5
znacici Spatnou situaci podniku. V rdmci jednotlivych oblasti lepSich hodnot nabyva pouze
ukazatel stability, jehoz vSechny hodnoty jsou vétsi nez 1. Bylo dosazeno i1 zaporné hodnoty

-0,62 u rentability, a to vroce 2020, coz bylo zpusobeno ztratou. Vzhledem k tomu, ze
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rentabilité je pfidélena nejvyssi vaha, negativné ovlivnila celkovy ro¢ni vysledek. Tato situace
je znazornéna na obrazku €. 32.

Bilanéni analyza I. v letech 2019-2023

2,49
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Index
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Bilanéni analyza I.

Obrazek 32: Vyvoj Bilan¢ni analyzy I. v letech 2019-2023

Zdroj: vlastni zpracovani

5.6.5 Index INO1
Tabulka 52: Index INO1 v letech 2019-2023

. Rok
Polozky 2019 | 2020 2021 2022 2023
Aktiva / Cizi zdroje 1,93 2,62 2,13 2,03 3,14
EBIT / Uroky 50.71| -46,05| 16024 897.58 28 961
EBIT / Aktiva 0,13  -0,06 0,10 0,33 0,30
Vynosy / Aktiva 2,22 1,77 2.07 2.30 2,68
Sﬁl:;zzlll;aktwa / Kratkodobé 1.46 1,78 1.60 1,74 2.55
Index INO1 3,76| -1,20 7,65 3811 1160,82

Zdroj: vlastni zpracovani

Hodnoty uvedené v tabulce €. 52 a vypoctené podle vzorce (35) maji rostouci charakter, kromé
roku 2020, kde si mtizeme povsimnout propadu hodnot do zapornych ¢isel, coz bylo zptisobeno
dvojim dosazenim zéporné hodnoty zisku pfed zdanénim a nadkladovymi uroky. Vysledky za
sledované obdobi se pohybuji v rozmezi od -1,20 do 1 160,82. V letech 2019, 2021, 2022
a 2023 spolecnost dosdhla vyssich hodnot, které odpovidaji tieti fazi, coz naznacuje, ze podnik
generuje hodnotu a je financné stabilni. Vysledna hodnota roku 2023 je tak vysoka z diivodu
pouziti ukazatele urokového kryti, pii jehoz vypoctu byla dosazena nizka hodnota nakladovych

urokti v poméru k EBITu. Naopak v roce 2020 se spolecnost dostala pod kritickou hranici 0,75,

102



coz signalizuje, Ze se blizila k bankrotu. Tento pokles byl pfimym disledkem negativniho
hospodarského vysledku zpiisobeného koronavirovou krizi. Podobné jako u Altmanova modelu
doslo mezi lety 2019 a 2020 k poklesu hodnot, avsak od roku 2020 se index opét zacal

zlepsSovat. Tento vyvoj je prehledné zndzornén na obrazku ¢. 33.

Index INO1 v letech 2019-2023
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Obrazek 33: Vyvoj Indexu INO1 v letech 2019-2023

Zdroj: vlastni zpracovani

5.6.6 Index INO5S
Tabulka 53: Index INOS5 v letech 2019-2023

. Rok
Polozky 2019 | 2020 2021 2022 2023
Aktiva / Cizi zdroje 1,93 2,62 2.13 2,03 3,14
EBIT / Uroky 50,71| -46,05| 160,24| 897,58 28 961
EBIT / Aktiva 0,13|  -0,06 0,10 0,33 0,30
Vynosy / Aktiva 2,22 1,77 2,07 2.30 2,68
gil:;zrll:;aktlva / Kratkodobé 1.46 1.78 1.60 174 255
Index IN05 3,77]  -1.20 765 3813| 116083

Zdroj: vlastni zpracovani

Hodnoceni podniku na zaklad¢ indexu INO5 vypocteného podle vzorce (36), jehoz vysledky
jsou uvedeny v tabulce €. 53, je ve vSech letech pozitivni, protoZze hodnoty presahuji hranici
1,6, ktera ptredstavuje finanén€ zdravou spole¢nost tvofici hodnotu, opét az na rok 2020.
Obrazek ¢. 34 zachycuje vyvoj tohoto ukazatele, ze kterého si miizeme povSimnout zaporné
hodnoty v roce 2020, ktera byla zplsobena zapornym vysledkem hospodateni. Pti porovnani

s Indexem INO1 lze konstatovat, Ze se jejich vysledky témé&f nelisi, pouze o par setin, protoZe
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se od sebe lisi zvySenim vahy ukazatele "EBIT/aktiva", ktery méfi rentabilitu aktiv. Dalsi

zménou oproti INO1 je tiprava hodnoticich intervall, coz vedlo k zuzeni Sedé zony.

Index INO5 v letech 2019-2023
1400
1200 1160,83

1000

800
b
° 600
400
200
-1,20
3,77 7,65 38,13
0
2019 2020 2021 2022 2023
-200
Roky
Index INOS

Obrazek 34: Vyvoj Indexu INOS v letech 2019-2023

Zdroj: vlastni zpracovani

5.7 Ekonomicka pridana hodnota

Ekonomicka ptidana hodnota (EVA) je populdrnim nastrojem financ¢ni analyzy zejména proto,
ze zohlednuje vSechny naklady na vynalozeny kapital. Pro spolecnost je klicové, aby ukazatel
EVA dosahoval kladnych hodnot. Jinymi slovy, investice je prospésna tehdy, pokud vynosy
presahuji ndklady na investovany kapital. V niZe uvedené tabulce €. 54 je zobrazen jeji vypocet

pomoci vzorce (39), pfi¢emz byl pouzit ratingovy model MPO pro odhad WACC.

Tabulka 54: Primérné vazené naklady na kapital 2019-2023

Poloky Rok
2019 2020 2021 | 2022 | 2023
rr 151 %]  126%| 2,62%| 471%| 3.97%
ria 500%|  5,00%| 500%| 500%| 5,00%
res 0,00%| 10,00 %| 0,00%| 0,00%]| 0,00 %
res 024%|  0,12%]| 0,18%| 0,13%]| 0,00 %
WACC 6,75%| 1638%| 7.80% | 9.84%| 8,97 %

Zdroj: vlastni zpracovani

Bezrizikova vynosova mira (rf) byla stanovena na zakladé Gidajii z webu Ceské narodni banky,
pricemz nas zajimaly dlouhodobé urokové sazby vychazejici z vynosii desetiletych statnich

dluhopist.
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Rizikova prirazka za velikost (rrLa) je urena na zakladé hodnoty tplatnych zdroji podniku,
jez zahrnuji vlastni kapital, bankovni tvéry a dluhopisy. Vzhledem k tomu, ze hodnota
uplatnych zdroji v analyzované spole¢nosti nepiesahuje 100 miliont K¢, je stanovena prirazka

ve vysi 5 %.

Rizikova prirazka za podnikatelské riziko (rpes) je stanovena na zékladé nejnizsi hodnoty

v daném odvétvi a déle také podle vzorce (41) uvedeného v teoretické ¢asti této prace.

Rizikova prirazka za finané¢ni stabilitu (rrs) byla vypoctena podle vzorce (42) zminéného

v teoretické Casti, protoze se bézna likvidita podniku nachazi v rozmezi 1,0-2,5.

Tabulka 55: Ekonomicka pfidana hodnota 2019-2023

. . . Rok
Polozky (v tis. KO) 2019 2020 2021 | 2022 2023
EBIT 10210 3039 6570| 35903| 28961
t 19.00%| 19.00 %] 19,00 %| 19.00%| 19,00 %
NOPAT 8251,19| -2461,59|5294.04| 29 080.40 | 23 458 41
C 76070  52838| 66772 107527| 96922
WACC 6.75%| 1638%| 7.80%| 9.84%| 8.97%
EVA 3114,16| -11113,87| 84,37| 18 500,25| 14 763,96

Zdroj: vlastni zpracovani

Vysledné hodnoty ukazatele EVA uvedené v tabulce €. 55 jsou vypocteny pomoci vzorce (37).
Jeji hodnoty jsou ve vSech letech kromé roku 2020 kladné, coz znamend, Ze vytvaii ptidanou
hodnotu pro vlastniky. V roce 2020 ukazatel dosahoval zapornych hodnot, coz bylo zplisobeno
zapornym vysledkem hospodatfeni tzn., Ze podnik v tomto roce nevytvaiel ekonomickou
2022 byl NOPAT v roce 2021 vice jak pétkrat mensi, a také byl 1 niZsi celkovy kapital. Naopak
nejvyssi kladné hodnoty bylo dosazeno v roce 2022 z divodu nejvyssi hodnoty cistého
provozniho vysledku hospodateni (NOPAT). Na zaklad¢ uvedenych vysledkli mizeme fici, ze
podnik maximalizoval ekonomicky zisk v roce 2019, 2021, 2022 a 2023, coz je viditelné na

obrazku ¢. 35.
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Ekonomicka pridana hodnota v letech 2019-2023
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Obrazek 35: Vyvoj Ekonomické ptidané hodnoty v letech 2019-2023

Zdroj: vlastni zpracovani
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6 SHRNUTI A NAVRHY DOPORUCENI

Na zavér provedenych analyz vykonnosti ve spolecnosti je vhodné shrnout vysledky
jednotlivych sledovanych oblasti a navrhnout mozna zlepSeni nebo eventudlné¢ doporucit
spolecnosti dalsi postupy. Hodnoceni vykonnosti ve spolecnosti bylo realizovano pomoci
metod popsanych v prvni ¢asti této diplomové prace. Metodami, které byly vyuzity v rdmci
analyzy, jsou analyzy stavovych, rozdilovych, pomérovych a souhrnnych ukazateld, jejichz
vysledky jsou soucasti kapitoly 5. Po provedené analyze lze konstatovat, Ze spolecnost je

stabilni a ispéSna ve svém oboru, jimz je stavebnictvi, pfestoze vykazuje 1 urcité nedostatky.

Prvni zkoumanou oblasti v rdmci analyzy jsou absolutni ukazatele, konkrétné vertikalni
a horizontalni analyza aktiv a pasiv, kde bylo zji§téno, ze firma vyuziva ke svému financovani
prevazné vlastni kapital tvofeny z nejvétsi ¢asti hospodaiskym vysledkem minulych let. Na
zakladé téchto vysledkd lze konstatovat, Ze nedoSlo k vyraznym zméndm. Majetkova
a finan¢ni struktura podniku zlstala ve vétSin€ sledovanych let témét beze zmény. Vyznamné
zmény nastaly az v roce 2020, a to v disledku pandemie COVID-19. Dalsi oblasti jsou bilan¢ni
pravidla, konkrétné¢ zlaté bilancni pravidlo financovani, pravidlo vyrovnéani rizika, pari
pravidlo. Spole¢nost aplikuje konzervativni strategii, tedy vlastni vice dlouhodobého kapitalu
nez dlouhodobého majetku. Déle spolecnost spliiuje pravidlo vyrovnani rizika vyjma roku
2019. Pari pravidlo nesplituje ani v jednom analyzovaném roce a to znamena, Ze sva

dlouhodoba aktiva financuje svymi vlastnimi zdroji.

Dalsimi sledovanymi ukazateli byly rozdilové ukazatele, a to Cisty pracovni kapital, Cisté
pohotové prostiedky a Cisty penézné pohledavkovy fond. Hodnoty ukazatele Cisty pracovni
kapital vykazovaly rostouci trend, s vyjimkou roku 2020, ktery byl ovlivnén vySe zminénou
situaci zapficinénou Sifenim koronaviru. Z toho vyplyva, Ze spole¢nost byla platebné schopna,
tedy byla schopna pokryt své kratkodobé zavazky z dostupnych penéznich prostredki. Stejné
jako cisty pracovni kapital dosahoval kladnych hodnot i ukazatel ¢isté pohotové prostiedky.
Kladné hodnoty ukazatele predstavuji skutecnost, Ze podnik je schopen okamzité splatit své
zavazky pomoci penéznich prostiedkll. Vysledné hodnoty ukazatele Ccisty penézné

pohledavkovy fond byly také kladné a lze je vnimat jako uspokojivé.

Pifi analyze pomérovych ukazateli byly zkoumany ukazatele rentability, likvidity,
zadluzenosti a aktivity. Ukazatele rentability zahrnovaly rentabilitu celkového kapitalu,
vlastniho kapitalu, investovaného kapitalu a trzeb. Rentabilita celkového kapitalu byla pozitivni

po celé analyzované obdobi kromé roku 2020, kdy ukazatel vykazal zdporné hodnoty. Stejna
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situace nastala u rentability vlastniho kapitalu, investovaného kapitélu a trzeb, kde byly hodnoty
pozitivni opét az na rok 2020. Na zéklad¢ vypoctenych hodnot 1ze konstatovat, Ze spolecnost
pomoci ukazatelli bézné, pohotové a okamzité likvidity. Ukazatel béZzné likvidity se pohyboval
v doporu€eném limitu az na rok 2019 a 2023. Hodnoty pohotové likvidity se nachazely nad
doporuc¢enou mezi, rok 2019 se pohyboval v dané mezi. VSechny vysledky okamzité likvidity
byly zaznamenany nad doporuc¢enymi hodnotami. Ukazatele zadluZenosti zahrnovaly celkovou
zadluZenost, miru zadluzenosti, urokové kryti, finan¢ni paku a ziskovy uc¢inek financni paky.
Celkova zadluzenost se pohybovala pod hranici 60 %, pficemz nejvyssi hodnoty dosahla v roce
2019. Nasledujici rok doslo k poklesu, ale poté 1ze opét pozorovat jeji zvySujici se hodnotu.
Totozny vyvoj pozorujeme 1 ukazatele miry zadluzenosti, jehoz vysledky byly po celé
analyzované obdobi pozitivni, protoze neptevysuji horni doporucenou hranici. Ukazatel
urokového kryti mél pozitivni vysledky az na rok 2020, kdy doslo ke zhorSeni kviili zapornému
vysledku hospodateni. Hodnoty finan¢ni paky nabyvaji za celé sledované obdobi kladnych ¢isel
priblizujicich se doporu¢ené hodnoté€. Ziskovy ucinek finan¢ni paky je ptiznivy. U aktivity byly
sledovany ukazatele obrat celkovych aktiv, obrat zasob, doba obratu zasob, doba obratu
pohledévek a doba obratu zavazkl. Obrat celkovych aktiv je vyhodnocen jako pozitivni, jelikoz
dosahuje minimalni hranice a vysSich hodnot, coz je vysledkem efektivniho vyuzivani aktiv

v

spole¢nosti. Nejptiznivéjsi hodnoty, pro obrat zasob jsou nejvyssi a pro dobu obratu zasob
obratu pohledavek, coz ukazuje, Ze spole¢nost tedy uspésné vyuziva bezplatny dodavatelsky

uvér tim, ze dodavatelim plati pozdéji.

Pro posouzeni celkové finan¢ni situace spolecnosti byly vyuzity bankrotni, bonitni a bankrotné-
bonitni modely. Prvnim z bankrotnich modeld byl Altmantiv model, ktery hodnoti spole¢nost
jako finan¢n€ zdravou a lze ji oznacit jako bonitni. Stejné tomu tak bylo 1 u druhého bankrotniho
Tafflerova modelu. Sledovanymi bonitnimi modely byl Griinwaldv bonitni model a Bilan¢ni
analyza I., podle kterych se spolecnost nachdzi v dobré finan¢ni situaci. Dle Griinwaldova
modelu tomu je béhem celého sledovaného obdobi. V ramci Bilan¢ni analyzy I. téZ aZ na
vyjimku v roce 2020. Bankrotné-bonimitnimi modely byly Index INO1 a INO5 dle kterych
podnik vytvaii hodnotu, pouze v roce 2020 se hodnota propadla do zapornych ¢isel a podnik se

ptiblizoval bankrotu.

Posledni sledovanou metodou byla moderni metoda ekonomicka ptidana hodnota (EVA), ktera

odhalila, Ze se spolecnosti v roce 2020 nepodatilo vytvofit pfidanou hodnotu. V ostatnich letech
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tomu tak jiZ nebylo. Nejvyssi hodnota ukazatele EVA byla zaznamenana v roce 2022, kdy
NOPAT dosahoval vysoké hodnoty. Béhem sledovaného obdobi tedy prevazuji roky vytvarejici

pridanou hodnotu pro vlastniky.

Na zaklad¢ zjisténych vysledka finanéni analyzy provedené za obdobi 2019-2023 je potitebné
uvést navrhy doporuceni pro budouci rozvoj. Hlavni pozornost bude vénovana ukazatelim,

které v ramci hodnoceni vykonosti ve spolecnosti vykazuji neuspokojivé vysledky.
a) Rentabilita

Spolecnost by mela usilovat o udrzeni hodnot, zjiSténych z analyzy piedevsim roku 2022,
v pozitivni vysi a jejich mirné zvySovani. Jednim z moznych feSeni pro zvySeni rentability je
zacileni na aktudlni stav vyroby a zjistit, zda jsou vSechny stroje maximalné vyuZity, a pokud
je to mozné, snizit jejich pocet pro efektivnéjsi vyuziti. Pro zvySeni rentability trzeb by
spolecnost méla zvysit jak zisk, tak trzby, coz 1ze dosahnout ziskanim vétsiho poctu zakazek.
Ukazatele rentability jsou nejvice ovlivnény vysledkem hospodateni. Vysledek hospodateni 1ze
zvysit nekolika zplsoby, jako je snizeni ndkladl a zvySeni trzeb. Néklady lze snizit
outsourcingem vedlejSich ¢innosti podniku prostiednictvim externich subjektii. Tuto moznost
jiz spole¢nost vyuziva u nékterych stavebnich praci. Dalsi moznosti je vyjednat lepsi ceny
s dodavateli nebo jej ptipadné zménit. Trzby lze zvysit rozsitenim nabidky sluzeb, zvysenim
cen, a také propagaci prostfednictvim reklam, letdki a dalSich marketingovych nastrojl, coz by
mohlo pfildkat nové zakazniky. Dal$i moznosti je investovani, které také miize prispét k riistu

trzeb.
b) Likvidita

Ukazatele likvidity v této praci vykazuji prevazné vysledky spadajici do doporucené meze ale
také 1 nadpramérné vysledky. V ptipad¢€, ze by v budoucnu doslo k poklesu hodnot, jednim
moznych feSeni pro zlepSeni likvidity mtze byt naptiklad zkraceni doby, za kterou jsou
pohledavky uhrazeny, nebo prodej zasob ¢i jiného majetku, at’ uzZ hmotného ¢i nehmotného.
Spolecnost mé vysoké mnozstvi kratkodobych zavazki, coz lze fesit preménou kratkodobych
bankovnich uvért na dlouhodobé. I ptesto, ze spole¢nost udrzuje kratkodoby financni majetek
na adekvatni trovni, bylo by vhodné ¢ast téchto prostredkll investovat napt. do zasob, aby jejich

uroven nebyla tak vysoka.
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¢) ZadluZenost

V ramci analyzy zadluZenosti bude vénovéana pozornost vysledku urokového kryti, ktery v roce
2020 dosahoval zapornych hodnot, z ¢ehoz vyplyva, ze spolecnost nebyla schopna zajistit
uhradu urokt. Vliv na vysledek méla koronavirova krize. Spole¢nost byla pfipravena na tuto

krizi, ale méla by pocitat s moznosti dalsi hospodaiské nestability.
d) Aktivita

Spolecnost dostava platby od svych odbératelli diive, neZ musi splacet své zavazky vici
dodavateltim, coz je pozitivni. Nicméné¢, bylo by vhodné zkratit dobu splatnosti pohledavek,
coz by mohlo zlepsit likviditu spolecnosti. Je vSak dulezité najit rovnovahu, aby doba splatnosti
nebyla pfili§ kratka, coz by mohlo nepfiznivé ovlivnit pfizen odbératele. Doba splatnosti
pohledavek je delsi v porovnani s obvyklou 30denni lhltou splatnosti, coz znamena, ze
odbérateliim trvad dlouho, nez své pohledavky zaplati. Tento problém by mohl byt fesen
pravidelnéj§im urgovanim odbératell, zavedenim urokd z prodleni nebo vystavovanim

zalohovych faktur.
e) Vertikalni a horizontalni analyza

V soucasnosti spolecnost financuje sva dlouhodob4 aktiva pifevazné vlastnimi zdroji, coz je pro
ni nakladnéjsi varianta. VyuZiti ciziho kapitalu by pro spole¢nost bylo vyhodné&;jsi, protoze je
levnéjsi a mohlo by tak byt jejich vyuziti efektivnéjsi. DalSim doporucenim je investovani
volnych penéznich prostfedkii do zasob a zatizeni potfebnych pro podnikédni. Vertikalni analyza
ukézala, Ze spoleCnost ma maly objem zdsob, coz naznacuje moznost investovat praveé do této
oblasti. Dosud spolecnost udrzovala nizké zasoby kvili vyhodnym cendm z dlouhodobé
spoluprace s dodavateli. Navzdory tomu je doporuceno provést prizkum trhu a zvazit moznost
zmény dodavatelll za ucelem ziskani konkurenceschopnéjsich cen. Obecné by bylo rozumné

pfemyslet o investicich do aktivit, které budou spolecnosti pfinaSet budouci zisk.
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ZAVER

Cilem diplomové prace bylo posoudit finan¢ni stabilitu ve vybraném podniku a navrhnout
doporuceni pro jeji budouci vyvoj. Vybranym podnikem byla spolecnost, ktera zde bude
oznacena z divodu anonymity jako spolec¢nost ABC, spol. s r.0., zabyvajici se vystavbou
a rekonstrukci prumyslovych hal, komunikaci a inzenyrskych siti. Analyzovanym obdobim
byly roky 2019 az 2023. Vykonnost podniku byla hodnocena prostiednictvim vybranych
ukazatelli a moderniho ukazatele EVA, které byly teoreticky popsany. Vysledky byly uvedeny

v tabulkéch, slovné okomentovany a zobrazeny v grafech.

Prace se skladala ze dvou ¢asti. Prvni ¢ast obsahovala tfi kapitoly, z nichz prvni vymezuje
zékladni teoreticka vychodiska souvisejici s vykonnosti podniku, konkrétné samotny pojem
vykonnost a finan¢ni analyzu. Obsahem druhé¢ kapitoly bylo vymezeni vstupt potiebnych pro
zpracovani finan¢ni analyzy. Nésledujici kapitoly definuji klasické ukazatele vykonnosti
podniku, zejména stavové, rozdilové, pomérové a souhrnné ukazatele, které jsou nasledné

pouzity v praktické Casti.

Druh4 ¢ast této prace se zamétuje na aplikaci teoretickych znalosti na konkrétni ptipad vybrané
spoleCnosti. Nejprve byla strucné predstavena spole¢nost ABC, spol. s r.0. a nasledné byla
provedena analyza prostiednictvim vypoctu vybranych ukazateld, jejichz vyvoj byl sledovan
od roku 2019 do roku 2023. V zavéru prace byly shrnuty vysledky jednotlivych analyz
vykonnosti a navrzena mozna zlepSeni. Piipadné zjisténé nedostatky by mély byt feSeny
prostiednictvim navrZzenych opatieni s cilem posilit celkovou financni stabilitu a zlepSeni

vykonnosti.

Na zaklad¢ provedené analyzy 1ze spolecnost ABC, spol. s r.0. povazovat za finan¢n¢ stabilni
a zdravou. I pfes identifikované nedostatky v nékterych ukazatelich, spole¢nost efektivné
spravuje svij majetek. V roce 2020 byly vysledky ovlivnény pandemii COVID-19, coz mélo
dopad 1 na finan¢ni ukazatele analyzované spole¢nosti. Diky vytvoieni financni rezervy
z minulych let byla spole¢nost schopna uspé$né reagovat na neptiznivé okolnosti. V soucasnosti
se spolecnosti vede velmi dobfe a nic nenaznacuje, Ze by mohla mit problémy s finan¢ni situaci
nebo vykonnosti. Celkové lze konstatovat, Ze podnik mé dobré ptedpoklady pro dalsi rist

a rozvoj, pokud budou implementovana doporucena zlepSeni.
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PRILOHA A: Rozvaha spolecnosti — aktiva

w 2018 2020 2021 2022 2023
ROZVAHA - AKTIVA K 31.12. VTIS. KC Netto Netto Netto Netto Netio
AKTIVA CELKEM 1 76123 52 B4E 66 BS54 | 107 GEB2 06 522
A Pohledavky za upsany kapital 2 0 0 0 0 ]
B. Stala aktiva 3 20401 175933 17 BO3 16 550 21168
B. [l Diouhodoby nehmotny majetek 4 0 0 0 0 0
B. [IL |1 Mehmotné wysledky vwzkumu a vivoje 5 0 0 0 0 ]
2 Ccenitelnd prava [ o 0 0 o 0
2.1 Software 7 ] 0 0 o 0
2.2 Ostatni ocenitelnd prava B 0 0 0 0 ]
3 Goodwill 9 ] 0 0 o 0
4 Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 10 0 0 0 0 1]
Poszkytnuté zalohy na diouhodoby
g nehmotny majetek a nedokondeny 11 0 0 0 o 0
dlouhodoby nehmotny majetek
51 PDsk',ftnu'Eé zé!ﬂ hy na diouhodoby 12 0 0 0 0 0
nehmotny majetek
53 Ne:.jnkﬂ-nEenir dlouhodaby nehmotny 13 0 0 0 0 0
miajetek
B. | I Diouhodoby hmotny majetek 14 20401 175933 17 BO3 16 550 21168
B. | |1 Pozemky a staviy 15 4423 4152 3561 4147 3207
11 Pozemky 16 439 439 439 435 439
1.2 Stavby 17 3 5E4 3753 3522 3708 3468
2 Hmotné movité véci a jejich soubaory 18 15 978 13741 13 B42 12403 | 17 262
3 Ocenovad rozdil k nabytému majetku 19 0 0 0 0 ]
4 Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek Z0 0 0 0 0 1]
41 Péstitelské celky trvalych porostd 21 0 0 0 0 0
4.2 Dospéld zvifata a jejich skupiny 22 0 0 0 0 0
4.3 | liny dlouhodoby hmaotny majetek 23 0 0 0 0 ]
Poskytnuté zalohy na diouhodoby hmotny
5 mazjetek a nedokondeny diouhodoby 24 0 0 0 o ]
hmotny majetek
51 Pu:us.k',.ftnuté zalohy na dlouhodoby hmotny 25 0 0 0 0 0
majetek
53 Ne:.jnkﬂ-nﬁen? dlouhodaby hmotny 35 0 0 0 0 0
mizjetek
B. [ Diouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0 ]
B. 0L |1 Podily - ovlddana nebo ovladajici osoba 28 0 0 0 1] 1]
2 Eép}iji":ﬁl.r?a very - ovladana nebo 29 0 0 0 0 0
ovladajici osoba
3 Podily - podstatny vliv 30 0 0 0 0 0
4 Zapljtky a ivéry - podstatny viiv 31 0 0 0 0 0
5 Ostatni dlouhodebé cenné papiry a podily | 32 0 0 0 0 ]
6 Zapljtky a ivéry - ostatni 33 1] 0 0 4] ]
7 Ostatni dlouhodoby finandni majetek 34 0 0 0 0 1]
7.1 | liny dlouhodoby finantni majetek 35 0 0 0 0 ]
732 Pask',vftr'iuté :':élcl hy na dliouhodoby 35 0 0 0 0 0
financni majetek
C. Obéina aktiva 37 55 7Bl 34 754 48531 c0722 75 358
C. [ Fasoby 35 2 157 545 2 004 1064 630
C. |L 1 Material 39 145 101 214 428 114
2 Medokonfena wroba a polotovary 40 1742 0 1185 268 374
3 Wirobky a zbodi 41 270 448 &05 368 142
3.1 Wirobky 42 268 446 &04 366 140
3.2 hodi 43 2 2 1 2 2
4 IMlada a ostatni zvirata a jejich skupiny 44 0 0 0 0 ]
5 Poskytnuté zalohy na zasoby 45 0 0 0 0 ]
C. | Pohledavky 46 24 170 22 228 27 165 25 067 40 688
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C. | . [1 Dlouhodobé pohledavky 47 0 0 0 0 ]
1.1 Pohledévky z obchodnich vetahl 48 o 0 0 o 0
12 Pohledavky - oviddand nebo oviddajic 49 0 0 0 0 0
osoba
1.3 Pohledavky - podstatny vliv 50 0 0 0 0 0
1.4 Odlofend dafova pohleddvka 51 0 0 0 0 ]
15 Pohledavky - ostatni 52 0 0 0 1] 1]
1.5.1 | Pohledavky za spoletniky 53 0 0 0 0 ]
1.5.2 | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 54 0 0 0 0 ]
1.5.2 | Dohadné Oty aktivni 55 0 0 0 0 0
1.54 | liné pohledivky 56 0 0 0 ] 0
2 Kratkodobé pohleddviy 57 24170 22 228 27 168 25 067 40 6529
2.1 Pohledavky z obchodnich vetah 58 23316 18 652 25 B47 22529 39 180
73 Pohledavky - ovliddand nebo oviddajici 59 0 0 0 0 0
osoba
23 Pohladavky - padstatny vliv a0 0 0 0 0 1]
2.4 Pohladavky - ostatni 61 B54 3576 1322 2538 1518
2.4.1 | Pohledavky za spoletniky 62 0 0 0 0 ]
2.4.2 | 5ocidlni zabezpedeni a zdravotni pojisténi | 63 o 0 0 o 0
2.4.3 | 5tat - dafové pohledavky 64 462 2 B&7 4B5 1639 1021
2.4.4 | Kratkodobé poskytnuté zalohy a5 316 412 B42 BOG 445
245 | Dohadné Ofty aktivni =14} 24 17% 0 o 0
246 | linég pohledivky o7 52 118 15 03 53
c. [m Kratkodoby finanini majetek 68 0 0 0 0 0
c.{m ] Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 69 0 0 0 0 1]
2 Ostatni kratkodoby financni majetek 70 0 0 0 0 0
C. |IV. Penéini prostredky 71 25 454 11577 15 758 64 551 34 028
C. [Iv. |1 Penéini prostredky na pokladné 72 774 145 114 134 43
2 Penéini prostfedky na Uitech 73 28 6ED 11832 10 644 64457 | 33086
D. Casové rozligeni aktiv 74 -59 161 160 410 3o5
0. 1 Maklady piiEtich obdobi 75 137 161 160 2159 302
2 Komplexni ndklady pfistich obdobi 76 0 0 0 0 1]
3 Prijmy ofistich obdobi 77 -186 0 0 181 g3

Zdroj: vlastni zpracovani dle internich dokumentti podniku
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PRILOHA B: Rozvaha spolecnosti — pasiva

- 2015 2020 2021 2022 2023
ROZVAHA - PASIVA K 31.12. V TIS. KC Netio Netio Netio Netto Netto
PASIVA CELKEM 7B 76123 52 848 66 894 | 107682 95922
A Viastni kapital 79 36621 32664 35337 54502 68080
AL Zakladni kapital ] 10z 10z 10z 10z 102
AL 1 Zakladni kapita Bl 102 102 102 102 102
2 Viastni podily g2 0 0 0 0 ]
3 Zmény zakladniho kapitalu B3 0 0 ] ] i]
AL Afio a kapitalové fondy 0 0 0 0 0 i
AL |1 Afio 0 W] 0] 0] 0] 0
2 Kapitalove fondy 8o 0 0 0 0 a0
2.1 | Ostatni kapitalove fondy 87 0 ] 0 ] ]
33 D’EEﬁD'.:EEIf rozdily z precenéni majetku a - o 0 0 0 0
zavazku
Ccefiovaci rozdily z pfecenéni pfi
23 preménach cut:-th,;dnpich ku:urp-::rpa:f 89 0 0 0 0 0
2.4 | Rozdily z premén obchodnich korporaci a0 0 0 0 0 ]
Rozdily z ocenéni pfi pfeménach
2.5 Dhchc;nl'ch knrpu:r:a |:I|':I 21 0 0 0 0 0
Al Fondy ze zisku g2 10 10 10 10 10
A lne 1 Ostatni rezervni fondy 33 10 10 10 10 10
2 Statutdrni a ostatni fondy o4 0 0 0 0 1]
A I Vysledek hospodaireni minulych let g5 28 396 35 098 29 964 25342 42825
AV, |1 Merozdéleny zisk minulych let ] 28 356 35098 29 964 25342 42825
2 Meuhrazena ztrata minulych let g7 0 0 0 0 i
3 liny wysledek hospodafeni minulych et o8 0 0 0 0 0
a v ‘uh.'lsledf_-k hospodareni béiného atetniho 99 8113 3 cap 5 261 sooa8| 73343
obdobi
a | Eauzzl;sl:kdunutu o zalohdch na vyplatu podilu 00 0 0 0 0 0
B.+C. Cizi zdroje 101 39457 20184 31446 53038 30842
B. Rezervy 102 8 10 11 13 14
B. |I. |1 Rezerva na dichody a podobné zévazky 103 0 10 11 13 14
2 Rezerva na daf z pfijmi 104 0 0 0 0 1]
3 E::;;‘gﬂpcclli zvlastnich pravnich 105 8 0 0 o 0
4 Ostatni rezervy 106 0 0 0 0 i
. Tavazky 107 39 449 20174 31435 53025| 30828
C.|L Dlouhodobeé zavazky 108 1261 701 857 024 1277
c [ |1 Wydane dluhopisy 108 0 0 0 0 ]
1.1 | Vyménitelné dluhopisy 110 0 ] 0 ] ]
1.2 Ostatni dluhopisy 111 0 0 0 0 ]
2 Zavazky k Ovérowvym institucim 112 0 0 0 0 ]
3 Dlouhodohé prijaté zalohy 113 0 0 0 0 ]
4 Zavazky z obchodnich vatah 114 0 0 0 0 ]
5 Dlouhodobé sménky k Ghradé 115 0 0 0 0 0
& Tavazky - ovladana nebo ovladajici osoba | 116 0 0 0 0 ]
7 Tavazky - podstatny viiv 117 0 0 0 0 ]
8 Odlofeny danovy zdvazek 118 1216 701 857 o024 1277
g Zavazky - ostatni 11% 0 0 0 0 i
o1 |Zdvazky ke spolecnikim 120 ] ] ] ] 0
9.2 Dohadné uéty pasivni 121 0 0 0 0 i
8.3 |liné zavazky 122 0 0 0 0 ]
C. |IL Kratkodobé zdvazky 123 38188 19473 30578 52101 29551
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. |1 Vydané dluhopisy 124 ] ] i] i) 4]
11 | Vyménitelné dluhopisy 125 1] 1] 0 0 0
1.2 | Ostatni dluhopisy 126 0 0 0 0 0
2 Zavazky k Ovérowym institucim 127 4447 3630 1051 81 0
3 Kratkodobé prijaté zalohy 128 0 0 0 0 0
4 Tavazky z obchodnich vztah 129 30972 13124 26673 41953 25370
5 Kratkodobé sménky k uhradé 130 1] 1] 0 0 0
& Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba | 131 0 0 0 0 0
7 Tavazky - podstatny viiv 132 0 0 0 0 0
B8 Zavazky - ostatni 133 2774 2649 2 854 10057 4175
8.1 |Zavazky ke spolecnikim 134 782 782 782 782 782
8.2 | Kritkodobé finanfni wwpomaoci 135 0 0 0 0 0
8.3 |Zavazky k zaméstnancim 136 883 o976 1094 1168 1131
g4 Ef:j::iap?j’;;ﬂ::, zabezpeceni a 137 529 581 502 £33 590
B5 |5tdt- dafiové zavazky a dotace 138 437 168 314 7 364 1513
BE Dohadné Uty pasivni 139 104 102 72 110 159
B7 | Jiné zavazky 140 39 39 0 0 0
l. Casové rozliZeni pasiv 141 45 o 111 142 0
. 1 Vydaje priztich obdobi 142 45 1] 111 142 4]
2 VWynaosy pristich obdobi 143 ] ] 0 0 1]

Zdroj

: vlastni zpracovani dle internich dokumentii podniku
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PRILOHA C: Vykaz zisku a ztrdty spolecnosti

VYKAZ ZISKU A ZTRATY K 31.12. V TIS. KC 2019 2020 2021 2022 2023
1. Triby z prodeje vyrobki a sluieb 1 167 068 91532 137227| 244130 256779
1. Triby za prodej zhoii 2 0 0 0 128 ]
A Vykonovd spotfeba 3 133787 68 237 104603| 178280 | 198979
A |1 MNaklady vynaloZene na prodej zboi 4 0 0 0 oo ]
Spotreba materidlu a energie 5 29275 20 664 40 758 47215 | 43725
3 Sluzby [ 104 508 47 573 63805 130566 ( 135254
E. Zména stavu zasob vlastni Cinnosti 7 -1 648 1564 -1343 1154 120
C. Aktivace 8 0 0 0 o ]
L. Osobni naklady 9 19351 20 046 22 096 25452 | 25287
0|1 Mzdove naklady 10 14 407 15754 16460 19016 18614
2 Na_lﬂa“d',,rrna sul:lalf'u zlabezpecem a zdravotni 11 1544 1992 5 636 6435 683
pojisténi a astatni naklacy
] Na_lﬂa“d'.rrna socizlni zabezpedeni a zdravotni 12 4752 4164 5 447 6 200 5125
pojisteni
2 | Ostatni naklady 13 152 128 154 144 558
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 14 5361 2817 4 6B4 4 486 4479
E |1 Uprawfhudnn? dlouhodobeho nehmotneého a 15 5 261 2017 4684 1485 4470
hrmotného majetku
] Upraw?hudnnF dlnuhul:lu:ubfeho nehmotného a 16 5 361 4658 4684 4485 4470
I]m-::-tnehu:u majetku - trvalé
2 Uprawfhudnn? dlnuhul:lvubehlo nehmatneho a 17 0 1741 0 0 0
hmotného majetku - dotasne
2 Upravy hodnot zésoh 18 0 0 0 0 0
3 Upravy hodnot pohledédvek 19 0 0 0 0 0
IIl. Ostatni provoni vynosy 0 1655 1838 1082 2508 2615
m. 1 Triby z prodaného diouhodobeho majetku 21 772 770 429 205 203
2 Triby z prodaného materialu 22 35 183 66 747 363
3 liné provozni vynosy 23 848 B85 587 1356 1449
F. Ostatni provozni naklady | 1511 3509 1534 1729 1663
Eola Eus.tatkcwa cena prodangho dlouhodobeho 25 a7 sag 0 241 111
majetku
2 Zhstatkova cena prodaného materialu 26 4 o 0 0 320
3 Dané a poplatky 27 328 253 250 B3 o7
Rezervy v provozni oblasti a kompletni
4 naklady pfittich obdohi 8 ! 2 ! ! 2
5 Jiné provozni naklady 29 1141 2705 1274 1404 1133
- Provozni vysledek hospodafeni 30 10361 -2 503 6735 36065 | 2BESA
" W‘j“‘l’ z diouhodobého finantniho a1 0 0 0 0 0
majetku - podily
v |1 Vynosy z podilu - ovladana nebo oviadajic 32 0 0 0 0 0
osoba
2 Ostatni vynosy z podild 33 ] 1] 0 1]
G. Maklady vynalofené na prodané podily 34 0 o 0 0
v Wnufv z ustat.ni'hu dlouhodobeho 35 0 0 0 0 o
finanéniho majetku
v |1 Wr?u:us',' z u-staj:nlhci dlnuhndﬂ?t:-el'.i::uflnancnlku 36 0 0 0 0 0
migjetku - ovladana nebo ovladajici osoba
2 Dstatvm wnusyi z ostatniho dlouhodobého 37 0 0 0 0 0
finanfniho majetku
H Nakla'l:l'.: SDIJ\I'I.SE]IEI 5 ostatnim dlouhodobym 38 0 0 0 0 0
finantnim majetkem
v, Vynosové uroky a podobné vynosy 30 o o 0 0 222
v 1 ‘J',rnu:usu:uw? Ur.{flk}" a podobne vynosy - ovliadana 10 0 0 0 0 0
nebo ovladajici ozoba
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Ostatni vynosove uroky a podobné wnosy 41 1] 1] 0 1] 222
I. Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti | 42 0 0 0 0
1. Makladové droky a podobné naklady 43 171 66 41 40
L Nék{la du:n:ré uroky arpn:.jr{:u‘bné naklady - a4 0 0 0 0 0
ovladana nebo oviadajicl oscba
Ostatni nakladové uroky a podobné naklady | 45 171 EE 41 a0 1
Wil Ostatni finanéni vynosy 45 0 & g 3 BB
K. Ostatni finanéni naklady 47 151 142 170 165 185
* Finanini vysledek hospodaieni 48 -322 -202 -206 -202 104
-+ Vysledek hospodaieni pied zdanénim 49 10039 -3 105 6525 35 BE3 | 2B 960
L. Dari z piijmi 50 1526 -559 1268 6 E15 5617
L. Daf z pfijmd splatnd 51 1817 0 1112 G748 5 265
Dad z pfijmi cdlofena 52 105 -558 156 &7 352
- Vysledek hospodafeni po zdanéni 53 113 -2 546 5261 20048 | 23343
M. PFEI.'nld ?ngl'lu na vysledku hospodarani 54 0 0 0 0 0
spolednikumm
e Vysledek hospodaieni za Gfetni obdobi 55 8113 -2 546 5261 20048 [ 23342
. Eist‘ir obrat za obdobi 1=} 168723 93376 138314 247 169 | 259684

Zdroj: vlastni zpracovani dle internich dokumenti podniku
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