


BAKALARSKA
PRACE

Financni analyza podniku

Financial Analysis of a Company

STUDIJNi PROGRAM

Ekonomika a management

VEDOUCI PRACE

Ing. Miroslav Sponer, Ph.D.

MRAZKOVA

LINDA 2022



CESKE VYSOKE

UCENI TECHNICKE
V PRAZE

éVUT e , r v z s
/%?é ZADANI BAKALARSKE PRACE

I. OSOBNI A STUDIJNi UDAJE
4 )
Pfijmeni: Mrazkova Jméno: Linda Osobni &islo: 492776

Fakulta/ustav: Masarykuv ustav vyssich studii
Zadavajici katedra/ustav: Institut ekonomickych studii

Studijni program: Ekonomika a management
& J

Il. UDAJE K BAKALARSKE PRACI

Nazev bakalarské prace:

Finanéni analyza podniku

Nazev bakalarské prace anglicky:

Financial Analysis of a Company

Pokyny pro vypracovani:

CIL PRACE: Cilem prace bude na zakladé finanéni analyzy za obdobi 2016 - 2020 zhodnotit finanéni situaci vybraného
podniku a nasledné doporucit navrhy pro zvyseni jeho ekonomické efektivnosti.

PRINOS PRACE: Pfinosem prace bude zhodnoceni finanéniho zdravi a stability vybraného podniku na zakladé vysledk
finanéni analyzy a nasledné navrzeni feseni, ktera by mohla podniku pomoci do budoucna.

OSNOVA: (1) Uvod prace, cil prace, (2) Relevantni teoreticka vychodiska, (3) Charakteristika podniku, (4) Analyza
soucasného stavu, (5) Navrh feSeni, doporuéeni k implementaci, (6) Zavéry, shrnuti vysledku.

Seznam doporucené literatury:

CIZINSKA, Romana a Pavel MARINIC. Finanéni Fizeni podniku: moderni metody a trendy. Praha: Grada, 2010. Prosperita
firmy. ISBN 978-80-247-3158-2.

KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Finanéni analyza: komplexni privodce
s priklady. 3., kompletné aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017. Prosperita firmy. ISBN 978-80-271-0563-2.
RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing,
2019. Finanéni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4.

VOCHOZKA, Marek. Metody komplexniho hodnoceni podniku. 2. aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2020.
Finance (Grada). ISBN 978-80-271-1701-7.

Jméno a pracovisté vedouci(ho) bakalarské prace:

Ing. Miroslav Sponer, Ph.D. Masarykuv Gstav vyssich studii CVUT v Praze

Jméno a pracovisté druhé(ho) vedouci(ho) nebo konzultanta(ky) bakalarské prace:

Datum zadani bakalarské prace: 05.01.2022 Termin odevzdani bakalafské prace: 28.04.2022

Platnost zadani bakalarské prace:

Ing. Miroslav Sponer, Ph.D. Mgr. FrantiSek Hrebik, Ph.D. prof. PhDr. Vladimira Dvorakova, CSc.
podpis vedouci(ho) prace podpis vedouci(ho) ustavu/katedry podpis dékana(ky)
. J

Ill. PREVZETi ZADANI

( Studentka bere na védomi, Ze je povinna vypracovat bakalaiskou praci samostatné, bez cizi pomoci, s vyjimkou poskytnutych konzultaci. h
Seznam pouzité literatury, jinych pramen( a jmen konzultantt je tfeba uvést v bakalarské praci.

L Datum prevzeti zadani Podpis studentky )

CVUT-CZ-ZBP-2015.1 © CVUT v Praze, Design: CVUT v Praze, VIC



Mrazkova, Linda. Finan&ni analyza podniku. Praha: CVUT 2022. Bakalatska prace. Ceské
vysoké uceni technické v Praze, Masarykdv Ustav vyssich studif.

MASARYKOV USTAV
VYSSiCH STUDII
CVUT V PRAZE




~y

Prohlaseni

Prohlasuji, ze jsem svou bakalarskou praci vypracovala samostatné. Dale prohlasuiji, Zze
jsem vsechny pouzité zdroje spravné a Uplné citovala a uvadim je v pfiloZzeném se-
znamu pouzité literatury.

Nemdam zavazny dlvod proti zpfistupriovani této zavérecné prace v souladu se zako-
nem &. 121/2000 Sb., o pravu autorském, o pravech souvisejicich s prdvem autorskym
a 0 zméné nékterych zadkond (autorsky zakon) v platném znéni.

V Praze dne: 21.04. 2022 Podpis:



Podékovani

Rada bych touto formou podékovala panu Ing. Miroslavu Sponerovi, Ph.D., vedoucimu
mé bakalarské prace, za prinosné konzultace, odborné vedeni a cenné rady, kterymi
mi pomohl k vypracovani bakaldrské prace. Dale bych chtéla podékovat Ing. Jakubu
Moravcovi, finanénimu manazerovi, podniku Bisnode Cesk& republika, a.s, za udé&lenf
souhlasu se zpracovdnim finanéni analyzy. V neposledni fadé bych rdda podékovala
své roding, kterd mé podporovala po celou dobu studia.



Abstrakt

Cilem bakaldtské prace je na zakladé financni analyzy za obdobi 2016-2020 zhodnotit
financni situaci vybraného podniku a nasledné doporucit ndvrhy pro zvySeni jeho eko-
nomické efektivnosti. Prace je rozdélena na teoretickou a praktickou ¢ast. Teoretickd
¢ast se vénuje uzivateldm, zdrojdm vstupnich dat, a prfedevsim vybranym metodam
financni analyzy. V praktické ¢asti je nejdfive analyzovany podnik predstaven a poté je
skrze jednotlivé metody provedena samotnd financni analyza. V zavéru prace jsou shr-
nuty vysledky a doporuceni plynouci z provedené finanéni analyzy.

Klicova slova

Finanéni analyza, financni zdravi, rozvaha, vykaz zisku a ztraty, horizontdIni a vertikalni
analyza, pomeérové ukazatele, bilanéni pravidla, bankrotni model

Abstract

The aim of the bachelor thesis is to evaluate the financial situation of the selected com-
pany based on financial analysis for the period 2016 -2020 and subsequently recom-
mend proposals forincreasing its economic efficiency. This thesis is divided into theo-
retical and practical parts. The theoretical part is devoted to the users, source of input
data and especially selected methos of financial analysis. The practical part begins
with an introduction of the analysed company and then the financial analysis itself is
carried out thorough the application of individual methods. The thesis concludes with
a summary of the results and recommendations resulting from the financial analysis.

Key words

Financial analysis, financial health, balance sheet, profit and lost account, horizontal
and vertical analysis, ratio indicators, balance rules, bankruptcy model



Obsah

1T 5
1 FINANCNIANALYZA ........coceerececemssmssssmssmssssmssmssssmssmssssmssmssssmssmsnssmssssnssmsssanssmssssnsan 7
1.1 UZivatelé fiInanCni @NalYZY e, 7
1.2 Zdroje informaci pro finanN&ni @NAIYZU ..o 8

2 METODY FINANCNI ANALYZY.......ccoeecemrsmsmsnssmsnsnssmssssnssmsnssnssmsnssnssnsnssmssnsnsanss 12
2.1 Analyza absolutnich UKAZAteIT ..c.oo.oeeeoeeeeeeee e 13
2.2 BilaNCNT PraVidla ..ottt 14
2.3 Analyza rozdilovych UKAZatell . ....o.coovoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 15
2.4 Analyza pomeErovych UKAZatell......ccooooouoeeee e 16
247  UKazatel rentability .ot 16
2.4.2  UKAZaTele lTKVIAITY tiiiiiiiiice ettt 18
2.4.3  UKAZaTele @KLIVITY oottt 19
2.4.4 Ukazatele zadlUZENOSTi .o 21

2.5 BaANKIOTNT MOAEIY .ottt 22

3 FINANCNI ANALYZA PODNIKU BISNODE Ceska republika, a.s. ....ccecemeerenseas 25
3.1 PTedStaven] POANTKU ..ottt 25
3.2 Analyza absolutnich UKAZAtelT «..o.oo.oueeoeeeeeeee e 27
3.3 BilaNCNT PraVidla ..ottt 38
3.4 Analyza rozdilovych UKAZatell.......coovoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 43
3.5 POMETOVE UKAZATEIE ..o e 44
3.5.T Ukazatele rentabiliTy oot 44
3.5.2  UKazatele KVIAITY .ottt ene s 46
3.5.3  UKazZatel@ aKLIVITY oottt sttt 47
3.5.4 Ukazatele ZadlUZENOSTi .o 49

3.6 BaANKIOTNT MOAEIY .ottt 57

4 ZHODNOCENI FINANCNI SITUACE A DOPORUCENiIi PRO PODNIK BISNODE

CeSKA rePuBIiKa, @.S. c.ocuremcmrcemcmrnsmcsssmsmssamsms s s smsms s sms s s ms s amsms s ams s ems s amms s ams s nans 52
4.1 Shrnuti vysledk{ financni @aNalYZY ..., 52
4.2 Navrh doporuceni pro zlepsSeni finanéniho zdravi podnikU........cccceeevevevevennne, 54

2= T = 56



Seznam PouZité teratury ..o s s s s e s s s ss s a s s s e na s nnasnmnssnnnsnnns 58

Seznam internetoVych ZAroJll .....cccuuuummmmmmmmmmmmc e cccccssssssssssssnnnnnmmmnmnmmsmssssssssssssssssnns 59
= 4 T Y11 TR Y - T 14 T 60
SezZNam tabUlek .....ccccieieeieiere s sea s easessemssmssRssssEsREmREmRERREREERERRERRRanEnREnE 61

SeznNam PHIlON ... eseresssaressssssessssssssssssssssEsssssEsssEsssssssessnes 62



Uvod

Finan¢ni analyza je nedilnou soucasti financniho rozhodovani a pomoci specidlnich
metodickych prostfedkd jsme schopni urcit diagndzu finanéniho hospodareni podniku
a zhodnotit tak jeho financ¢ni zdravi. Diky finan¢ni analyze jsme schopni odhalit pficiny
efektivnosti ¢i neefektivnosti podniku a zjistit tak faktory, které jistym zplsobem ovliv-
nuji fungovani podniku. Vysledky financni analyzy se vyuzivaji ke zhodnoceni podniku
ve vztahu k minulosti, souc¢asnosti a pomahaji ovlivnit budouci vyvoj. Ze ziskanych dat
jsme schopni odhalit, silné a slabé stranky v urcitych oblastech podniku. Zdkladnimi
informacnimi zdroji pro zpracovani financni analyzy jsou Gcetni vykazy podniku, mezi
které se fadirozvaha, vykaz zisku a ztraty a vykaz cash flow.

Pro manazery je znalost finanéni situaci podniku nezbytnda. Diky ni jsou schopni
spravné rozhodovat pri rozdélovani ziskd, penéznich prostredkd, ziskavani financnich
zdrojl a mnoho dalsich. Informace o finanénim zdravi nevyuzivaji pouze interni uziva-
telé samostatného podniku, ale tyto informace zajimaji i externi uzivatele. T€mi mo-
hou byt investofi, banky, obchodni partnefi, konkurence nebo samostatny stat a jeho
prislusné orgéany.

Cilem mé zavérelné prace bude na zdkladé finan¢ni analyzy za obdobi 2016-2020
zhodnotit finandni situaci vybraného podniku a ndsledné doporudit ndvrhy pro zvyseni
jeho ekonomické efektivnosti.

Bakaldrska prace je rozdélena do dvou Casti: teoretickd a praktickd. Teoretickd &ast je
nejdfive zamérena na uzivatele financni analyzy, ktefi se zajimaji o finan¢ni zdravi ur-
¢itého podniku a zdroje informaci potfebné pro sestaveni finanéni analyzy. Déle se
budu vénovat metoddm financni analyzy, které obsahuji analyzu absolutnich ukaza-
tel(, rozdilovych ukazatell a pomérovych ukazatel(. Konec teoretické ¢asti bude vé-
novan bankrotnimu modelu.

V praktické &asti si nejdrive predstavime podnik, ktery bude v této praci analyzovén,
jeho struc¢nou charakteristiku a budou predstaveny nékteré z produktl, které podnik
nabizi. Dale provedu finanéni analyzu vybraného podniku, na ktery aplikuji jednotlivé
metody financni analyzy, které jsou detailné definovany v teoretické ¢asti. Veskeré
Udaje o podniku vychazeji z vefejné dostupnych vyroc¢nich zprav.

V zavéru bakalarské prace jsou shrnuty jednotlivé dosazené poznatky a zaroven je
zhodnoceno finanéni zdravi podniku. Nasledné je navrzeno doporuleni, které by
mohlo pomoci zvySit ekonomickou efektivnost podniku.
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1 FINANCNI ANALYZA

V dnesni dobé, kdy se neustale mé&ni ekonomické prostfedi a s nim i zmény ke kterym
dochazi zaroven ve firmach, je dllezité, aby firmy pfi svém hospodareni provedly roz-
bor financ¢ni situace firmy (Rac¢kova, 2019, s. 9). Finan¢ni analyza patfi mezi nejvyznam-
néjsi nastroje financniho fizeni podniku, nebot slouzi jako zpétné informace o tom, jak
je podnik Uspésny a kde naopak zaostdva. Financni analyzu chdpeme jako komplexni
zhodnoceni finanéni situace podniku. Diky ni jsme schopni odhalit slabé a silné stranky
sledované firmy a ucinit patfi¢na opatreni. Pomoci finanéni analyzy mGzeme napfiklad
vidét, zda je podnik ziskovy, zda je schopen spldcet véas své zavazky, zda efektivné
vyuziva svych aktiva mnoho dalsich. Znalost finanéniho zdravi podniku je nezbytna ve
vztahu jak k minulosti, pfitomnosti, tak i do budoucna. Je v3ak zfejmé, ze to, co jiz pro-
béhlo v minulosti, nelze nijak ovlivnit, ale zjisténé informace mohou poslouzit podniku
do budoucna (Kndpkova a spol. 2017, s. 17).

1.1 Uzivatelé financni analyzy

Za uzivatele financni analyzy m0zeme v podstaté povazovat vSechny, ktefi se zajimaji
o finan¢nizdravidané firmy, i kdyZ to mUzZe byt tfeba z jinych ddvodl. Je velmi dllezZité,
aby se kladl dlraz, pro koho je finanéni analyza zpracovana, nebot kazda zajmova sku-
pina preferuje odlisné informace (Rac¢kova,2012 ,s. 78). Obecné uzivatele délime na dvé
skupiny: interni a externi (Vochozka, 2020, s. 32). Autorka Scholleova ( 2017, s. 164 )
priddva komplexnéjsi pohled, kdy uzivatele popisuje jako tzv. stakeholders, tedy
vsechny osoby, které jsou jistym zplsobem zainteresovany do ¢innosti podniku.

Internf uzivatelé

e Manazefi — vyuzivaji finanéni analyzu pro potfeby operativniho a strategického
financniho fizeni podniku. ManazZefijsou zaroven i zpracovateli financni analyzy,
nebot maji pfistup k vétsiné dat, ke kterym se napfiklad externi uzivatelé nedo-
stanou. Vystupy finanéni analyzy se vyuzivaji pfedevsim k napInéni cild podniku
(Vochozka 2020, s.32).

e Vlastnici podniku — si pomoci finanéni analyzy ovéfuji miru zhodnoceni vioze-
ného kapitalu. Nejdllezitéjsim ukazatelem je pro né rentabilita, tedy ziskovost
(RGCkova,2019, s. 12).

e Zaméstnanci — vyuzivaji vysledky financni analyzy predevsim ke zjisténi vyse
mezd. Z ukazatel( ziskovosti ¢i likvidity podniku mohou zaméstnanci zjistit rlist
nebo naopak pokles mezd (Kndpkova a spol. 2017, s. 18).



Externi uzivatelé

e Statajeho organy — sleduji ukazatele financni analyzy prfedevsim pro kontrolu
vykazovanych dani. Dale tyto informace mohou slouzit pfi rozdélovani financni
vypomoci (dotace) a tvorbu rlznych statistik (Vochozka, 2020, s. 33).

e Investofi — jsou Castymi uzivateli financni analyzy, nebot poskytuji financni ka-
pital. Investofri sleduji finan¢ni analyzu ze dvou dlvodU0. Prvnim dlvodem je, ze
chtéji ziskat informace o tom, jak podnik naklada se ziskanymi zdroji. Druhym
ddvodem je, Ze chtéji ziskat dostate¢né mnozstvi informaci pro rozhodovani o
potenciondlnich zdmérech vdaném podniku. Vtomto pripadé sleduji prede-
v&im miru rizika a vynosd spojenych sviozenym kapitdlem (Vochozka, 2020,
5.33).

e Banky a jini véfitelé — banky v roli véfitell se zaméruji predevsim o finanénf
zdravi. Informace o tom, zda je podnik, stabilni, zda mé& ¢im rudit a jestli bude
schopen plj¢ku spldcet jsou rozhodujicim kritériem o tom, zda véfitel poskytne
avér, v jaké vysi a za jakych podminek (Vochozka, 2020. s. 33).

e Obchodnf partnefi — kontroluji, zda je podnik schopny dostavat svym zavaz-
kGm. Z toho dlvodu sleduji predevsim zadluZenost, solventnost a likviditu pod-
niku (Vochozka, 2020, s. 33).

e Konkurence — se snazi pro zlepseni vlastniho hospodareni inspirovat z financ-
nich analyz Gspésnych konkurent( a dobré praktiky pak aplikovat i ve své firmé
(Kndpkova a spol., 2017, s.17).

1.2 Zdroje informaci pro financni analyzu

Pro sestaveni kvalitni financni analyzy je zapotrebi vstupnich dat a informaci. Rozvaha,
vykaz zisku a ztraty, cash flow (prehled o finan¢nich tocich), prehled o zménach vlast-
niho kapitdlu a pfiloha Ucetni zdvérky tvori pravé zdkladni zdroje dat predstavujici
Gcetni vykazy podniku. Mnoho dalSich informaci Ize také ziskat z vyro¢ni zpravy pod-
niku. Ovsem toto neni zcela vse, dalsi informace Ize Cerpat ze zprdv samostatného ve-
deni podniku, vedoucich pracovnikG ¢i auditord, z firemnich statistik produkce, po-
ptavky, odbytu &i zaméstnanosti a také z oficidlnich ekonomickych statistik. Finanéni
analyzu mdze zpracovavat jak interni, tak externi analytik.

Interni analytik méa snazsi pfistup k jednotlivym informacim. M({ze se jednat o pracov-
nika podniku, pro kterého je sehndni dat o podniku velmijednoduché. Velkou vyhodou

interniho analytika jsou pfipadné konzultace s managementem podniku.

Externi analytik se k datdm dostdva o néco obtiznéji. Dostavaji se mu tak ¢asto data,
kterd jsou vétsinou nelplnd nebo agregovana. V jistych pripadech se tak mUze stat, ze
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finan¢ni analyza nebude tak kvalitné zpracovdna, nebot analytik nemé vSechna po-
tfebnd data (Kndpkové a spol.,, 2017.s. 18).

Rozvaha

Rozvaha je nejdllezitéjsim zdrojem pro financni analyzu, nebot se jednd o prehled
majetku, kterym firma disponuje a z jakych zdroj je tento majetek financovan. Roz-
vaha se sestavuje k urcitému dni, vétsinou k poslednimu dni kazdého roku a vzdy musi
platit rovnost aktiv a pasiv. Tato rovnost je pojmenovand tzv. bilancnim principem. Pro
provedeni finan¢ni analyzy je nezbytné znat jednotlivé polozky rozvahy (Kndpkova a
spol., 2017, s. 24). Aktiva jsou v rozvaze na levé strané a predstavuji strukturu majetku
podniku. Nejv&tsi skupinu aktiv tvori Dlouhodoby majetek a Ob&zn4a aktiva. V Ceské re-
publice jsou polozky v rozvaze fazeny podle likvidity, a to od polozek, které jsou nej-
méné likvidni az po polozky, které jsou nejlikvidnéjsi. Dlouhodoby majetek je tedy nej-
méné likvidni, coz znamenad, Ze se tézce premeénuje do penéznich prostredkl. Kon-
krétné do dlouhodobého majetku fadime dlouhodoby nehmotny majetek, dlouho-
doby hmotny majetek a dlouhodoby finanéni majetek (Rac¢kova, 2019, s. 25).

Pasiva jsou naopak v rozvaze na pravé ¢asti a predstavuji zdroje, kterymi jsou kryta
aktiva podniku. Z hlediska struktury se &leni na dvé zakladni skupiny, a to na vlastni
kapital a cizi zdroje (dluhy).

Vykaz zisku a ztraty

Dal3im dalezitym Gcetnim vykazem pro finanéni analyzu je vykaz zisku a ztraty (VZZ)
neboli vysledovka. Vykaz zisku a ztraty nas informuje o vysledku hospodafteni, tedy o
nakladech a vynosech daného podniku za urité Ucetni obdobi, nejcastéji kalendarni
rok. Ndkladem chdpeme hodnotu, kterou podnik musel vynalozit za Gcelem ziskani vy-
nos(, i kdyZ nemuselo dojit k jejich zaplaceni vdaném Ucetnim obdobi. Obdobné je
pak definovan vynos. Vynosem mizZzeme definovat takovou hodnotu, kterou podnik
ziskal ze vSech svych &innosti za dané Ucetni obdobi bez ohledu na to, zda je vdaném
Gcetnim obdobi inkasoval (Grinwald, 2009, s. 41). Princip, pfi kterém se vykaz zisku a
ztraty sestavuje definuje ve své knize ,Finanéni analyza firmy" Holeckovéa (2008, s. 31)
jako tzv. akrualni princip, Pfi tomto principu jsou naklady a vynosy vykazovany v ob-
dobi, jehoZ se ¢asové i vécné tykaji.

Je tedy zfejmé, ze VZZ navazuje na rozvahu a rozviji jednu z jejich polozek, kterou je
vysledek hospodareni. AvSak rozdil mezirozvahou a VZZ je ten, ze VZZ obsahuje tokové
veli¢iny, kdezto rozvaha obsahuje stavové veli¢iny (Dvofdkova, 2021, s. 143).

Vysledovka se skldda ze dvou Casti:

a) provozni ¢innost
b) finan¢ni ¢innost



Provoznf ¢innost se skldda z nakladd a vynosd, které se tykaji hlavni ¢innosti podniku.
Radime sem vynosy z prodeje nakoupenych a posléze prodanych vyrobkg, které pat-
fily nékomu jinému, vynosy z prodeje vlastnich vyrobk( a sluzeb nebo prodeje dlou-
hodobého majetku. Od vynosd se odeltou jednotlivé ndklady, a to spotfebu materialu,
mzdy, energie, poplatky a odpisy, dostaneme hospodarsky vysledek z provozni ¢in-
nosti. Hospodarsky vysledek mize byt ve formé jak ztraty, tak zisku.

Financni &innosti je navdzdna na hospodareni s kapitdlem podniku. Mezi finanénf vy-
nosy radime vynosy z cennych papirli nebo vynosové Uroky. V pfipadé, kdy se odectou
financni vynosy od finan¢nich ndklad(, dostaneme hospodarsky vysledek finanéni ¢in-
nosti. Na zavér se sectou vysledky hospodareni z provozni a finanéni ¢innosti. Tim se
dostaneme k vysledku hospodareni pfed zdanénim a nasledné se snizi o dan, pficemz
dostaneme ¢isty zisk (Scholleovd, 2017, s. 19,21).

Tabulka 1 Zkrdcena struktura vykazu zisku a ztraty

Trzby z prodeje vlastnich vyrobka a sluzeb

1. Trzby za prodej zbozi

Vykonova spotieba

Zména stavu zasob vlastni ¢innosti

A,
B
C Aktivace
D.
E

Osobni néklady

Upravy hodnot v provozni oblasti (odpisy)

1l Ostatni provozni vynosy

F. Ostatni provozni naklady

* Provozni vysledek hospodareni (I. + Il. - A.-B.-C.-D.-E. + ll.. - F)

IV. = VIL. | Finan¢ni vynosy

G.-K. | Finan¢ni naklady

Finanéni vysledek hospodafeni (finan¢ni vynosy - finan¢ni naklady)

Vysledek hospodareni pfed zdanénim (provozni vysledek + financni vysledek)

L Dan z piijma

¥

"l

Vysledek hospodafteni po

M. Pfevod podilu na VH spole¢nik(

hdohi

Vysledek h dafeni za uéetni

P

Zdroj: Scholleovd, 2017, 5. 21-22

Cash flow

Cash flow (CF) neboli vykaz o penéznich tocich. Cash flow na rozdil od vykazu zisku a
ztraty zachycuje skute¢né vynalozené penézni prostfedky vdaném obdobi. Penézni
prostfedky se vymezuji do dvou skupin. Prvni skupinou jsou pfijmy, které urcuji pfi-
rlstky penéznich prostfedkd do podniku. Druhou skupinou jsou vydaje, které naopak
zachycuji Ubytky penéznich prostfedkl z podniku ven. Strukturu cash flow délime na
tfi skupiny: provozni ¢innost, investi¢ni ¢innost a finan¢ni ¢innosti (Kndpkova a spol.,
2017,s.53).

Za nejdUlezZitéjsi ¢ast cash flow povazujeme provozni ¢innosti. Tato ¢ast ndm posky-
tuje vysledky o tom, jestli vysledek hospodareni za béZnou ¢innosti odpovida skutecné
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vydélanym penézdm. V tomto pfipadé je tedy dllezité sledovat zmény zdvazk({ u do-
davateld, zmény pohledavek u odbératelll a zmény zasob. Oblast investiéni ¢innosti
nas seznamuje s vydaji a prijmy, které byly pouzity na pofizeni ¢i prodeje investi¢niho
majetku. Posledni oblasti je financni ¢innost. V této oblasti se hodnoti predevsim po-
hyb dlouhodobého kapitalu. Zvlasté tak splaceni a prijimani Gveérd, zvysovani vliastniho
jmé&ni ¢i vyplaty dividend (RGc¢kova, 2019, s. 36-37).

Cash flow Ize sestavit pomoci dvou metod:
1. Prfima metoda
2. Neprfimda metoda

Primé metoda se opird o skutecné platby penéznich tok(. Vyhodou této metody je, zZe
sleduje hlavni kategorie penéznich pfijm0 a vydajl. Naopak nevyhodou je, Ze nejsou
patrné zdroje a uziti penéznich prostredkd.

Pfi sestavovani cash flow nepfimou metodou upravujeme gisty zisk o nesoulad meazi
pfijmy a vynosy a vydaji a ndklady. V této metodé je dllezité pficist vSechny pfrijmy,
které nebyly vdaném obdobi vynosy, déle pak viechny néaklady, které nebyly vydaji.
Zaroven odeditdme vsechny vynosy, které se v urcitém obdobi nestaly pfijmy a vydaje,
které se vdaném obdobi nestaly naklady (Scholleovd, 2017, s. 29), (Kndpkové a spol.
(2017, s. 54-55).

Vzajemné provazani Gcetnich vykazl

Se zavérem této kapitoly je potfeba se zminit o vzdjemné provazanosti Gc¢etnich vy-
kazl. Existuje schéma, které zahrnuje rozvahu, vykaz zisku a ztraty a cash flow a uka-
zuje vzajemné provazani. Rozvaha tvori zdklad tohoto schématu a zobrazuje majetko-
vou a finandni strukturu podniku. Na strané pasiv je vysledek hospodareni bézného
obdobi, ktery plyne z vysledovky. U majetkové struktury je podstatné, jaky je stav pe-
néznich prostredkyd. Rozdil mezi stavem financ¢nich prostfedkd na zacatku a na konci
obdobi pak dokumentuje cash flow. Konec¢ny stav cash flow se pak ukazuje v rozvaze
na strané aktiv v polozce penézni prostfedky (Kndpkova a spol. 2017, s. 62).

Podrobné schéma mUzeme vidét na obrazku 1.



CF rozvaha prehled o zménach vykaz zisku a ztraty
vlastniho kapitalu

ptoééteéni et zvyseni
stav pen. .| viastni |4 | asnizeni
prostredku dloul"nodoby kapital viastniho
majetek kapitalu
vydaje | | =00 |eeemeee——- - naklady
VH za ucetni .
obdobi vynosy
Him obézna
primy aktiva
b o —————— — cizi kapital - -
konecny stav »| penézni VH za ucetni
pen. prostredki prostfedky obdobi

Obrazek 1 Vzdjemnd provdzanost Ucetnich dokladd

zdroj: A. Kndpkovd, D. Pavelkovd, D. Remes, K. Steker, 2017, s. 62

2 METODY FINANCNI ANALYZY

Existuje nékolik postup(l, jak aplikovat finan¢ni analyzu na dany podnik. Ovsem je
velmi dlleZité dbat na spravnou volbu metody, kterd by méla brat ohled predevsim

na:

U€elnost - ten, kdo zpracovava finanéni analyzu, by si mél predevsim uvédomit,
k jakému cili by méla vyslednd analyza slouzit. Ddlezité je zminit, Ze kazda firma
funguje na jiny princip, a proto ne na kazdou firmu lze aplikovat stejné ukaza-
tele ¢i stejné metody analyzy.

Nékladnost —pfiprava finan¢ni analyzy vyZzaduje cas a kvalifikovanou praci,
které s sebou prindseji mnozstvi ndkladd. Tyto ndklady by vSak mély byt prfimé-
fené k ndvratnosti.

Spolehlivost — z4avisi na vsech vstupnich informaci. Je tedy zfejmé, ze &¢im bu-
dou vstupni data spolehlivéjsi, tim spolehlivéjsSi by méla vzniknout vysledn? fi-
nan¢ni analyza (RGc¢kovéa 2019, s. 43).

Mezi zdkladni metody, které jsou vyuzivany k finanéni analyze se fadi ndsledujici:

Analyza stavovych (absolutnich) ukazateld — Hlavnimi néstroji této analyzy jsou
horizontalni analyza, kterd se zabyva analyzou trend(. Druhym néstrojem je pak
vertikdIni analyza, kterd slouzi k procentnimu rozboru jednotlivych dil¢ich polo-
Zek rozvahy.

Analyza tokovych ukazatelll — Tato analyza se tykd predevsim hodnoceni vy-
nosd, naklady, zisku a cash flow. Zde se vyuziva taktéz horizontalini i vertikalni
analyza.

Analyza rozdflovych ukazatell — Vyuziva se k analyze istého pracovniho kapi-
talu, ktery ndm znadi mnozstvi prostredk(, které zlstanou k dispozici, pokud
podnik uhradi veskeré své zavazky.
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e Analyza pomérovych ukazatell — Existuje fada ukazatel(, které se pfi této ana-
lyze vyuzivaji. Jde zejména o analyzu likvidity, rentability, aktivity, zadluZenosti,
produktivity a dalsi.

e Analyza soustav ukazatell — Umoznuji sledovat vliv jednotlivych prvk{ finanénf
situace na souhrnny ukazatel hodnoceni.

e Souhrnné ukazatele hospodateni — Tyto ukazatelé ndm umozniuji zjistit, zda je
podnik finan¢né zdravy ¢i nikoliv. Ktomuto se vyuzivaji rizné bankrotni a bo-
nitni modely (Kndpkova a spol., 2017, s. 65).

2.1 Analyza absolutnich ukazatelii

Analyza absolutnich ukazatell se zabyva daty, kterd jsou obsazena pfimo v Ucetnich
vykazech. Tato data jsou brdna jako absolutni a jsou vyjddfena v penéznich jednot-
kach. Absolutni ukazatelé pracuji s tokovymi a zdroven se stavovymi veli¢inami. Jak jiz
bylo fe¢eno rozvaha pracuje se stavovymi ukazateli, které predklddaji Gdaje o stavu
k ur¢itému casovému okamziku. Vykaz zisku a ztraty naopak pracuje s tokovymi uka-
zateli, které obsahuji Udaje za urcité ¢asové obdobi (Holetkova, 2008, s. 41).

HorizontaIni analyza

HorizontdIni analyza, téz zvané jako analyza trendd, sleduje vyvoj a zmény Ucetnich
vykaz{ a procentni zmény jednotlivych poloZek za urcité ¢asové obdobi. Jak uz nazev
vypovida, analyzu provadime horizontalng, tedy po rfadcich (Hole¢kova, 2008, s. 43).

Absolutni zména = hodnota : — hodnota 4
%zména = (absolutni zména/ hodnota 1) x 100

VertikdIni analyza

VertikdIni analyza vyjadfuje podil jednotlivych poloZek v Gcetnich vykazech ve vztahu
k jejich hlavni poloZce. Pro vyjadreni podilu vertikalni analyzy se nejvice pouzivd vyjad-
feni v procentech. VertikdIni analyza se provadi v rozvaze na strané aktiv i pasiv. Na
strané aktiv nam vyjadtuje vycisleni podilu jednotlivych polozek majetku na celkovou
bilanéni sumu. Na strané pasiv ndm naopak vyjadfuje podil jednotlivych polozek kapi-
talu na celkovou sumu pasiv. VertikdIni analyzu taktéz miZzeme provést i ve vysle-
dovce. Pro vysledovku jsou hlavni polozky ndklady a vynosy (Kubi¢kové, KotéSovcova,
2006, s. 41-42).

Sedlacek (2011, s. 17) poukazuje na vyhodu vertikalni analyzy, kterou je nezavislost na
mezirocni inflace. Diky této vyhodé Ize srovnavat vysledky rliznych let. VertikdIni ana-
lyzu Ize vyuzit k porovnani meziro¢nimu a zaroven mezipodnikovému (podniky lze
srovnavat i mezi sebou) srovnani.
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2.2 Bilancni pravidila

Bilan¢ni pravidla jsou ustélend pravidla financovani. Tyto pravidla predklddaji doporu-
ceni, kterymi by se mél management fidit a diky kterym je zajisténa stabilita podniku
ajeho finan¢ni zdravi (Sedlacek 2011, s. 28).

Zlaté bilan¢ni pravidlo

Zlaté bilan¢ni pravidlo je jednim z prvnich z bilancnich pravidel. Je definovano jako sla-
dovani ¢asového horizontu aktiv a pasiv. Rik3, Ze dlouhodoby majetek by mél byt fi-
nancovan predevsim vlastnimi zdroji, tedy vlastnim kapitdlem anebo dlouhodobymi
cizimi zdroji. Naopak kratkodoby majetek by mél byt tak financovan z kratkodobych
zdroji (Vochozka 2011, s. 21).

Scholleovd (2017, s. 71-72) uvadi, Ze s dodrzenim tohoto pravidla se v praxi béZné ne-
setkavdme, a to z d0vodu ryze praktického anebo kvUli preferencim podnikatell. Pod-
niky tak mohou vyuzit dvoji zplsob financovani: konzervativni nebo agresivni. Konzer-
vativni zpUsobu financovani preferuji predevsim mensi podniky, kv@li nizkému riziku.
Jde o to, Ze podniky vyuZivaji dlouhodobé cizi zdroje k financovani kratkodobého ma-
jetku. V pfipadé, kdy podniky vyuzivaji kratkodobé zdroje k financovani dlouhodobého
majetku, se jedné o agresivni zpUsob financovani. Tento zplsob financovani naopak
vyuzivaji vétsi podniky, nebot se jednd o levnéjsi zplsob financovani. Agresivni zplsob
financovani s sebou nese ale jednu nevyhodu, vétsi miru rizika.

Zlaté pari pravidlo

Zlaté pari pravidlo zobrazuje vztah dlouhodobého majetku a vlastniho kapitalu. Pri spl-
néni pari pravidla se doporucuje, aby dlouhodoby majetek byl financovan predevsim
z vlastnich zdrojU, nikoliv cizich (Sedlacek, 2011, s. 29).

Zlaté pravidla vyrovnani rizika

U tohoto pravidla je zdsadni, aby podnik vyuzival vice vlastniho kapitédlu nez cizich
zdrojd. Aby bylo splnéno zlaté bilanéni pravidlo a zaroven zlaté pravidlo vyrovnani ri-
zika, musel by podnik disponovat vétsim mnozstvim dlouhodobého majetku nez
obéznych aktiv. V praxi je u nékterych podnikd nemozné splnit toto pravidlo zaroven
se zlatym bilancni pravidlem. DlOvodem je, ze nékteré podniky maji malé mnozstvi
dlouhodobého majetku, ale naopak velké zdsoby a znacné mnozstvi penéz v pohle-
davkach (Scholleovd, 2017, s. 74-75).

ROstové pravidlo

Poslednim pravidlem je rlistové pravidlo, které sleduje vyvoj investic a trzeb. Rikd ném,
Zze tempo rlstu investic by nemélo predbihat tempo rlstu trzeb. Jednoduse receno,
toto pravidla hlida, jestli provedené investice se vypldci, tedy zvysuji trzby &i nikoliv.
RUstové pravidlo by se mélo sledovat predevsim z dlouhodobého hlediska, nebot
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CPK

v nékterych odvétvich majiinvestice pomalejsi ndbéh, a tudiz se trzby projevujiaz poz-
dé&ji (Scholleovd, 2017, s. 76).

2.3 Analyza rozdilovych ukazatelii

Analyza rozdilovych ukazatell se soustfedi na hodnoty zakladnich Gcetnich vykaz(,
které vykazuji tokové polozky. Témito Gcetnimi vykazy jsou tedy vykaz zisku a ztraty,
ktery se zaméruje na ndklady a vynosy firmy a vykaz cash flow, neboli vykaz penéznich
prostifedkd, nicméné data lze ¢erpat iz rozvahy (RG¢kova, 2019, s. 47). Kndpkové a spol.
(2017, s. 85) pfidava komplexnéjsi pohled, kdy ndm rozdilové ukazatele poméahaji
s analyzou a fizenim finanéni situace podniku a zaméruji se na likviditu podniku. Mezi
nejvyznamnéjsi ukazatele se rfadi Cisty pracovni kapital.

Cisty pracovni kapital

Za Cisty pracovni kapital (CPK), téZ zvany jako provozni kapitdl se povazuje rozdil mezi
ob&znymi aktivy a krdtkodobymi cizimi zdroji. Cisty pracovni kapitdl tedy znazorfiuje
velikost ob&Znych aktiv po odecteni kratkodobych zavazkl. Cisty pracovni kapital
v praxi funguje jako ,ochranny polStar podniku”. Jinymi slovy Ize ho povazovat za po-
meérné volné prostfedky, které mohou byt vyuzity ke zhodnoceni podniku. Tento uka-
zatel je velmi dllezity ve vztahu k likvidité. Vysledna hodnota cistého pracovniho ka-
pitdlu mZe nabyvat kladnych, nulovych nebo zdpornych hodnot. Cim vy3sije hodnota
ukazatele, tim vyssi je schopnost dosahovat svych zavazk(. V pripadé zdporné hod-
noty ukazatele se jednd o tzv. nekryty dluh. To znamen3, Ze v budoucnu mohou nastat
problémy se ziskavanim zdroji nebo s likviditou (Kubi¢kova, Kotédovcova, 2006, s. 25-
26).

=)

Vlastni kapital 2

Dlouhodoby majetek §

&

<

- Cizi dlouhodoby kapitél %’T

I Obézny &
) majetek -

Cizi kratkodoby kapital

Obrézek 2 Cisty pracovni kapital

Zdroj: Vlastni zpracovani autorky dle autorl Kndpkové a spol. (2017, s. 86)
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2.4 Analyza pomérovych ukazatelt

Na rozdil od vertikdIni a horizontalni analyzy, kterd sleduje pouze jednu veli¢inu, ana-
lyza pomérovych ukazatell poméruje jednotlivé polozky Ucetnich vykaz( mezi sebou.
Diky posouzeni dvou a vice polozek Ize vysledky pomérovych ukazatel(l rozsifit o po-
hled na finan¢ni situaci firmy (Kubic¢kova, KotéSovcova, 2006, s. 44).

Ziskané vysledky je dUlezité porovnat v ¢ase nebo v prostoru. Pokud bychom porovna-
vali vysledky pomérovych ukazatell v ¢asu, pak bychom srovnavali soucasné vysledky
s jejich minulou hodnotou. Pfi srovnani vysledku pak Ize konstatovat, ze se jednotlivy
ukazatel bud snizil, zvysil anebo zlepsil ¢i zhorsil. Pfi porovnani ziskanych vysledkd
v prostoru se vysledky porovnavaji s vysledky s podniky, které podnikaji ve stejném
odvé&tvi. Porovnani v prostoru se téZ nazyva benchmarking (Cizinska 2018, s. 204).

Sedlac¢ek (2011, s.55) a Kndpkova a spol. (2017, s.87) se spole¢né shoduji, Ze pomérové
ukazatele jsou nejrozsitenéjsia nejoblibenéjsi metodou finanéni analyzy, nebot umoz-
nuje zobrazit rychlou predstavu o finanénim zdravi dané spolecnost.

RaGckova (2019, s. 56) upozormiuje na fakt, Ze jednotlivé vzorce pomérovych ukazatel(
se v odbornych literaturdch mohou liSit, coZ je naprosto pfirozené, jelikoz rizné zamé-
feni finanéni analyzy mdze zplsobit zmény vstupnich parametrd.

2.4.1 Ukazatel rentability

Kislingerova, Hnilica (2005, s. 31) povazuje ukazatele rentability za jedny z nejsledova-
néjsich ukazateld v praxi diky kvalitnim informacim o efektivnim vyuzivdnim vioze-
ného kapitdlu. Z rentability, jinymi slovy vynosnosti lze vycist informace o tom, jak pod-
nik hospodafi se svym majetkem a kapitdlem. Cim vy3&i rentability podnik dosahuje,
tim Iépe hospodari (Sholleovd, 2017, s. 177). Ukazatele maji podobu zlomku, kde v ¢ita-
teli je dosazovana veli¢ina z vysledku hospodareni a ve jmenovateli se pak nachazi
polozka pasiv nebo trzeb (Cizinska (2018, s. 208).

Mezi nejastéji pouzivané ukazatele rentability se fadi pravé tyto (Vochozka (2011, s.
22-23):

e Rentabilita aktiv (ROA)

e Rentabilita investovaného kapitélu (ROCE)

e Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

e Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita aktiv (ROA)

Rentabilita aktiv (Return on Assets, ROA) je zdkladnim méritkem rentability (Scholle-
ova, 2017,s.177). Tento ukazatel vyjadfuje celkovou efektivnost firmy, jak velkého zisku
dosahuje nebo produkéni silu. Do Citatele se dosazuje predevsim EBIT, a to z dlvodu,
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Ze diky nému je mozné meéfit vykonnost podniku bez vlivu zadluzeni a dafiového stitu
(Kndpkova a spol. 2017, s. 102), (RGckova, 2019, s. 62).
Vypocet rentability aktiv:

_ EBIT
"~ aktiva

Rentabilita investovaného kapitalu (ROCE)

Rentabilita investovaného kapitdlu, zkrdcené& ROCE (Return on Capital Employed) vyja-
dfuje vynosnost dlouhodobého investovaného kapitdlu. Podava informace o mite
zhodnoceni véech aktiv financovanych viastnim i cizim dlouhodobym kapitédlem (RG¢-
kova, 2019, s. 63).

Vypocet rentability investovaného kapitdlu:

EBIT

ROCE =
dlouhodobé dluhy + vlastni kapital

Rentabilita vliastniho kapitdlu (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitdlu, zkrdcené ROE (Return on Enquity) vyjadfuje efektivnost
reprodukce kapitalu viozeného viastniky. Rikd, kolik &istého zisku pfipadd na jednu ko-
runu investovanou vlastniky podniku (Scholleovd, s. 177).

Tento vysledek dostaneme pomérem, kdy do Citatele dosadime zisk po zdanéni (Ear-
nings after Taxes, EAT) a do jmenovatele dosadime vlastni kapital (Sedlacek, 2011, s.
57).

Vypocet rentability vlastniho kapitalu:

EAT

ROE = ——F—
Vlastni kapital

Rentabilita trzeb (ROS)

Poslednim ukazatelem rentability je ukazatel rentability trzeb, zkrdcené ROS (Return
on Sales). Tento ukazatel uvadi, kolik je podnik schopen vytvofit zisku z jedné koruny
trzeb (Kubic¢kova, Kotégovcova, 2006, s. 53). Pokud se tento ukazatel nevyviji dobfe, je
velmi pravdépodobné, ze ostatni ukazatelé taktéz nebudou vykazovat pozitivni hod-
noty. Do ¢itatele je mozné dosadit bud &isty zisk (EAT) nebo zisk pfed Uroky a zdanénim
(EBIT) (Scholleova (2017, s. 177).

Vypocet rentability trzeb:

EAT,EBIT

ROS =
Triby
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2.4.2 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity nds informuji a schopnosti podniku dostat svym zavazkdm, tedy
pfeménit své aktiva na penézni prostfedky. Pokud je ukazatel likvidity pfilis vysoky,
znamena to, ze firma prindsi malé ¢ zadné vynosy a tim tak snizuje rentabilitu (vynos-
nost) spole¢nosti. Naopak nizké likvidita taktéZ neni Zaddouci, nebot to znamena, ze
firma ma nedostatek mnoZstvi obéZznych aktiv v podobé zadsob nebo penéznich pro-
stfedkd (Scholleovd, 2017, s. 178).

Bé&Zna likvidita (likvidita Ill. stupné&)

Ukazatel bézné likvidity udava, kolikrdt obézna aktiva pokryvaji kratkodobé zavazky
podniku (Vochozka, 2011, s. 27). Autofi Vochozka (2011, s. 27) a Scholleovd, (2017, s.
178) prohlubuji toto tvrzeni o dalsi fakt — kolikrat by byl podnik schopen uspokojit své
vé&fitele, pfi proméné veskerych obéznych aktiv na penize. Rickova (2019, s. 59), Holed-
kova (2008, s. 118) a Kndpkové a spol. (2017, s. 94) se spole¢né shoduji, ze doporucend
hodnota tohoto ukazatele by mé&la byt v rozmezi od 1,5 — 2,5. Cim je hodnota tohoto
ukazatele vyssi, tim mensi je riziko platebni neschopnosti z dGvodu neprodani svych
vyrobkd, nebo riziko z d@ivodu nesplaceni véech pohledavek odbérateli (Synek 2011, s.
354).

obéina aktiva

Béznd likvidita = — —
kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita (likvidita Il. stupné&)

Likvidita druhého stupné vychazi z likvidity prvniho stupné. Rozdil je v tom, Ze likvidita
druhého stupné se lisi Citatelem, ktery je ociStény o zdsoby. Jednd se pak o vystiznéjsi
vyjaddieni schopnosti podniku dostat svym kratkodobym zavazkdm (Synek, 2011, s.
355). Doporuc¢end hodnota tohoto ukazatele je dle Scholleové (2017, s. 179) v rozmezi
1-1,5. Naopak Vochozka (2011, s. 27) povazuje za doporu¢ené hodnoty v rozmezi 0,7 -
1,0.

obézna aktiva — zasoby

Pohotova likvidita = kratkodobé zavazky

Okamzitd likvidita (likvidita I. stupné&)

Ukazatel okamzité likvidity je nejpresnéjsi ze vSech trff ukazatel(, nebot do nf vstupuji
pouze nejlikvidnéjsi polozky rozvahy. Okamzitd likvidita popisuje schopnost spolec-
nosti zaplatit své zavazky svym véfiteldm (RGcCkova, 2019, s. 58). Doporucené hodnoty
podle Kubi¢kové, Kotésovcové (2006, s. 60) a Scholleové (2017, s. 179) by se mély po-
hybovat v rozmezi 0,2 — 0,5.

o finantni majetek
Okamzita likvidita =

kratkodobé zavazky
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2.4.3 Ukazatele aktivity

Ukazatel aktivity hodnoti, jak efektivné podnik dokédze vyuzit svij majetek (Sedlacek,
2011, s. 60). Prilis velké mnozstvi aktiv zpUsobuje zbytecné velké naklady, které se pro-
jevi v celkovém zisku spolecnosti. Naopak nedostatek aktiv znamena ztratu potencio-
nalnich vynosd, které by mohla spole¢nost ziskat (Synek, 2011, s. 355).

Ukazatelé aktivity se rozdéluji na dva typy:
a) Pocletobratd
b) Dobou obratu

Pocet obratl podava informaci o poctu obratek za urcité obdobi. Jinymi slovy kolikrat
jsou roéni trzby vy&&i neZ hodnota polozky, jejiz obratovost pocitdme. Cim vy$si je
tento ukazatel, tim kratsi dobu je majetek drZzen a tim se zvysuje zisk.

Druhym ukazatelem je doba obratu, kterd ndm vyjadruje prdmeérnou dobu trvani jedné
obratky majetku (CiZinskd, 2018, s. 207). Lze fict, Ze by se mé&l podnik snaZit maximali-
zovat obratky a minimalizovat dobu obratu (Scholleovd, 2017, s. 180).

Obrat aktiv

Ukazatel obratu aktiv vyjadfuje celkové vyuziti aktiv neboli kolikrat se celkova aktiva
obréti ve sledovaném obdobi, nej¢astéji za rok (Sedlacek, 2011, s. 61). Hodnota tohoto
ukazatele by méla byt vyssinez 1, nebot plati, Ze ¢im vyssi hodnota ukazatele, tim 1épe.
Nizkd hodnota ukazatele v podniku znamené neefektivni vyuzivani aktiv (Kndpkova a
spol., 2017, s. 107).

. trzby
Obrat aktiv =

aktiva

Obrat zasob

Ukazatel obratu zdsob podava informace o tom, kolikrat podnik za sledované obdobi
(nejcastéji za rok) dokdze prodat jednotlivé polozky zasob a znovu naskladnit. V pfi-
padé, ze je tento ukazatel vySsi, vypovida to o tom, Ze podnik efektivné hospodari se
zdsobami. V opacném pripadé, kdy ukazatel obratu zdsob je nizky, informuje podnik o
nadmeérném mnozstvi zadsob, které jsou neproduktivni a maji negativni dopad na fi-
nancovani, nebot zvysuji vdzanost kapitdlu (Vochozka, 2011, 24-25).

trzby

Obrat zasob = —
zasoby
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Doba obratu zdsob

Tento ukazatel udava prdmeérnou dobu trvani, pfi kterém jsou vazany zasoby v podniku
az do doby jejich spotfeby (suroviny) & prodeje (vyrobky) (Sedlacek, 2011, s. 62). Na-
sledné z jejich prodeje podnik ziskd hotovost & pohledavku (Vochozka, 2011, s. 25).

Doba obratu zasob =

Obrat pohledavek

Tento ukazatel sleduje pocet obratek pohleddvek. Uddvd ndm, za jakou dobu se po-
hleddvka pfemé&ni na pené&zni prostfedky (Hole¢kova, 2008, s. 85). Cim vy&&i je tento
ukazatel, tim 1épe je to pro podnik, protoze vice uhrazenych pohleddvek zajistuji zisk
a tim zvy$uji celkovou rentabilitu podniku (Kubi¢kova, Kotédovcova, 2006, s. 75).

Obrat pohledavek = — 22
rat pohieaavek = pohledavky

Doba obratu pohledavek

Tento ukazatel vyjadfuje Casovy interval, pfi kterém musi podnik ¢ekat, nez dostane
platby od vSech svych odbératell za prodané vyrobky (Kndpkové a spol., 2017, s. 108).
Hodnoty ukazatele by nemély byt vyssi, nez je doba splatnosti faktur. V pfipadé, Ze je
hodnota doby obratu pohledavek vyssi, nez je doba splatnosti faktur, znamend to pla-
tebni nedochvilnost ze strany obchodnich partnerd (RGc¢kovd, 2019, s. 70).

pohledavky
_

360
trzby

Doba obrartu pohledavek =

Doba obratu kratkodobych zavazki

Doba obratu kratkodobych zdvazk{ chapeme jako dobu od vzniku zavazk({ az do doby
jeho Uhrady. Pro zajisténi financni rovnovahy podniku je lepsi, aby hodnoty tohoto uka-
zatele byly del$i nez doba obratu pohledavek (Rac¢kova, 2019, s. 70 -71).

kratkodobé zavazky
Doba obratu zavazkd = — * 360
triby
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2.4.4 Ukazatele zadluzenosti

Zadluzenost vyjadfuje skutecnost, kdy podnik vyuziva k financovani nejen vlastni ka-
pitdl, ale zaroven i cizi zdroje, tedy dluh. V praxi u vétsich podnikl je pfimo neredlné,
aby podnik financoval veskeré sva aktiva vlastnim kapitdlem nebo naopak pouze cizim
kapitdlem. Cim vy3&i je tento ukazatel, tim vy33i riziko na sebe podnik bere, nebot je
povinen hradit veskeré své zavazky, bez ohledu na to, jestli se mu dafi, ¢i nikoliv (RG¢-

kovd, 2019, s. 67), (Kndpkova a spol., 2017, s. 87),

Celkova zadluzenost

Ukazatel celkové zadluZzenosti vyjadruje, kterd ¢ast majetku je financovdna z cizich
zdroj0 (CiZinska (2018, s. 207). Obecné Ize fict, Ze s ristem hodnoty tohoto ukazatele,
roste i riziko véfiteld (Rac¢kova, 2019, s. 69). Doporucend hodnota dle Kndpkové a spol.
(2017, s. 88) se pohybuje vrozmezi 30 a 60 %. Je vSak dilezité brat zietel na odvétvi,
ve kterém spolecnost podnika.

Vypocet celkové zadluzenosti:

) 5 cizi zdroje
Celkova zadluzenost = ————
aktiva celkem

Mira zadluZenosti

DalSim ukazatelem je mira zadluzenosti, kterd poméruje cizi a vlastni kapitdl. Tento
ukazatel vyuzivaji zejména bankovni instituce, které se rozhoduji, zda pozadovany
Uvér poskytnout i nikoliv. Je potfeba se zamé&fit nejen na zastoupenivlastniho a ciziho
kapitdlu ve financni strukture podniku, ale zaroven bychom neméli opomenout struk-
turu zdrojd z hlediska splatnosti. Zdroje rozdélujeme na dvé skupiny: kratkodobé a
dlouhodobé. Kratkodobé zdroje predstavuji pro podnik vyssi riziko, jelikoz je podnik
musi v blizké dobé splatit. Naproti tomu dlouhodobé zdroje nejsou pro podnik tolik
rizikové, avsak snizené riziko je zaplaceno jejich vyssi cenou (Kndpkové a spol., 2017, s.
89).

Vypocet miry zadluzenosti:

cizi zdroje

Mira zadluZenosti = y —
vlastni kapital
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Urokové krytf

Ukazatel Grokového kryti udava informace o tom, kolikrat je podnik schopen splatit
droky plynouci z ciziho kapitdlu po uhrazeni vSech nakladl souvisejici s produktivni
¢innosti podniku (Sholleova, 2017, s. 183). V pfipadé, kdy by hodnota ukazatele dosa-
hovala hodnoty 1, znamenalo by to, Ze podnik hradi vesSkeré své Uroky, ale na odménu,
kterd prislusi akcionafdm se jiz nedostane (Sedlacek, 2011, s. 64). Kndpkové a spol.
(2017, 5. 90) uvadi, ze doporucend hodnota Grokového kryti je vy$si nez 5.

Vypocet Urokového kryti:

EBIT
nakladové Groky

Urokové kryti =

2.5 Bankrotni modely

Bankrotni modely slouzi predevsim kvcasnému informovani externich uzivatel(,
zejména banky, o potenciondlnich hrozbach bankrotu firmy. Podnik, kterému hrozi
nebo se vdohledné dobé pfibliZuje k bankrotu, vykazuje urcité priznaky, kterymi jsou
napfiklad problémy s likviditou, s vysi ¢istého pracovniho kapitdlu nebo s rentabilitou
celkového vlozeného kapitadlu (Rac¢kova, 2019, s. 80).

Index INO5

Index INO5 patfi do skupiny ¢tyr dalsich bankrotnich index(. Tento index byl vytvoren
manzeli Neumaierovymi. Prvni index, ktery vznikl byl index IN95. Index byl postupem
¢asu aktualizovan a posléze vznikl pravé jiz zminény index INO5 (Vochozka, 2011, s. 95).
Tento index byl zkonstruovan pfimo pro cesky trh a nezapomind zohledfovat i hle-
disko vlastnika. Zaroven uvadii problém, ktery mdze nastat pfi vypoctu a to ten, kdy je
firma zadluzend malo nebo vibec. V takovém pfipadé je nutné omezit hodnotu uka-
zatele EBIT/Urokové kryti na hodnotu 9, kterd je maximalné mozni (Scholleovd, 2017, s.
192-193).

Vzorec indexu INO5 je pocitdn nasledovné:

aktiva EBIT EBIT vynosy
IN=013X—7——+004X—F——7——+397 X% — + 0,21 X
cizi zdroje naklad. aroky aktiva

aktiva

ob. aktiva
+ 0,09 x

kratk. zavazky
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Vysledky rozdélujeme do tfech moznych situac:

e INO5<09 podnik smérfuje k bankrotu (s pravdépodobnosti 86%)
e 09<INO5<1,6 podnik se nachdzi v tzv. Sedé zéné
e INO5>1,6 podnik tvofi hodnotu (s pravdépodobnosti 67%)

Dle ziskanych vysledkd lze s velkou pravdépodobnosti predikovat ocekdvany vyvoj
firmy (Scholleovd, 2017, s. 193).
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3 FINANCNI ANALYZA PODNIKU
BISNODE Ceska republika, a.s.

V této Castije blize predstaven vybrany podnik a je vypracovana financni analyza pod-
niku pomoci metod, které jsou specifikovany v teoretické ¢asti. Je zde provedena ana-
lyza absolutnich ukazateld, rozdilovych ukazatel(, pomérovych ukazateld a bankrot-
niho modelu. Provedeni finanéni analyzy je analyzovdno od roku 2016 do roku 2020.

3.1 Predstaveni podniku

Zakladni Gdaje

Obchodni spolecnost: Bisnode Ceskd republika, a.s.

Pravni forma: Akciova spolecnost

Datum a vznik zapisu do OR: 27.Unora 1995

Sidlo spolednosti: Praha, Siemensova 2717/4,PSC 110 00
Zakladni kapital: 4 050 000 K¢

&
_Bisnode

Obrézek 3 Logo Bisnode Ceskd republika, a.s.

Zdroj: Vyro&ni zprava Bisnode Ceska republika, a.s.

Bisnode Ceska republika, a.s. je jednou z dcefinych spole¢nosti Bisnode AB se sidlem
ve Svédsku.

Spolecnost je od roku 2002 nejvétsSim strategickym partnerem americké spole¢nosti
Dun & Bradstreet. V lednu 2021 spolecnost Dun & Bradstreet koupila Svédskou spolec-
nost Bisnode AB.

Bisnode poskytuje obchodnidata, analyzy a statistiky pro podniky. Nabizi podporu roz-
hodovani ve formé marketingovych a Uvérovych informaci. Historie spole¢nosti saha
az do 19. stoleti, konkrétné do roku 1841, kdy zakladatel Lewis Tappan chtél poskytnout
pomoc americkym obchodnikdm v jejich rozhodovani, a proto zalozil obchodni agen-
turu Dun & Bradstreet Corporation, prvni organizaci svého druhu. Ddvodem takového
rozhodnuti byla financnikrize v roce 1837. Pravé jiz ve zminéném roce 1841 zacal Lewis
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Tappan zakladat sit korespondentd, ktefi by fungovali jako zdroj spolehlivych, ucele-
nych a objektivnich Gvérovych informaci.

Spolec¢nost Bisnode pUsobila na trhu v 19 zemich Evropy, po akvizicis Dun & Bradstreet
se jeji pldsobnost rozsifila do celého svéta.

Na zacatku roku 2021 byla dokon&ena akvizice Bisnode ze strany Dun & Bradstreet.

Projekt fuze

V rdmci skupiny Bisnode probéhla flze dvou dcefinych spolecnosti, které spadaji pod
ovlddajici spolecnost Bisnode AB Sweden. Jedné se konkrétné o spole¢nosti Bisnode
D&B Ceskd a Slovenskd republika, s.r.o, kterd v této flzi pfedstavuje zanikajici spoled-
nost a o Bisnode Ceska republika, a.s., kterd pfedstavuje nadstupnickou spole¢nost.

Rozhodny den této flze se stanovil na 1.1.2021. Od data 30.11.2021 zaroven dochazi
ke zméné jména spolecnosti na nové obchodnijméno: Dun & Bradstreet Czech Repub-
lic, a.s. (Sbirka listin)

dunQ bradstreet

Obrazek 4 Logo Dun & Bradstreet Czech Republic, a.s.

Zdroj: oficidlni webové stranky Dun & Bradstreet, a.s.

Produkty

Podnik Bisnode Ceskd republika, a.s. se soustfedi nejen na analytické sluzby pro své
klienty, které jsou poskytované na miru a pomohou tak podpofit rlst a pfijimat
chytrejsi rozhodovani zaloZzend na datech, ale poskytuje svym klientdm i vykonné na-
stroje pro marketingové, obchodni a finan¢ni oddéleni.

Nabizené produkty:

e Albertina — slouzi vSem firmadm a institucim, které potrebuji zjistit potfebné
analytické informace o svych klientech, zjistit solventnost svych potencional-
nich partner(, ziskat efektivni zdroj informaci pro ziskadni novych klientd, regis-
tracni Udaje, rocni obraty a zisky, platebni moralky, kontaktni Gdaje aj. Tyto in-
formace se tykaji ¢eskych a slovenskych subjektd.

e MagnusWeb — poskytuje komplexn{ informace o firmach v Ceské a Slovenské

republice, sleduje zmény na trhu, pomdaha predchazet riziku, provéfuje své
nové obchodni partnery a sleduje vyvoj téch stavajicich.
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e (Gnosus — pomaha ovérovat efektivné obchodni partnery véetné jejich okoli a
registruje u nich véas veskeré zmény

e D&B Direct for Master Data — poskytuje globalni data z vice nez 220 zemi a re-
gionl, pomaha identifikovat nejrelevantnéjsi obchodni prileZitosti, podvody a
rizika

e Ocenéni AAA — je prestizni rating firem, ktery se dokladda certifikatem. Vydava
se ve tfech stupnich: AAA, AA a A, kdy AAA zajistuje exkluzivitu skupiny spolec-
nostiv Ceské a Slovenské republice, které splfiuji nejpFisn&jsi kritéria ekonomic-
kého hodnoceni podle statistického prediktivniho modelu Bisnode. Certifikat
potvrzuje efektivni hospodareni podniku, kdy podnik pfinosné nakldda se svymi
vstupy a nasledné je efektivné méni na kvalitni vyrobky ¢i sluzby.

Podnik svym zakaznikGm nabizi nespocdet moznosti vybéru a vytvari pro né produkty i
na miru. Nabizené produkty vyuzivaji malé podniky i globalni korporace jako jsou napf:
CSOB, innogy, seznam.cz, Google, Inter Cars Ceskd republika s.r.o., Asko a.s., Ceskomo-
ravsky cement, a.s., Volvo a dalsi.

3.2 Analyza absolutnich ukazateli

V kapitole, kterd se zaméruje analyze absolutnich ukazateld, bude postupné zachycen
vyvoj jednotlivych Gcetnich vykazG (rozvaha a VZZ) pomoci horizontdIni a vertikalni
analyzy. Nasledné budou komentovany zmény jednotlivych polozek, které se uskutec-
nily v analyzovaném obdobi.

Horizontalni analyza

HorizontdIni analyza zkouma vyvoj polozek Ucetnich vykazd v ¢ase. Vysledky horizon-
taIni analyzy budou vypocteny pomoci absolutnich (rozdilovych) zmén a relativnich
(procentnich) zmén. Pomoci horizontaIni analyzy jsme schopni odpovédét na otdzku:
o kolik se zménily jednotlivé polozky vykazd v ¢ase?

HorizontaIni analyza aktiv

V tabulce ¢. 2 je zndzornéna majetkova struktura spolecnosti. Lze konstatovat, ze bé-
hem analyzovanych let doslo k vétSimu poklesu celkovych aktiv. Bilan¢nisuma v letech
2016—2020 klesla 0 43 %. Pokles aktiv byl zplsoben predevsim poklesem dlouhodo-
bého majetku, ktery na konci analyzovaného obdobi klesl témér o ¢tyfnasobek.
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Tabulka 2 Majetkova struktura

AKTIVA CELKEM 216 673 221181 148 872 124 314 129 154
Dlouhodoby majetek 49 207 38 627 36 780 22 145 12 841
Dlouhodoby nehmotny 26 410 18 675 19 184 7373 248
majetek

Ee'E”hOdOby hmotny maje- |55 g7 19 952 17 596 14772 12593
Obézna aktiva 160 404 178 054 106 544 100 523 112 682
Zasoby 0 0 0 817 654
Kratkodobé pohledavky 139114 147 557 87 725 49 562 38 294
Penéini prostredky 21290 30477 18 819 49 874 73732

Zdroj: vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spolenosti

Zobrazku C. 5 Ize vidét, ze dlouhodoby majetek ma ve sledovanych letech klesajici
tendenci. Podobny vyvoj lze vidét i u obéZnych aktiv mimo rok 2017, kdy jejich hodnota
vzrostla ze 160 404 tis. K& na 178 054 tis. K&. Z pohledu skladby majetku prevladaji ve
spolecnosti obéznd aktiva a jejich podil na bilanéni sumé se pohybuje kolem 80 %.
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140 000
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100 000
80000
60 000
40 000
20000
0

2016 2017 2018 2019 2020

B AKTIVA CELKEM Dlouhodoby majetek  m Obéznd aktiva

Obrézek 5 Majetkovd struktura spolecnosti Bisnode Ceskd republika, a.s.

Zdroj: vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spole¢nosti
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Nejprve byla provedena horizontaIni analyza rozvahy. Byly vypocteny absolutni a rela-
tivni zmény jednotlivych polozek aktiv za sledované obdobi. Vypoctené hodnoty jsou
zaznamenany v tabulce &. 3. Pro prehlednost je v druhém sloupci uvedena hodnota
pocatecniho roku.

Za sledované obdobi celkova aktiva vykdzala klesajici trend ve dvou letech, 2018 a
2019.V roce 2018 doslo k vyraznéjsimu snizeni 0 32,69 %. Nejvétsi zménu mizeme za-
znamenat u dlouhodobého majetku v roce 2019, kdy se jeho hodnota sniZila o 39,79
%. Konkrétnich zmeén ve sledovaném obdobi Ize vidét u dlouhodobého nehmotného
majetku. Nejvétsi pokles Ize vidét v letech 2017 a 2019. D{vodem poklesu je vySe od-
pisl, nebot v téchto letech byly vyssi nez realizované investice.

Narlst nehmotného majetku o 2,73 % lze pozorovat v roce 2018. Pfi detailni analyze
jsme zjistili, ze doslo k narlstu polozky u poloZzky "software". V tomto roce byly zara-
zeny do nehmotného majetku systém Gnosus, ktery slouzi vSem firmam a institucim,
které potrebuji efektivni zdroj informaci pro ziskdvani novych klientd, analyzy portfolia
vlastnich klientd, zjistovani solventnosti potencidlinich partnerd nebo minimalizaci ri-
zika plynouciho z obchodniho styku a systém MagnusWeb, coz je rozsahly, uzivatelsky
komfortni databdzovy informacni systém, ktery slouzi pfedevsim k hloubkovému pro-
vérovanirizika podnikatelskych subjekt( a jejich okoli.

Klesajici trend mdzeme vidét i u dlouhodobého hmotného majetku, kdy nejvyraznéjsi
zmeéna nastala v roce 2019. Pokles pak v tomto roce cinil 16,05 %. Z tabulky 3 je patrné,
Ze spolecnost nedisponuje zaddnym dlouhodobym finan¢nim majetkem. Nejvétsi vliv
na dlouhodobém majetku mé tak dlouhodoby hmotny majetek. V porovnadnim s dlou-
hodobym nehmotnym majetkem Ize konstatovat, Zze hmotny majetek ma pomalejsi
klesajici trend oproti dlouhodobému nehmotného majetku.

U obéznych aktiv pozorujeme rostouci trend u polozky zasob. V roce 2016,2017 a 2018
spolecnost disponuje nulovymi zasoby. Zlom nastdvéd v roce 2019, kdy spolecnost za-
cala tvofit zdsoby. V roce 2020 se vSak hodnota snizila o 163 tis. K& U polozky pohle-
dévek jsme zaznamenali v roce 2017 narlst 0 6,07 %. Ddvodem bylo zvyseni pohleda-
vek z obchodnich vztah(, pohledavky vici statu a poskytnuté kratkodobé zalohy. V na-
sledujicich letech pak Ize pozorovat klesajici tendenci. Dlvodem bylo postupné spla-
ceni pljcky, kterd byla poskytnuta ovladajici spolecnosti Bisnode AB Sweden. Tato
pljcka byla zcela splacena vroce 2020. Kolisavého trendu si Ize vSimnou u polozky
penézni prostfedky. Knejvyssimu narlstu dosSlo vroce 2019. Penézni prostredky
v tomto roce vzrostly o 165,02 %. Nardst se promitl predevsim u penéznich prostiedk(
na bankovnim Gctu. Takto vysoky narlst penéznich prostifedkd mizZe signalizovat zlep-
Seni platebni mordlky odbératell. V roce 2020 byl v rdmci skupiny Bisnode zaveden
tzv. fiktivni cash-pooling. Tento systém slouzi k shromazdovani volnych penéznich
prostredk( jednotlivych spole¢nosti na jeden cilovy Ucet.

129



Tabulka 3 Horizontdlni analyza majetkové struktury

2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020
Rozvaha ( v tis. K¢) 2016 p — p — p — p —
Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni
zména zména zména zména zména zména zména
AKTIVA CELKEM 216 673 | 4508 2,08% | -72309 [-32,69%]| -24558 |-16,50% | 4 840 3,89 %
Dlo-uhodoby 49207 | -10580 |-21,50% | -1847 | -4,78% | -14635 |-39,79% | -9304 |-42,01%
majetek
Dlouhodoby ne-
, . 26410 | -7735 |-29,29% 509 2,73% | -11811 |-61,57%| -7 125 |-96,64 %
hmotny majetek
DlOUhO,dObY 22797 | -2845 |-12,48% | -2356 [-11,81%]| -2824 |-16,05%| -2179 |-14,75%
hmotny majetek
Obézna aktiva 160404 | 17650 | 11,00% | -71510 |-40,16 %] -6021 | -5,65% | 12159 | 12,10 %
Zasoby 0 0 0 / 817 / -163 -19,95 %
Kratkodobe 139114 | 8443 | 6,07% | -59832 |-40,55%| -38 163 |-43,50% | -11 268 |-22,74 %
pohledavky
Penéini prostfedky | 139114 | 9187 | 43,15% | -11658 |-38,25% | 31055 |165,02% | 23858 | 47,84 %

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gcetnich zavérek spoleénosti

HorizontaIni analyza pasiv
HorizontaIni analyza byla provedena i u finanénich zdrojl spole¢nosti. V tabulce 4 je
zaznamenan kapitdl, kterym firma disponuje. Za sledované obdobi je mozné si po-
vSimnout kolisavého trendu pasiv. DOvodem bylo postupné sniZzovani vliastnino kapi-
tdlu. Na zacatku sledovaného obdobi vykazovala spoleénost vliastni kapitdl v hodnoté
160 150 tis. K& na konci sledovaného obdobi se jeho hodnota snizila témér o trojndso-

bek na 50 650 tis. K.

Tabulka 4 Financni struktura

Rozvaha v tis. K& 2016 2017 2018 2019 2020
PASIVA CELKEM 216673 | 221181 | 148872 | 124314 | 129154
Vlastni kapital 160150 | 136589 64 872 46 801 50 650
Zakladni kapital 4050 4050 4050 4050 4050
\rles\l,/ifﬁ';thOSpOdaFem M= 148755 | 127939 55539 38 822 38751
:Z;'ii';:n?;zofsgzg'l bz | 345 4 600 5283 3929 7 849
Cizi zdroje 30195 38 909 39196 33 586 36 470
Rezervy 941 1231 1676 835 987
Zavazky 29 254 37678 37 520 32 751 35 483
Dlouhodobé zévazky 3202 2 848 2359 2328 1996
Krétkodobé zavazky 26 052 34 830 35 161 30 423 33 487

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gcetnich zavérek spole¢nosti
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Z obrazku 6 Ize vidét zastoupeni jednotlivych polozek pasiv ve spolecnosti. Nejvyssi
hodnotu pasiv tvofi vliastni kapital.
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Obrdzek 6 Financni struktura spoleénosti Bisnode Ceskd republika, a.s.

Zdroj: vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spolenosti

Z bilancniho principu ktery uvadi, Ze majetek, ktery spole¢nost vlastni se musi rovnat
zdrojim spolecnosti, je patrné, Ze vyvoj celkovych pasiv musi mit stejny charakter jako
vyvoj celkovych aktiv. Za sledované obdobi doslo k vyrazné&jSimu poklesu vliastniho ka-
pitalu. Nejvyraznéjsi pokles nastal v roce 2018, kdy se jeho hodnota snizila 0 52,51 %.
Snizeni vliastniho kapitalu zpdsobilo hlavné postupné snizovani vysledku hospodarent
z minulych let, ktery se vroce 2018 snizil o 72 400 tis. K¢ oproti pfedchozimu roku. Je
dobré zminit poloZku vysledek hospodareni Gcetniho obdobi, ktery mél v letech 2016-
2020 kolisavy vyvoj. Nicméné pfi poklesu a rlstu vysledku hospodareni bézného ob-
dobi, jeho hodnoty dosahovaly stéle kladného hospodéarského vysledku. Faktory, které
plsobi na snizeni ziskovosti spole¢nosti, jsou predevsim poptavka na finanénim trhu.
V roce 2019 se zacinaji promitat do celosvétové ekonomiky i dopady COVID-19.

U cizich zdrojd jsme zaznamenali kolisavy trend. Podobny vyvoj Ize zaznamenat i u
polozky rezervy. Vroce 2018 doslo k navyseni rezerv o 36,15 %, ktery se vyuzivaji na
nevycerpanou dovolenou, soudni spory a restrukturalizaci. Ndsledujici rok se pak tyto
rezervy snizily témeér o 50,18 %.

Nejvétsi zastoupeni cizich zdrojd jsou zdvazky, konkrétné kratkodobé, které maji v le-
tech 2016-2020 kolisavy priibéh. V letech 2017 a 2018 doslo ke zvySeni kratkodobych
zavazkd. Vroce 2017 Slo o vyraznéjsirlst a to 0 33,69 %, kdy vzrostly rapidné zavazky
z obchodnich vztah( oproti pfedchozimu roku. V roce 2018 doslo k mirnéjsimu rdstu o
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pouhych 0,95 %. V roce 2019 doslo ke snizeni o 13,48 % a v roce 2020 pak opét ke zvy-
Seni 0 10,07 %. Dlouhodobé zavazky vykazuji klesajici tendenci.

Tabulka 5 Horizontalni analyza financni struktury

2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020

Rozvaha (v tis. K¢) 2016

Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni
zména zména zména zména zména zména zména zména

PASIVA CELKEM 216673 | 4508 2,08% | -72309 [-32,69%| -24558 | -16,50%| 4 840 3,89 %

Viastni kapital 160150 | -23561 |-14,71%| -71 717 |-5251%| -18071 | -27.86 % | 3849 | 822 %
Vysledek

hospodafent 148755 | 20816 |-13,99%| -72400 |-56,59 % | -16 717 |-3010%| 71 | -0,18%
minulych let

Vysledek

hospodarent 7345 | 2745 |3737%| 683 |1485%| -1354 |-2563%| 3920 |9977%
ucetniho obdobi

Cizi zdroje 30195 | 8714 |2886%| 287 | 0,74% | -5610 |-1431%| 2884 | 859%
Rezervy 941 290 |30,82% | 445 |3615%| -sa1 |-50,18%| 152 | 1820%
Zavazky 29254 | 8424 |2880% | -158 | -0,42% | -a769 |-1271%| 2732 | 834%
Dlouhodobé 3202 | 354 |-1106%| -489 |-1717%| 31 | -131% | -332 |-1426%
zdvazky

Kratkodobé

iavasky 26052 | 8778 |3360%| 331 | 095% | -4738 |-1348%| 3064 | 10,07 %

Zdroj: vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spole¢nosti
HorizontaIni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka 6 zndzornuje vypoctené vysledky horizontalni analyzy vykazu zisku a ztraty
v letech 2016-2020. Prvni polozkou vykazu zisku a ztraty jsou trzby z prodeje vyrobk{
a sluzeb. Vypoctené hodnoty Ize hodnotit ne pfilis pozitivhé, nebot v prlibéhu let trzby
klesaji.V roce 2017 trzby klesly 0 8,93 % coZ pfedstavuje snizeni o 20 966 tis. KE. Snizeni
trzeb se v roce 2018 zmirnilo a doslo k poklesu o 2 718 tis. K¢, tedy 0 1,26 %. V nasledu-
jicich dvou letech tempo poklesu opét zrychlilo, v roce 2020 trzby klesly 0 5,51 % oproti
predchozimu roku. Spolu s trzbami kleséa také vykonova spotfeba zejména kvili ndkla-
ddm na sluzby. Ta se v roce 2017 sniZila 0 19,33 %.

Pfedmétem aktivace jsou vnitfni ndklady na vyvoj nehmotného majetku, a to vyvoj no-
vych databazi pro klienty, které se vyvijely v letech 2016-2019.

Pfi pohledu na osobni ndklady je zfejmé, Ze od roku 2016 do roku 2018 hodnoty rostly,

prevazné diky mzdovym nakladldm, ndkladdm na socidlnim zabezpedeni, zdravotnimu
pojisténi a ostatnim ndkladim. Vroce 2017 hodnoty vzrostly 0 5,24 % a v roce 2018

132



pak o0 11,23 %. V nasledujicich dvou sledovanych letech hodnoty opét klesaly. V roce
2019 se hodnoty snizily 0 11,27 % a o rok pozdé&ji pak o 7,26 %.

Vyznamnéjsich zmén si Ize vSimnout u Uprav hodnot, které az do roku 2018 klesaly.
Vroce 2019 vzrostly 0 125,41 %.

Vétsich vykyvl Ize zaznamenat i u ostatnich provoznich vynosG a ndklad(. V roce 2017
ostatni provozni vynosy vzrostly o 139,95 %. Dlvodem takového vzrdstu byl prodej
dlouhodobého majetku. V nasledujicich letech pak vynosy klesaly. V roce 2018 byl za-
znamenan nejvyssi pokles, a to 0 82,89 %.

Podobné tomu bylo i u ostatnich provoznich ndkladd, kdy v roce 2017 vzrostly o témér
218,63 %. V nasledujicich letech postupné hodnoty klesaly. V roce 2019 hodnota klesla
0 69,16 %.

Vyvoj vysledku hospodareni za Ucletni obdobi ma proménlivy vyvoj. Nejvétsi rlist po-
loZky je zaznamenan v roce 2020, kdy doslo k rdstu témeér o dvojnasobek. Naopak nej-
vetsi pokles byl zaznamendn v roce 2017 oproti predchozimu roku. Hodnoty klesly o
37,37 %.

Cisty obrat podniku mé& ve viech sledovanych obdobi klesajici vyvoj. | pFesto, Ze jeho

hodnoty klesaji, nedoslo k Zaddnym vétsim vykyvim. Hodnoty se pohybuji kolem 200
tis. K¢&.
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Tabulka 6 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020
Vykaz zisku a ztraty

(v tis. K¢) 2o
’ Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni

zména zména zména zména zména zména zména zména

Trzby z prodeje

, . . 237313 | -20966 -8,83% -2716 -1,26 % -8 350 -391% -11319 -551%
vyrobkl a sluzeb

Vykonova 129095 | 24954 | -1933% | 540 | -052% | 7954 | -7.68% | 5275 | -552%
spotreba

Aktivace 6500 | 1142 |-1757% | 2995 | 5590% | 8166 | -97,76% | 187 -100 %
Osobni naklady 86093 | 4510 | 524% | 10088 | 11,13% | -11287 | -1121% | -6487 | -7,26%

Uprava hodnot

, ) 20008 -3464 -17,31% | -10129 | -61,22% 8 045 125,41 % -4 434 -30,66 %
v provozni oblasti

Ostatni provozni 2273 | 3181 [139,95% | -4521 | -82,80% | -428 | -4587% | -325 | -64,36%

vynosy

Sjﬁ;g;provozm 3537 | 7733 |21863%| 7382 | 6550% | 2689 | 69,16% | -92 7,67%

He el 7353 | 2752 | 3743% | 3721 | 8087% | 3059 | -36,76% | 4457 | 8469%

hospodareni

Vynosové roky 2975 | 2795 | 9395% | 55 | -3056% | 31 2480% | 203 |130,13%
a podobné vynosy

Nakladové uroky 0 0 / 0 / 3 / 30 1000 %

a podobné naklady

Finanéni vysledek

. 1239 3362 271,35% 2370 51,51 % -6 866 -98,49 % 219 208,57 %
hospodareni

Vysledek hospoda- 3592 8959 -104,27 5054 -559,67

¥enf pred zdan&nim % % 3681 218,20 % 4676 87,11 %
0 0

Vysledek hospoda-

o el 7345 -2 745 -37,37 % 683 14,85 % -1354 -25,63 % 3920 99,77 %
feni po zdanéni

Vysledek
hospodafreni za 7345 -2 745 -37,37 % 683 14,85 % -1 354 -25,63 % 3920 99,77 %
ucetni obdobi

Cisty obrat

087 p 24 3675 | -20423 -8,38 % -5 809 -2,60 % -11 158 -5,13 % -11 218 -5,44 %
za Ucetni obdobi

Zdroj: vlastni zpracovéani dle Gcetnich zdvérek spolecnosti

VertikdIni analyza

VertikdIni analyza spocivd v procentnim rozboru zdakladnich Ucetnich vykaz(, kon-
krétné rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Zdkladem vertikdIni analyzy je si zvolit zadkladnu,
ze které budeme pocitat procentni vyjaddreni. Pro aktiva byla zvolena zadkladna celkova
aktiva, pro pasiva pak celkovd pasiva. U vykazu zisku a ztraty byla zvolena poloZka
JTrzby z prodeje vyrobkd a sluzeb”.

VertikdIni analyza aktiv
Tabulka 7 zndzorfiuje podily jednotlivych poloZzek k celkové bilanéni sumé majetkové

struktury spolecnosti. Ve spolecnosti prevlddaji obézna aktiva, kterd se podileji na bi-
lancni sumé ve vSech sledovanych obdobi zhruba z 80 %. Dlouhodoby majetek se
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pohybuje ve vSech letech kolem 20 %, vyjma roku 2020, kdy se dlouhodoby majetek
podilina celkové sumé aktivz 10 %. V letech 2016-2019 se dlouhodoby nehmotny ma-
jetek drzel prdmérné na 10 %. V poslednim roce klesl na 0,19 %. DGvodem takového
snizeni je, Ze se vtomto roce se tvofily pouze odpisy, nikoliv nové investice. Dlouho-
doby hmotny majetek se prmérné drzel v letech 2016—2020 kolem 11%.

Tabulka 7 VertikdIni analyza majetkové struktury

AKTIVA CELKEM 216 673 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
Dlouhodoby majetek 49 207 23 % 17 % 25 % 18 % 10 %
algj‘;TSEOby nehmotny | 52410 12 % 8% 13 % 6 % 0,19 %
algj‘;TSEOby ety 22 797 11% 9% 12 % 12 % 10 %
ObéZna aktiva 160 404 74 % 81 % 72 % 81 % 87 %
Zasoby 0 0% 0% 0% 1% 1%
Kratkodobé pohledavky | 139114 64 % 67 % 59 % 40 % 30 %
Penéini prostredky 21290 10% 14 % 13% 40 % 57 %

Zdroj: vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spole¢nosti
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Obrézek 7 VertikdIni analyza aktiv spoleénosti Bisnode Ceskd republika, a.s.

Zdroj: vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spole¢nosti
Obrazek 7 zndzornuje slozeni obéznych aktiv v letech 2016-2020. Jak je mozné vycist
z grafu, krdtkodobé pohledavky predstavuji nejvétsi zastoupeni na obéznych aktivech,

jez ¢ini prlmérné 52 %. Dalsi vyrazné zastoupenou polozkou predstavuji penézni pro-
stfedky, které se béhem sledovanych let pohybuji prdmérné na 27 %.
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VertikdIni analyza pasiv

Tabulka 8 Vertikdlni analyza financni struktury

(v %) 2016 2016 2017 2018 2019 2020
PASIVA CELKEM 216673 | 100% 100 % 100 % 100 % 100 %
Vlastni kapitdl 160 150 74.% 62 % 44 % 38% 39%
Zakladni kapital 4 050 2% 2% 3% 3% 3%
Vysledexihospoaarent’ IR 69 % 58 % 37% 31% 30 %
minulych let
Vysledek hospodarent 7345 3% 2% 4% 3% 6%
ucetniho obdobi
Cizi zdroje 30195 14 % 18 % 26 % 27 % 28 %
Rezervy 941 0,4 % 1% 1% 1% 1%
Zavazky 29 254 14 % 17 % 25 % 26 % 27 %
Dlouhodobe 3202 1% 1% 2% 2% 2%
zavazky
Kratkodobé zévazky 26052 12 % 16 % 24.% 24.% 26 %

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gcetnich zavérek spoleénosti

V prlbéhu analyzovaného obdobi mél podil vlastniho kapitdlu na bilanéni sumé klesa-
jici trend, a to od roku 2016 do roku 2019. V roce 2020 vSak o néco malo vzrostl, a to ze
38 % na 39 %. Primérné se viak jeho hodnoty ve sledovaném obdobi pohybovaly ko-
lem 51 %. | pres klesajici tendenciv podniku prevysuje stale vlastni kapital, coz Ize hod-
notit vcelku pozitivné. Nejvétsi podil na vliastnim kapitdlu méa vysledek hospodareni
minulych let, ktery se pohybuje primérné na 45 %. Dalsi polozkou, kterd patfi do vlast-
niho kapitdlu je vysledek hospodareni Gcetniho obdobi, ktery strfidavé rostl a klesal.
Pridmeérné se vsak jeho podil na bilan¢ni sumé pohyboval kolem 4 %.

Naopak podil cizich zdrojd na celkovych pasivech vzrostl ze 14 % na 28 %, a to diky
narlstu zavazku, konkrétné kratkodobych, mezi které patfi zavazky z obchodnich
vztahd, ze socidlniho zabezpedeni a zdravotniho pojisténi, zdvazky k zaméstnanclim a
ke statu. Je dllezité zminit, Ze spole¢nost nema zaddné kratkodobé ani dlouhodobé
zadvazky k Gvérovym institucim.
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Obrézek 8 VertikdIni analyza pasiv spolecnosti Bisnode Ceska republika, a.s.

Zdroj: vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spole¢nosti
VertikdIni analyza vykazu zisku a ztraty

Naposled uz zbyva jen vertikdIni analyza vysledovky, ktera je zndzornéna v tabulce ¢.
0.

V analyzovaném obdobi je dllezité poméroveé sledovat ndklady na vynaloZeni trzeb,
kterych podnik dosahuje. Nejvétsi ndkladovou polozku tvofi vykonova spotreba, jejiz
podil v priibéhu sledovaném obdobi klesal, a to pfedevsim diky poklesu sluzeb z 52,54
% na 44,85 %. Tento fakt je dldsledkem toho, Ze se jednd o podnik, ktery poskytuje
sluzby.

Druhou nejvétsi polozku ndkladl tvori osobni ndklady. Podil osobnich ndkladd stridave
rostl a klesal. Od roku 2016 do roku 2018 podil vzrostl z 36,28 % na 47,13 %. DOvodem
takového vzrlstu byl rlst mzdovych nakladd, které vzrostly z 27,24 % na 36,66 %. Od
roku 2019 zacaly osobni ndklady klesat, taktéz kvdli mzdovym naklad@m.

Podil Upravy hodnot v provozni oblasti v obdobi 2016—-2018 klesl, a to 28,53 % na 3 %.
V roce 2019 vSak vzrostl na 7,04 % a v roce 2020 opét klesl na 5,17 %. Podil provozniho
vysledku hospodareni mé v prlbéhu sledovanych let kolisavy prlbéh, kdy stfidavé
roste a klesa. Na zacatku analyzovanych let dosahoval podil 3,10 % a na konci 5,01 %.
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Tabulka 9 VertikdIni analyza vykazu zisku a ztraty

1rszlzéébpr°deje wrobkl | 532313 | 100% 100 % 100 % 100 % 100 %
Vykonové spotieba 129095 | 5440% | 4814% | 4850% | 46550% | 4659 %
Aktivace -6500 | -2,74% | -2,48% | -391% | -0,09% 0%
Osobni néklady 86093 | 3628% | 4188% | 4713% | 4355% | 42,75%
gfzrjs’gbk;;’jt?m v pro- 20 008 843 % 7.65% 3% 704 % 517 %
Ostatni provozni vynosy 2273 0,96 % 2,52 % 0,44 % 0,25% 0,09 %
Ostatni provozni naklady 3537 1,49 % 521 % 1,82 % 0,58 % 0,57 %
E;%‘;‘;Zr;'iVVS'edek es: 7353 3,10 % 213 % 3,90 % 2,56 % 5,01 %
Vynosove droky a po- 2975 125% | 008% | 006% | 008% | 019%
dobné vynosy

Nakladové uroky a po- 0 0% 0% 0% 0% 002 %
dobné naklady ° ° ° ° e
eIl RS EINes: 1239 0,52 % 213 % 3,26 % 0,05 % 0,17 %
podareni !

Vysledek hospodarent 8592 362% | -017% | 079% | 261% | 518%
pred zdanénim

Vysledek hospodarent 7345 310% | 213% | 247% | 191% | 405%
po zdanéni

Cisty obrat za Uéetni ob-

dont 243675 | 102,68% | 103,19% | 101,78% | 100,49% | 100,57 %

Zdroj: vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spole¢nosti

3.3 Bilancni pravidla

V této kapitole provedu analyzu bilancnich pravidel, které jsou detailné popsana v te-
oretické casti. Jak jiz bylo receno v teoretické ¢asti, pravidla predstavuji doporuceni,
kterymi by se mél podnik Fidit, aby udrZzoval zejména financni rovnovahu a stabilitu
podniku. Je dlleZité podotknou, Ze se jednd pouze o doporuceni, nedodrzenf téchto
pravidel hned nemusi signalizovat ohrozeni podniku.
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Zlaté bilan¢nf pravidlo

Tabulka 10 Zlaté bilancni pravidlo

 deepientnipavde |

v tis. K& 2016 2017 2018 2019 2020
Dlouhodoby majetek 49 207 38627 36 780 22 145 12 841
VK 160150 | 136589 64 872 46 801 50 650
Dlouhodobe zavazky 3202 2 848 2539 2328 1996
Dlouhodobé zdroje 163352 | 139437 67 411 49 129 52 646
Podminka splnéna ANO ANO ANO ANO ANO

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gcetnich zavérek spole¢nosti

Zlaté bilan¢ni pravidlo doporucuje sladovat ¢asovy horizont mezi dlouhodobymi ak-
tivy a dlouhodobymi pasivy. Jak Ize vidét v tabulce &. 10, toto pravidlo je spInéné ve
vsech sledovanych letech, nebot se spolecnosti podarilo dlouhodoby majetek finan-
covat dlouhodobymi zdroji se znacnym previsem. Nejveétsi previs je zaznamendn v
prvnich dvou sledovanych letech, kdy hodnota previsu &inila az prfes 100 tis. K& Tento
previs dlouhodobych zdrojd nad dlouhodobym majetkem je zplsoben predevsim
vyS§sihodnotou vlastnino kapitalu. V dalSich analyzovanych letech se previs snizuje. To
je zplUsobeno predevsim sniZzenim vlastniho kapitalu a dlouhodobého majetku. Z to-
hoto pravidla vyplyvd, Ze podnik je financovan konzervativné a vlastni kapital tak vyu-
Ziva i k financovani obéznych aktiv.
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Obrézek 9 Zlaté bilancni pravidlo

Zdroj: vlastni zpracovani na zadkladé Ucetnich zdvérek spolednosti
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Zlaté pari pravidlo

Tabulka 11 Zlaté pari pravidlo

- deteperipavide

v tis. K& 2016 2017 2018 2019 2020
Dlouhodoby majetek 49 207 38627 36 780 22 145 12 841
VK 160150 | 136589 64 872 46 801 50 650
Podminka splnéna ANO ANO ANO ANO ANO

Zdroj: vlastni zpracovani na zadkladé Ucetnich zavérek spolecnosti

Dalsim pravidlo, které spadd do bilancnich pravidel je pari pravidlo. Toto pravidlo srov-
nava dlouhodoby majetek a vlastni kapitdl. Pfi spIinéni tohoto pravidla se doporucuje,
aby byl dlouhodoby majetek financovan predevsim z vlastniho kapitdlu. Pfi pohledu
na tabulku ¢. 11 Ize vidét, Ze pari pravidlo je splnéno. A¢koli by se mohlo hodnotit po-
zitivné a bezpedng, ze podnik financuje dlouhodoby majetek prevazné z vlastniho ka-
pitalu, toto financovani ma dopady na efektivitu financovani, nebot podnik nevyuziva
cizi zdroje, které jsou levnéjsi nez vliastni zdroje.

Zlaté pari pravidlo
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Zdroj: vlastni zpracovani na zadkladé Ucetnich zavérek spolednost
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Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Tabulka 12 Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

 detpwvdowowmdniiike |

v tis. K& 2016 2017 2018 2019 2020
Vlastni kapital 160 150 136 589 64 872 46 801 50 650
Cizi zdroje 30195 38909 39196 33586 36470
Podminka splnéna ANO ANO ANO ANO ANO

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Ucetnich zavérek spolecnosti

Pri splnéni pravidla vyrovnani rizika je pozadovano, aby ve spolecnosti bylo vice vlast-
niho kapitdlu nez ciziho. Z tabulky ¢. 12 je patrné, ze je pravidlo splnéné ve vSech ana-
lyzovanych letech. Vyvoj vlastniho kapitdlu se kazdym rokem snizuje, pficemz cizi
zdroje stridaveé rostou ¢i klesaji.
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Zdroj: vlastni zpracovani dle Ucetnich zadvérek spolecnosti
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RUstové pravidlo

Tabulka 13 Ristové pravidlo

. o uistovépraido |

v tis. K¢ 2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020
Tempo ristu trzeb -8,83 % -1,26 % -3,91 % -5,51 %
Tempo ristu investic -21,50 % -4,78 % -39,79% -42,01 %
Podminka splnéna NE NE NE NE

Zdroj: vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spole¢nosti

Jakjejiz zminéno v teoretické ¢asti, rlstové pravidlo nam ik, Ze tempo rlstu investic
by nemélo byt vyssi neZz tempo trzeb z toho ddvodu, Ze na nové investice museji
nejdrive ty stavajici vydélat. Z obrazku ¢. 12 je patrné, Ze rlistové pravidlo neni spInéno
po celém sledovaném obdobi. DOvodem je postupné sniZzovani trzeb a zaroven i in-
vestic. Po celou dobu analyzovaného obdobi miZeme vidét, Ze pokles investic mél
vetsi tempo nezZ pokles trzeb.
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3.4 Analyza rozdilovych ukazateld

V rdmci této kapitoly provedu analyzu rozdilovych ukazatel(. V této analyze nés zajima
predevsim finanéni situace podniku a s ni spojena likvidita. Jednd se o volny kapital,
kterym spolecnost splaci své zavazky. V kapitole rozdilovych ukazatell byla prove-
dena analyza Cistého pracovniho kapitalu, ktery se fadi mezi nejvyznamnéjsi rozdilové
ukazatele.

Cisty pracovni kapital

Tabulka 14 Analyza Cistého pracovniho kapitalu

(v tis. K¢) 2016 2017 2018 2019 2020

vy . 160 404 178 054 106 544 100 253 112 682
Obézna aktiva

Krétkodobé zavazky 26 052 34 830 35161 30423 33487

Cisty pracovni kapital (CPK) 134 352 143 224 71383 69 830 79 195

Podil CPK na obé&znych ak-
tivech

83,76 % 80,44 % 67,00 % 69,65 % 70,28 %

Zdroj: vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spole¢nosti

Cisty pracovn{ kapitdl Ize hodnotit pozitivng&, nebot véechny jeho hodnoty v pribé&hu
sledovanych let nabyvaji kladnych hodnot, coz znaci, ze krdtkodobé zavazky jsou nizsi
nez kratkodoby majetek neboli obéznd aktiva. Vypoctené kladné hodnoty taktéz zna-
menaji, ze firma ma k dispozici tzv. ,financni polstar”, ktery podniku umozni pokracovat
dal v hospodareni i v pripadé, kdy by ho potkala nepfijemna situace, kterd by vyzado-
vala velky vydej penéznich prostredkd. Podil ¢istého pracovniho kapitdlu na obéznych
aktivech se pohybuje v rozmezi od 67 % do 83 %. Takto vysoké hodnoty znadi, Ze spo-
le¢nost ma velmi dobrou finanéni stabilitu. Toto tvrzeni by méla potvrdit i analyza li-
kvidity.

Z tabulky 14 Ize sledovat, ze Cisty pracovni kapital mél kolisavy prdbéh po celou dobu
sledovaného obdobi. Rist CPK Ize zaznamenat mezilety 2016 a 2017, kdy dosahl svého
maxima. Tento narCst byl zplsoben predevsim narlstem obéZnych aktiv, konkrétné u
poloZek kratkodobych pohledédvek z obchodnich vztahl a k ovliddané nebo ovladajici
osobé. Narlst byl zaznamenan také v roce 2020 oproti predchozimu roku. Pokles je
mozné zaznamenat v letech 2018 a 2019.
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Zdroj: vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spole¢nosti

3.5 Pomérové ukazatele

V této kapitole aplikuji jednotlivé pomérové ukazatele na vybrany podnik a provedu
analyzu v letech 2016—-2020. Pomérové ukazatele patfi mezi zadkladni nastroje financni
analyzy. Jednd se o ukazatele, které davaji jednotlivé polozky do poméru. V této praci,
jak je jiz uvedeno v teoretické ¢asti vyuziji ukazatele rentability, likvidity, aktivity a za-
dluzenosti, které jsou v praxi nejvice vyuzivany.

3.5.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability patfi mezi nejsledovanéjsi ukazatele v praxi. Nasledné byly spo-
¢itdny nejcéastéjsi ukazatele, diky kterym Ize vyhodnotit Groven zisku na zakladé vioze-
ného kapitdlu. Doporucené hodnoty tohoto ukazatele nejsou stanoveny, dle Scholle-
ové (2008, s. 161) jsou vSak vysoké hodnoty povazovany za nejoptimalnéjsi.

Tabulka 15 Ukazatele rentability

Rentabilita aktiv - ROA 3,39% 2,08 % 5,59 % 4,23 % 7,53 %
Rentabilita investovaného kapitdlu —| 4,50% 3,30% | 12,38% | 10,71% | 18,46 %
ROCE

Rentabilita vlastniho kapitalu — ROE 4,59 % 3,37 % 8,14 % 8,40% | 15,50 %
Rentabilita trzeb - ROS 3,10 % 2,13 % 2,47 % 1,91 % 4,05 %

Zdroj: vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spole¢nosti
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Z vySe uvedené tabulky je zfejmé, Ze spole¢nost hospodafi se svym majetkem a kapi-
tdlem velmi efektivné, nebot v zaddném roce nedosahuje zdpornych hodnot.
Ze zkoumanych let Ize fict, Ze pro podnik byl rok 2020 nejuspé&snéjsim, nebot dosaho-

v v

val nejvyssich hodnot.

Zminované ukazatele maji proménlivy pribéh, nebot si nedrzi urcitou Uroven. Hodnoty
v letech 2017 a 2019 jsou vZdy nizsi oproti pfedchozimu roku. NejvyssinarCst je zazna-
menan u ukazatele rentability investovaného kapitdlu (ROCE), kdy jeho hodnota v roce
2018 vzrostla 0 9,08 % oproti predchozimu roku. To bylo zplisobeno tim, Ze byl rapidni
pokles vliastniho kapitdlu, ktery se snizil témér o dvojndsobek, a naopak se zdvojndso-
bil zisk pfed Uroky a zdanénim. Ukazatel dosahl maximalni hodnoty v roce 2020, kdy
jeho hodnota vzrostla az na 18,46 %.

Ukazatel rentability trzeb byl vypocten podilem vysledku hospodareni po zdanéni a
trzeb podniku. Tento ukazatel Ize v poslednim roce hodnotit vcelku pozitivné. | pres
pokles trzeb v letech 2017 a 2019 vykazal podnik rostouci trend.

Z obrazku ¢&. 14 stoji za povSimnuti vztah ROE (rentabilita vlastniho kapitdlu) — ROA
(rentabilita aktiv). Ukazatel ROE je ve vSech zminénych letech vyssi nez ukazatel ROA.
Tato skutec¢nost znamen3, Ze relativni vytéznost celého kapitdlu je mensinez vlastniho
kapitdlu.
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Zdroj: vlastni zpracovani dle Gcetnich zavérek spolecnosti
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3.5.2 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity vyjadfuji schopnost podniku v&as platit své zavazky. Nasledna ta-
bulka predstavuje vypoctené hodnoty vsech stupn@ likvidity, kterd je ¢lenéna na béz-
nou, pohotovou a okamzitou.

Tabulka 16 Ukazatele likvidity

Likvidita 2016 2017 2018 2019 2020
B&In3 6,16 5,11 3,03 3,3 3,36
Pohotova 6,16 5,11 3,03 3,27 3,35
Okamzita 0,82 0,88 0,54 1,64 2,20

Zdroj: vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spole¢nosti

Bézna likvidita vyjadtuje, kolikrat jsou obéznd aktiva vyssi nez kratkodobé zdvazky. Za
doporuceny interval tohoto ukazatele je povazovan interval vrozmezi 1,5 — 2,5. Z vy-
poctenych hodnot v tabulce ¢ 16 Ize vidét, Ze v porovnani s doporuc¢enymi hodnotami
jsou vypoctené hodnoty likvidity enormné vysoké. Vysoké hodnoty predstavuji bez-
problémovou platebni neschopnost podniku. Nejvyssi hodnoty mlzeme zaznamenat
v letech 2016, kdy spolecnost dosdhla hodnoty 6,16 a 2017, kdy hodnota ukazatele byla
5,11. Takto vysoké hodnoty vSak pro podnik nemusi mit pozitivni vliv. Pfilis vysoké hod-
noty svédci o neefektivni vdzanosti financnich prostredkd v obéznych aktivech.

Pohotova likvidita neboli likvidita 2. stupné na rozdil od bézné likvidity vylucuje z ob&z-
nych aktiv nejvice likvidni polozku - zasoby. Jak je mozné vidét v tabulce & 16, hodnoty
pohotové likvidity dosahuji v prvnich tfech letech stejnych hodnot jako u likvidity
bézné. Je to ddno tim, Ze v prvnich tfech sledovanych letech disponoval podnik nulo-
vymi zdsoby. Mirny pokles hodnot nastal vroce 2019 a 2020, kdy podnik zacal tvofit
z4soby.

Posledni sledovanou veli¢inou je okamzitd likvidita, kterd hodnoti schopnost podniku
zaplatit své zavazky. Doporucené hodnoty pro tento ukazatel by se mély pohybovat
vintervalu 0,2 — 0,5. Z tabulky ¢. 16 je patrné, ze podnik se nachazi nad doporucenymi
hodnotami, vyjma roku 2018, kdy vypoctena hodnota se pfiblizn& nachazi v doporuce-
ném intervalu. V roce 2020 spole¢nost dosahuje nejvyssi hodnoty 2,20. Ddvodem je, ze
podnik drzi prilis mnoho finan¢nich prostredkd.
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Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolecnosti

3.5.3 Ukazatele aktivity

Skrze ukazatele aktivity jsme schopni urdit, jak efektivné podnik hospodafi se svymi
aktivy. Tabulka ¢. 17 ukazuje vyvoj ukazateld aktivity za sledované obdobf.

Tabulka 17 Ukazatele aktivity

2016 2017 2018 2019 2020
Obrat aktiv 1,10 0,98 1,43 1,65 1,50
Obrat zasob 0 0 0 251,26 | 296,58
Obrat pohledavek 1,71 1,47 2,44 4,14 5,07
Obrat zavazk( 9,11 6,21 6,08 6,75 5,79
Doba obratu zasob - - - 1,43 1,21
Doba obratu pohledavek 211 246 148 87 71
Doba obratu kratkodobych zavazk( 40 58 59 53 62

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gcetnich zavérek spole¢nosti

Hodnota ukazatele obratu aktiv by neméla klesnout pod 1. Kromé roku 2017 podnik ve
vsech sledovanych letech tuto podminku splfiuje. DGvodem nesplnéni doporucené
hodnoty v roce 2017 byl pomérné silny nardst aktiv, ktery nebyl kompenzovan pomér-
nym narlstem trzeb. Nar(st aktiv byl zplisoben predevsim nardstem provoznich zaloh
na ndjem a vyvoj vlastniho softwaru. Nejvyssi hodnoty podnik doséahl v roce 2019, kdy
se aktiva promitla do trzeb 1,65krat. Jak jiz bylo zminéno v podkapitole ukazatele likvi-
dity, hodnota zdsob v prvnich tfech sledovanych letech je nulovd, a tak tento ukazatel
za roky 2016, 2017 a 2018 nelze vyjadrit.
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V letech 2019 a 2020 vznikly podniku zdsoby v podobé IT pfisludenstvi (notebooky, po-
¢itace, monitory, dokovaci stanice) a rdmecky pro certifikaty pro klienty. Porovnanim
roku 2019 a 2020 podnik dosdhl vyssi hodnoty v roce 2020, kdy se zdsoby promitly do
trzeb 296,58krat. Obrat pohleddvek mé ve sledovanych letech rostouci trend, coz je
pro podnik zaddouci. Vroce 2017 doslo k vykyvu, kdy se hodnota obratu pohledavek
snizila. DOvodem byl nardst pohledavek z obchodnich vztah( oproti predesliému roku.
Pro lepsi zachycenf obratd aktiv, zdsob, pohledavek a zavazkd nam pomtze grafické
znazornéni.
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Zdroj: vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spole¢nosti

Obréazek ¢. 17. zachycuje dobu obratu zasob, pohleddvek a kratkodobych zavazky.
Doba obratu pohleddvek udava pocet dni, pfi kterych podnik musi ¢ekat na platby od
svych odbératell. Pro podnik je Zddouci, aby se doba splatnosti pohledavek zkraco-
vala. Ztabulky ¢. 17 je zfejmé, ze hodnoty ukazatele, kromé roku 2017, se ve sledova-
ném obdobi zkracovaly. V roce 2017 nastal mensi vykyv, kdy doba obratu pohledavek
se pohybovala kolem 246 dn(. Na konci roku sledovaného obdobi méla spole¢nost
nejlepsi vysledek, kdy jeho doba splatnosti pohledavek c¢inila 71 dni.

Z doby obratu uz zbyvé jen dobra obratu kratkodobych zavazkd. Tento ukazatel udava
pocet dni, pfi kterych je podnik schopen dostat svym zavazklm. Primérné se doba
obratu kratkodobych zdvazkd pohybovala kolem 54 dnid. Hodnota ukazatele by mély
byt z ddvodu finanéni rovnovahy podniku vyssi, neZ je doba obratu pohledavek. Z ta-
bulky ¢. 17 je zfejmé, ze spolecnost plati své zadvazky dfive, nez dostava zaplaceny své
pohledavky. Z toho usuzuji, Ze podnik ma nizsi vyjednavaci schopnosti vici odbérate-
IGm a dodavateldm
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3.5.4 Ukazatele zadluzenosti

V této podkapitole byly vypocteny ukazatele celkové zadluzenosti, mira zadluzenosti
a urokové kryti. Vypoctené hodnoty jsou zachyceny v tabulce & 18. Tyto ukazatele sdé-
luji, v jaké vysi podnik vyuzivd k financovani cizi zdroje.

Tabulka 18 Ukazatele zadluZenosti

2016 2017 2018 2019 2020
Celkova zadluZenost 13,94 % 17,59 % 26,33 % 27,02 % 28,24 %
Mira zadluzenosti 0,19 0,28 0,60 0,72 0,72
Urokové kryti - - - 1754,333 | 294,5455

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gcetnich zavérek spole¢nosti

Je dllezité podotknout, Ze spole¢nost nevyuziva zddny zpoplatnény cizi kapitdl. Dlou-
hodobé dluhy spolecnost vykazuje po celou dobu sledovaného obdobi ve formé od-
lozeného danového zdvazku. Mezi kratkodobé zavazky patfi predevsim zdvazky z ob-
chodnich vztah(, zavazky k zaméstnancim a zavazky ze socidlni zabezpeceni a zdra-
votniho pojisténi.

Doporucené hodnoty pro ukazatele celkové zadluzenosti by mé&ly byt v rozmezi 30 %-
60 %. Z bilan¢nich pravidel jiz vime, ze podnik k financovani vyuzivd zejména vlastni
kapitdl. Je tedy zfejmé, Ze hodnoty celkové zadluzenosti budou dosahovat nizsich
hodnot a podnik bude schopen vcas splacet své zdvazky. Vypoctené hodnoty celkové
zadluzenostijsou zaznamenany v tabulce ¢. 18, kde potvrzuji predeslé tvrzeni. Celkova
zadluzenost ve sledovanych letech ma rostouci trend, kdy se v roce 2016 pohybovala

| 49



na Urovni 13 % a postupné se zvySovala az na hodnotu 28 %. Rostouci celkova zadlu-
Zenost je zapfi¢inéna vyuzitim vyssi hodnoty cizich zdrojQ, konkrétné kratkodobych
zévazka.

Dalsim ukazatelem je mira zadluzenosti. Tento ukazatel nas informuje o finanéni struk-
ture podniku, tedy proporci cizich zdrojd a vlastniho kapitdlu. Hodnoty ukazatele maji
rostouci tendenci. Vys$si hodnoty znamenaji vyssi pomér cizich zdrojd vici viastnimu
kapitdlu. | pres dobré vysledky, ktery podnik vykazuje, by mél vénovat vétsi pozornost
strukture zdrojl z hlediska splatnosti. Podnik ve vSech sledovanych letech vykazuje
vetsi pomeér kratkodobych zavazkl nez dlouhodobych. Pro spole¢nost to mizZe zna-
menat podstatné vyssi riziko, protoze kratkodobé zdvazky bude muset v blizké dobé
splatit.

DalSim ukazatelem pro véfitele je Grokové kryti, které podava informaci o tom, kolikrat
je firma schopna uhradit GUroky ze svého vysledku hospodareni pfed Groky a zdanénim.
Jakjiz vime, spolecnost nepracuje s zaddnym zpoplatnénym kapitédlem. V prvnich trfech
letech spolecnost netvofi zaAdné nakladové Groky. Zmeéna nastala v roce 2019 a 2020,
kdy spolecnost zacala tvorit nakladové Uroky v podobé bankovnich Urokd a poplatkl
z nadlimitnich vkladd. Hodnoty ukazatele vtéchto letech se nachdzi vyrazné nad
Urovni doporucené hodnoty 5.
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Obrazek 18 Viyvoj celkové zadluZenosti v letech 2016 — 2020

Zdroj: vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spole¢nosti
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3.6 Bankrotni modely

Index INO5

Posledni ukazatel, ktery byl vypocten pro vybranou spole¢nost je Index INO5, ktery tak-
téz zkouma spolelnost z bankrotniho hlediska. Tento Index INO5 byl vytvoren pro
Cesky trh, a proto by mél co nejefektivnéji zhodnotit situaci na tuzemském trhu. Vy-
poltené vysledky lze zaznamenat v tabulce ¢. 19.

Tabulka 19 Index INO5

INO5 2016 2017 2018 2019 2020
Aktiva/Cizi zdroje 7,18 5,68 3,80 3,70 3,54
EBIT/Nakladové Uroky - - - 9,00 9,00
EBIT/Aktiva 0,03 0,02 0,06 0,04 0,08
Vynosy/Aktiva 1,12 1,01 1,46 1,66 1,51
OA/Kr. zavazky 6,16 511 3,03 3,30 3,36
INOS 1,86 1,49 1,30 1,65 1,74

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gcetnich zavérek spolecnosti

Z tabulky je zjevné, Ze podnik z pohledu bankrotu je finan¢né zdravy. Pouze ve dvou
letech, 2017 a 2018 se podnik nachazi v tzv. Sedé zéné, pricemz se nad hranici Sedé
zény v roce 2017 nedostal 0 0,11 bodU a v roce 2018 0 0,3.

Jakjiz bylo v této praci zminéno, podnik nepracuje s zaddnym zpoplatnénym kapitdlem,

a proto je nutné omezit hodnotu ukazatele EBIT/Urokové kryti na 9, coZ je maximalinf
mozna hodnota v pripadé, kdy podnik neni moc zadluzeny nebo neni zadluzeny vibec.
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4 ZHODNOCENI FINANCNI SITUACE A
DOPORUCENI PRO PODNIK BISNODE

Ceska republika, a.s.

Tato kapitola shrnuje vysledky finan&ni analyzy podniku Bisnode Ceska republika, a.s.
za obdobi 2016—-2020. Poté budou navrZzena doporuceni ke zlepSeni financnf situace
podniku.

4.1 Shrnuti vysledku finanéni analyzy

Z vysledk( horizontdIni analyzy jsme se dozvédéli, Ze podnik ve sledovaném obdobi
snizil bilanéni sumu témeér o 43 %. NejvétSich zmén pfi poklesu aktiv Ize zaznamenat
v letech 2017 a 2019, konkrétné u dlouhodobého nehmotného majetku. Ddvodem ta-
kového poklesu byla vySe odpisd nad realizovanymi investicemi. Pozitivhim obdobim
vidim rok 2018, kdy byly zafazeny nové informacni systémy Gnosus a MagnusWeb do
majetku. U obéznych aktiv jsme zaznamenali vétsi vykyvy v roce 2019 a 2020, kdy do-
Slo k tvorbé zasob v podobé IT prislusenstvi a rdmeckl pro certifikdty, které se posky-
tuji klientdm. V predchozich analyzovanych letech podnik netvofil Zddné zasoby. Pozi-
tivni vyvoj I1ze zaznamenat i u polozky penézni prostredky. | pfes pokles, ktery nastal
v roce 2018, jejich hodnota v dalSich letech roste. Nejvyssi narlst byl zaznamenan
v roce 2019, kdy jejich hodnota rapidné vzrostla, konkrétné o 165,02 %. Takovy nar{st
hodnotim velmi pozitivné, nebot se mUze jednat o zlepseni platebni moralky odbéra-
tell. V roce 2020 byl v rdmci skupiny Bisnode zaveden tzv. fiktivni cash-pooling, ktery
slouzi ke shromazdovani volnych penéZznich prostredkd jednotlivych spolecnosti na
jeden cilovy Ucet.

Stejny vyvoj je zaznamendn i na strané pasiv. V pribéhu analyzovanych let klesa
vlastni kapital, kdy na konci roku 2020 klesla jeho hodnota témér o trojndsobek. Podnik
za pétileté sledované obdobi nenavySoval zakladni kapitél. U vysledku hospodareni
minulych let byl zaznamenan taktéz klesajici trend. Kolisavého vyvoje si Ize vSimnout
u polozky vysledek hospodareni Gcetniho obdobi. Vcelku pozitivné hodnotim tuto po-
loZku, nebot i pfes jeji kolisavy pribéh podnik generoval ve vsech sledovanych letech
kladny VH. Kolisavého trendu si Ize vS§imnou i u polozky cizi zdroje. Podobného vyvoje
lze zaznamenat i u poloZky rezervy. V podniku se tvofi rezervy na nevycerpanou dovo-
lenou, soudni spory a restrukturalizaci.
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VertikdIni analyza aktiv ndm prozradila, ze v podniku prevlddaji obézné aktiva, kterd se
na bilancni sumeé podileji zhruba z 80 %. Jedné se konkrétné o kratkodobé pohledavky,
které se podileji na obéZznych aktivech prlmeérné z 52 %. Druhou vétsi polozkou, ktera
se podili na ob&znych aktivech jsou penézni prostfedky, které se béhem sledovanych
let pohybuje primeérné na 27 %. Takto vysoky podil obéZznych aktiv se mdze negativné
promitnout na vynosnosti podniku, nebot v priibéhu analyzovanych let zvySoval podil
obéZznych aktiv na Ukor stalych aktiv. Dlouhodoby majetek se podili na celkové bilanéni
sumeé kolem 20 %, vyjma roku 2020, kdy se jeho podil snizil na 10 %. Vétsi podil na
dlouhodobém majetku ma dlouhodoby hmotny majetek, ktery tvori primérné 11 %.
Na strané pasiv ma vétsi podil na bilanéni sumé vlastni kapital, ktery se pohybuje prd-
mérné kolem 51 %. Podil cizich zdrojG v priibéhu let vzrostl ze 14 % na 28 % a to kvdli
narlstu zavazkd, konkrétné kratkodobych, mezi které patfi zdvazky z obchodnich
vztah(, ze socidlniho a zdravotniho pojisténi, zdvazky k zaméstnancdm a ke statu. Ve
sledovaném obdobi podnik nemé zadné kratkodobé ani dlouhodobé zavazky k Gvéro-
vym institucim.

Z analyzy Cistého pracovniho kapitdlu je zfejmé, Ze podnik v letech 2016—-20220 dosa-
hoval kladnych vysokych hodnot, coz znamené ze byl schopen splacet své zavazky.
V podstaté ve vSech analyzovanych letech Ize mluvit o prekapitalizované spole¢nosti.
Je vSak dUlezité pohlizet i na likviditu a rentabilitu, zda takto vysoké hodnoty maji
opravdu pozitivni vliv na podnik.

Déale byla provedena analyzy pomeérovych ukazateld, kde byly blize zkoumany ukaza-
tele rentability, likvidity, aktivity a zadluzenosti. Ukazatele rentability nas informuji, Ze
podnik byl v celém sledovaném obdobi ziskovy, avSak podnik nedosahoval nikterak
vysokych hodnot. Nejuspé&snéjsim rokem pro podnik byl rok 2020, kdy vykazoval nej-
vy$3i hodnoty (ROA = 7,53 %, ROCE = 18,46 %, ROE = 15,50 %, ROS = 4,04 %).

V rdmci ukazatele likvidity byly vypocteny tfi stupné likvidity: béznd, pohotova a oka-
mzitad. Vypoctené hodnoty dosahuji enormné vysokych hodnot ve vSech analyzova-
nych letech, coz znadi vysokou financni stabilitu spolecnosti. Pfi pohledu na rentabilitu
je zfejmé, Ze takto vysoka likvidita nep(sobi nijak pozitivné, nebot to dokazuje o nee-
fektivni vazanosti financnich prostfedkl v obéznych aktivech a v drZzenf pfiliS mnoho
financnich prostredkd, které by se daly vyuzit pro rozvoj podniku.

Dale jsme se zaméfili na ukazatele aktivity. Obrat aktiv by nemél klesnout pod hodnotu
1. Zvysledk( Ize konstatovat, Ze podnik splnil tuto podminku ve vsech sledovanych
letech, vyjma roku 2017. Nesplnéni podminky neni vSak tak razantni, nebot hodnota
obratu aktiv ¢inila 0,98. DOvodem nesplnéni podminky byl pomérné silny nar(st aktiv,
ktery nebyl kompenzovan pomeérnym narlstem trzeb. Co urcité stoji za zminku, je
doba obratu pohledavek a kratkodobych zdvazk(. Doba obratu pohledavek se kromeé
roku 2017 zkracovala. Vroce 2020 dosahoval podnik nejlepSich hodnot, kdy doba
splatnosti pohledavek ¢inila 71 dni. Doba obratu kradtkodobych zavazkl se prdmérné
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pohybovala kolem 54 dnd. Aby byla spinéna financni rovnovaha podniku, je potreba,
aby hodnoty ukazatele doby obratu krdtkodobych zdvazkd byly vyssinez hodnoty uka-
zatele doby obratu pohledavek. Z vysledkd téchto ukazatell je zfejmé, Ze tomu tak
neni. Hodnoty ukazatele doby obratu pohleddvek jsou v prvnich tfech sledovanych le-
tech vyrazné vyssi. Vletech 2019 a 2020 si podnik uvédomil tento fakt, nebot se mu
podafilo vyrazné snizit dobu obratu pohledavek, avSak podminka nebyla stale spl-
néna.

Poslednim pomérovym ukazatelem je zadluzenost. Jak jiz bylo zminéno, podnik nevy-
uzivd ve sledovaném obdobi ke svému hospodareni zddny zpoplatnény cizi kapitél,
coz potvrzuje i hodnota celkové zadluzenosti. ACkoli ukazatel celkové zadluzenosti
mél v prdbéhu sledovanych let rostouci trend, jeho hodnoty se pohybovaly pomérné
nizkych hodnot, konkrétné pak v rozmezi 13,94 %. — 28,24 %. Je zde vidét, ze podnik
ma obrovsky podil vliastniho kapitdlu coz dokazuje skutecnost, Zze podnik financuje
velmi konzervativné. Podnik by mél zaroven vénovat vétsi pozornost strukture zdrojl
z hlediska splatnosti. Ve vSech sledovanych letech vykazuje vétsSi pomér kradtkodobych
zdvazk(l nez dlouhodobych. V budoucnu by to pro podnik mohlo znamenat vyssi riziko,
nebot ty krdtkodobé zdvazky bude muset v blizké dobé splatit.

V zavéru financni analyzy byla provedena analyza bankrotniho modelu, kterd urcila cel-
kové finanéni zdravi podniku ¢&i zda v budoucnu hrozi podniku bankrot. Z vysledku in-
dexu INO5 jsme se dozvédéli, ze v letech 2016, 2019 a 2020 podniku bankrot nehrozi.
Vroce 2017 a 2018 se podnik nachazel v tzv. Sedé zéné, kterd znadi nejisty vyvoj fi-
nancniho zdravi.

4.2 Navrh doporuceni pro zlepseni financniho zdravi
podniku

Tato podkapitola bude vénovéna nékolika navrhim doporuceni, které by podniku
Bisnode Ceskd republika, a.s. mohla pomoci zlepsit finan&ni zdravi a zarover podpofit
rdst podniku.

Mé prvni doporuceni se tyka majetkové struktury podniku. Jak jiz bylo feceno, v prQ-
béhu analyzovanych let stald aktiva kazdorocné klesala. Do budoucna mdzZe mit tento
pokles za nasledek postupné utlumovani podniku a snizeni tak jeho efektivity hospo-
dareni. Hlavnim ddvodem mdZze byt postupné moralni opotfebeni majetku. Podnik by
se tak mél zamérit na nové investi¢ni aktivity, které by mohly pfispivat podniku samot-
nému a zaroven tak zvysit ukazatele rentability, nebot jak je zndmo, investice do dlou-
hodobého majetku jsou pro podnik vynosnéjsi. Jak jsme se jiz dozv&dé&li z ukazatele
likvidity, vypoctené hodnoty jsou enormné vysoké. Podnik tak drzi pfilis mnoho financ-
nich prostredkdl, které by se daly vyuZit pro rozvoj samotného podniku.
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Dalsi problém Ize vidét v nesouladu mezi dobou obratu pohledavek a kradtkodobych
zavazk(l, které ovlivnuji financénf stabilitu podniku. Jak jiZ bylo zminéno, doba obratu
kratkodobych zavazk( je niZsi nez doba obratu pohledavek, coZz znamenad, Ze podnik
drive plati své zavazky, neZ dostava prijaté penize od odbérateld. Mym doporucenim
je jesté vice zefektivnit proces fizeni pohledadvek. Navrhuji podniku zkratit dobu splat-
nosti faktur, popfripadé zvysit pendle za pozdni Uhradu faktury. Tento krok by mél pfi-
mét odbératele platit véas. Zaroven by se tak mél snizit ukazatel doby obratu pohle-
davek. Podnik by mohl zadit vyuzivat i tzv. plateb predem, které by alespon z urcité
¢asti splatili hodnotu pohledavky. V pfipadé, kdy by se podniku nepodafilo fidit své
pohledavky, navrhuji moznosti vyuZiti tzv. faktoringu. Coz je sluzba faktoringové spo-
le¢nosti, kterd za faktoringovou provizi odkoupi pohledavky podniku a podnik tak ne-
musi ¢ekat na zaplaceni pohledavky.

Z ukazatele zadluZzenosti jsme se dozvédéli, ze je podnik finan&né zdravy a nerizikovy.
Jeho celkova zadluZzenost dosahuje nizkych hodnot. A¢koli je podnik financné zdravy,
tak neni prilis efektivni v nakladani s kapitdlem, nebot vyuzivd konzervativni zplsob fi-
nancovani. Tento zplsob financovani vyuziva vlastni kapitdl i k financovani kratkodo-
bého majetku, coz je pro podnik velice drahé, a proto by mél podnik vénovat vétsi po-
zornost skladbé kapitalu. Z horizontaIni analyzy jsme se dozvédéli, Ze hodnota vlast-
niho kapitdlu kazdorocné klesala. V pripadé, kdy by se vyvoj vliastniho kapitalu vyvijel i
nadéle stejnym tempem, to znamena, Ze by i v dalsich letech klesal, mlze se stat, ze
by podnik musel vyuzit zpoplatnény kapitdl. Tato skutec¢nost by vSak mohla podniku
pomoci s efektivitou a zaroven by toto financovani bylo pro podnik levnéjsim. Déle je
vhodné se zamérit na strukturu zdrojd z hlediska splatnosti. Podnik vykazuje vyssi hod-
notu kratkodobych zadvazkd neZ dlouhodobych, coz mlze znamenat vyssi riziko, pro-
toZze je v blizké dobé bude muset splatit.
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Zaver

Cilemm mé zavérecné prace bylo na zakladé financni analyzy za obdobi 2016-2020
zhodnotit finandéni situaci vybraného podniku a ndsledné doporudit ndvrhy pro zvyseni
jeho ekonomické efektivnosti. Udaje pro zpracovani finan&ni analyzy byly ziskany z vy-
rocnich zprav podniku za pétileté obdobi.

Bakaldrska prace byla rozdélena na dvé ¢asti, kterou tvofi teoretickd ¢ast a prakticka
Cast. V teoretické ¢asti jsme se nejdfive zaméfili na uzivatele financni analyzy a k ¢emu
ji vyuzivaji, déle jsou popsany zdroje informaci, které jsou potfebné pro sestaven fi-
nancni analyzy. Nasleduje kapitola zamérend na metody financni analyzy, mezi které
jsme zaradili analyzu horizontalni a vertikdIni analyzy Gcetnich vykazd, bilanénf pravi-
dla, analyzu ¢istého pracovniho kapitélu, analyzu pomérovych ukazatell a na zavér byl
vypoclten bankrotni model, ktery predikuje vyvoj finanéni situace podniku.

V praktické ¢asti jsme si nejdfive predstavili analyzovany podnik, jeho predmét podni-
kania byly zde popsany i nékteré z nabizenych produkt(, ktery podnik poskytuje svym
klientdm. Nasledné byly aplikovany jednotlivé metody financni analyzy na samotny
podnik. Vysledky jednotlivych ukazatell jsou komentovany a doprovazeny grafickym
zndzornénim pro lepsi prehlednost.

Vysledky analyzy absolutnich ukazatel( ukazaly, Ze v pribéhu analyzovanych let bi-
lancni suma podniku kazdorocné klesala, coz se nedd hodnotit nikterak pozitivné, ne-
bot to podniku nepomohlo k dalSimu rozvoji. Stala aktiva vykazovala béhem sledova-
ného obdobi klesajici trend, coz bylo zplsobeno zejména prevazovanim vysi odpisl
nad realizovanymi investicemi. Naopak obézna aktiva méla proménlivy vyvoj, kdy nej-
vy$si hodnoty dosahovala v roce 2017. Finandcni struktura podniku je tvofena zejména
vlastnim kapitalem, ktery mél v prlbéhu let klesajici trend.

Z vysledkd analyzy vykazu zisku a ztraty pak kazdorocné klesaly trzby a s nimi zaroven
vykonova spotifeba. Naopak osobni ndklady vykazovaly rostouci trend v prvnich tfech
letech sledovaného obdobi.

Z bilan¢ni pravidel jsme se dozvédéli, Ze podnik vyuziva konzervativni zpdsob financo-
vani, coz znamena ze svym vlastnim kapitdlem kryje i obéznd aktiva. Tento zpdsob fi-
nancovani je pro podnik drahy a je na Ukor efektivity, avsak je velmi mélo rizikovy.

Analyza Cistého pracovniho kapitdlu vykdzala kladné hodnoty, coz znamena ze je pod-
nik schopen spldcet své zavazky a ma jistou rezervu v pfipadé, kdy by ho potkala ne-
pfijemnd situace, kterd by vyzadovala velky vydej penéznich prostifedk.
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Vysledky ukazatele rentability vykazuji kladné hodnoty, pficemzZ se nedaji hodnotit
nikterak pozitivné, nebot nedosahuji pfilis vysokych hodnot a Zddny z ukazatell nemél
po celou dobu sledovaného obdobi rostouci trend. Ze zkoumanych let je rok 2020 pro
podnik nejuspé&snéjsim, nebot dosahoval nejvyssich hodnot.

V oblasti likvidity je upozorfiovdno na zbyte¢né vysoké hodnoty ukazatele, které jsou
na Ukor efektivity a rentability podniku. Podnik tak neefektivné hospodari s penéznimi
prostredky, které by se daly vyuzit napfiklad na nové investi¢ni aktivity, které by mohly
v budoucnu pfinést vyssi trzby Ci lepsi vysledky v oblasti rentability.

Z ukazatele aktivity plyne nesoulad mezi dobou obratu kratkodobych zdvazkd a po-
hleddvek. Z vypoctenych vysledk( je doba obratu pohledévek vyssi nez doba obratu
kratkodobych zavazk{, coZ ovliviiuje finanéni stabilitu podniku. Pro podnik je to nepfiz-
niva informace, protoze musi ¢ekat delSi dobu na své pohleddvky, nez mu nastava po-
vinnost splatit své zdvazky. Zde by se podnik mél vice snazit rfidit pohledavky a to tak,
ze by mél snizovat dobu splatnosti faktur. Z hlediska splatnosti by méla byt vénovéna
vétsi pozornost i strukture zdroj(. Ve vsech sledovanych letech podnik vykazuje vétsi
pomér kratkodobych zavazk( nez dlouhodobych. To miZe v budoucnu znamenat
vyssi riziko, protoze kratkodobé zdvazky bude muset podnik v blizké dobé splatit.

Podnik po celou dobu sledovaného obdobi nevyuZzival Zddny zpoplatnéné kapital, coz
se projevilo na vysledcich ukazatele zadluZenosti. Podnik dosahoval ve vSech analyzo-
vanych letech nizkych hodnot, coz znamen3, zZe je financné zdravy a nerizikovy. Z pro-
vedenych vysledk( jasné vyplyvd, Ze podnik k financovani samotného chodu vyuziva
vyhradné vlastni kapital, coz vsak nenf pfilis efektivni, nebot je to drahy zpUlsob finan-
covani. Bankrotni model potvrdil, Ze podnik nevykazuje zndmky Upadku a je financné
zdravy.
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Priloha 1 Rozvaha v letech 2016—2020

ROZVAHA (v tis. K¢) 2016 2017 2018 2019 2020
16 67 1181 148 87 124 314 129 154
AKTIVA CELKEM 216 673 22118 8 872 243 2915
B. Dlouhodoby majetek 49 207 38 627 36 780 22 145 12 841
B. I. Dlouhodoby nehmotny majetek 26 410 18 675 19 184 7373 248
B.l.2. Ocenitelnd prava 26 138 18 469 19 046 7 301 248
B.I.2.1. Software 26 138 18 469 19 046 7301 248
B.L4. Ost.atm dlouhodoby nehmotny 579 506 139 79 0
majetek
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 22 797 19 952 17 596 14772 12 593
Bilg. | HMotnémovité vécia jejich 4956 1101 2728 1391 699
soubory
pug. | Ocenovacirozdilknabytému 17 841 16 355 14 868 13381 11894
majetku
Poskytnuté zalohy na dlouho-
B.IL5. doby majetek a nedokonceny 0 2 496 0 0 0
dlouhodoby hmotny majetek
BIL5.2. Nedokc?ncehy dlouhodoby 0 5 496 0 0 0
hmotny majetek
C. ObéZna aktiva 160 404 178 054 106 544 100 253 112 682
C.l. Zasoby 0 0 0 817 654
C.I.1. Material 0 0 0 817 654
C.Il. Pohledavky 139114 147 577 87725 49 562 38294
C.I1.2. Kratkodobé pohledavky 139114 147 577 87725 49 562 38294
C.I.2.1. Pohledavky z obchodnich vztaht 71920 78 334 46 167 30072 32942
Cii.2.2. | Pohledavky —oviadana nebo 56 752 51919 26 581 10043 0
ovladajici osoba
C.l.2.4. Pohledavky — ostatni 10 442 17 324 14 976 9447 5352
C.11.2.4.3. | Stat — danové pohledavky 5909 7 305 6770 179 0
C.11.2.4.4. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 182 6478 4612 5181 1486
C.11.2.4.5. | Dohadné ucty aktivni 4053 3540 3594 3797 3686
C.11.2.4.6. | Jiné pohledavky 298 1 0 290 180
C.IV. Penézni prostredky 21290 30477 18 819 49 874 73734
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C.IV.1. Penéini prostfedky v pokladné 80 63 61 102 52
C.IV.2. Penéini prostfedky na Uctech 21210 30414 18 758 49772 73682
D. Casové rozligeni 7062 4500 5548 1916 3631
D.1. Naklady pristich obdobi 7062 4500 5548 1916 3631
2016 2017 2018 2019 2020
ROZVAHA (v tis. K¢)
PASIVA CELKEM 216 673 221181 148 872 124 314 129 154
A. Vlastni kapital 160 150 136 589 64 872 46 801 50 650
Al Zakladni kapital 4 050 4 050 4050 4050 4050
All Zakladni kapital 4050 4050 4050 4050 4050
A.IV. :Qf('f;")’k hospodafeni minulych | )0 555 127 939 55 539 38 822 38 751
Nerozdéleny zisk minulych let
A.IV.1. nebo neuhrazenad ztrdta minu- 148 755 156 100 55539 38 822 38 751
lych let (+/-)
AIV.3. Jllny vysledek hospodareni minu- 0 28161 0 0 0
lych let (+/-)
AV. Vysledek hospodafeni icetniho | 5, 4600 5 283 3929 7849
obdobi (+/-)
B. +C. Cizi zdroje 30 195 38 909 39 196 33 586 36 470
B. Rezervy 9241 1231 1676 835 987
B.IV Ostatni rezervy 941 1231 1676 835 987
C. Zavazky 29 254 37 678 37 520 32751 35483
C.l. Dlouhodobé zavazky 3202 2 848 2359 2328 1996
C.1.8. OdloZeny danovy zavazek 3202 2 848 2359 2328 1996
C.II. Kratkodobé zavazky 26 052 34 830 35161 30423 33 487
C.1.3.3 Kratkodobé prijaté zalohy 0 0 0 0 74
C.1.4. Zavazky z obchodnich vztaht 7 040 19 871 17 479 17 449 19736
C.I.8. Zavazky — ostatni 19 012 14 959 17 682 12 974 13 677
C.1.8.3. | Zavazky k zaméstnanciim 5388 5094 6 010 3551 3686
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Zavazky ze socidlniho zabezpe-

cln.g4. |, , . 2736 2 830 2963 2028 2151
¢eni a zdravotniho pojisténi

C.1.8.5. | Stat — danové zavazky a dotace 1236 1178 2204 2216 2 555

C.11.8.6. | Dohadné ucty pasivni 9 606 5815 6 449 5155 5283

C.11.8.7. |lJiné Zavazky 46 42 57 24 2

D. Casové rozliseni pasiv 26 328 45 683 44 803 43 927 42 034

D.2. Vynosy pfistich obdobi 26 328 45 683 44 803 43 927 42 034
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Priloha 2 Viykaz zisku a ztraty 2016—2020

2016 2017 2018 2019 2020
. |Trzbyzprodeje viastnich vyrobkd 237313 | 216347 | 213631 | 205281 | 193962
a sluzeb
A. Vykonova spotreba 129 095 104 141 103 601 95 647 90372
A.2. |Spotfeba materidlu a energie 4417 4071 4969 3692 3379
A.3. | Sluzby 124 678 100 070 98 632 91 955 86993
C. Aktivace (-) - 6 500 -5358 -8353 -187 0
D. Osobni naklady 86 093 90 603 100 691 89 404 82917
D.1. | Mzdové naklady 64 562 66 477 74 048 65039 60 355
p.p. | Naklady nasocidini zabezpeceni, 21531 24126 26 644 24365 22562
zdravotni pojisténi a ostatni naklady
D.2.1, | Néklady na sodiéini zabezpeceni a 19416 20924 23 561 21 564 19942
zdravotni pojisténi
D.2.2. | Ostatni naklady 2115 3202 3083 2 801 2620
E. Uprava hodnot v provozni oblasti 20008 16 544 6415 14 460 10 026
g1, | Upravahodnot dlouhodobého ne- 17 563 18121 12 814 14973 9694
hmotného a hmotného majetku
Upravy hodnot dlouhodobého ne-
E.1.1. | hmotného a hmotného majetku — 17 563 18 121 12 814 14 973 9 694
trvalé
E.3. | Upravy hodnot pohledavek 2 445 -1577 -6398 -513 332
1. Ostatni provozni vynosy 2273 5 454 933 505 180
M Trzpy z prodaného dlouhodobého 0 4104 437 174 0
majetku
11.2. | Trzby z prodaného materialu 23 56 57 129 89
[1.3. | Jiné provozni vynosy 2 250 1294 439 202 91
F. Ostatni provozni naklady 3537 11 270 3888 1199 1107
£l Zust(:atkova Fena prodaného dlouho- 0 5 416 518 152 0
dobého majetku
F.2. Prodany material 0 0 0 29 70
F.3. | Dané a poplatky v provozni oblasti 67 109 43 214 37
Fa. | Rezervyvprovoznioblasti a kom- -223 290 446 -841 151
plexni naklady pfistich obdobi
F.5. |Jiné provozni ndklady 3693 8 455 3181 1645 849
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* Provozni vysledek hospodareni 7 353 4601 8322 5263 9720

VI. Vynosové Uroky a podobné vynosy 2975 180 125 156 359

vi1. | Vynosove uroky a podobne vjnosy = -, g5, 165 125 156 102
ovladana nebo ovladajici osoba

Vio. O/statm vynosové Uroky a podobné »3 15 0 0 557
vynosy

J. Nakladové uroky a podobné naklady 0 0 0 3 33

9. O:statm nakladové uroky a podobné 0 0 0 3 33
naklady

VII. Ostatni financni vynosy 1114 1271 2754 343 566

K. Ostatni financni naklady 2 850 6419 4230 391 568

* Finanéni vysledek hospodafteni (+/-) 1239 -4 968 -1351 105 324

. V}/sledek hospodafteni pfed zdané- 3592 367 6971 5 368 10044
nim (+-)

L. Dan z pfijmu 1247 -4967 1687 1439 2195

L.1. Dan z pfijm0 splatnd 1496 -4613 2177 1470 2526

L.2. Dan z pfijm0 odloZena (+/-) -249 -354 -489 -31 -331

. ze//s_l)edek hospodateni po zdanéni 7345 4600 583 3929 7 849

. Vyslfadek hospodafteni za G&etni ob- 7345 4600 5983 3929 - 849
dobi (+/-)

* Cisty obrat za téetni obdobi 243 675 223252 217 443 206 285 195 067
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