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Abstrakt

Bakaldrskd prace se zabyvd zpracovanim financni analyzy na anonymizovaném
podniku v letech 2015 aZ 2021. Cilem bakalafské prace je posoudit vykonnost, stabilitu
a financni zdravi vybraného podniku. Prace je ¢lenéna na Cast teoretickou a praktickou.
V teoretické &asti dochdzi k sezndmeni se s finanéni analyzou, jejimi nastroji a
metodami. Praktickd ¢ast je vénovana aplikaci vybranych metod na konkrétnich datech
podniku. Zavér prace je vénovan zhodnoceni vysledkld financni analyzy a
doporucenimi.

Klicova slova

Financni analyza, absolutni ukazatele, bilancni pravidla, pomérové ukazatele, likvidita,
Cisty pracovni kapital, rentabilita, rozvaha

Abstract

The bachelor thesis deals with the elaboration of financial analysis on an anonymized
company between the years 2015 and 2021. The aim of the bachelor thesis is to assess
the performance, stability and financial health of the selected company. The thesis is
divided into theoretical and practical parts. The theoretical part provides an
introduction to financial analysis, its tools and methods. The practical part is devoted
to the application of selected methods on specific data of the company. The conclusion
of the thesis is devoted to the evaluation of the results of the financial analysis and
recommendations.

Key words

Financial analysis, absolute ratios, balance sheet rules, ratios, liquidity, net working
capital, profitability, balance sheet
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Uvod

Jako téma mé bakalarské prace jsem si vybral finanéni analyzu vybraného podniku,
konkrétné pak vyznamnou tuzemskou zbrojarskou spolec¢nost. Je celd fada ddvodd,
které mé vedly pravé k tomuto vybéru.

Jako prvni bych uvedl samotny vybér financni analyzy, kterou jsem si vybral na zdkladé
absolvovanych predmétl v pribéhu mého studia, které se vénovaly této problematice.
Samotné kouzlo finanéni analyzy spocivd praveé v aplikovatelnosti v redlném svété, kdy
jsme schopni na zakladé verfejné dostupnych dat urcit financ¢ni stav firmy. Konkrétné
pak, jak moc je vybrana spolecnost napfiklad zadluZzena, jakou ma vynosnost, zda nenfi
prekapitalizovana atd., moznosti zkoumani je cela fada. Vysledky financni analyzy
mohou byt cennymi pomocniky v pfipadé, kdy se jakykoliv subjekt rozhoduje vstoupit
do blizsiho kontaktu s podnikem. Napfiklad stabilitu firmy a schopnost dosahovat
svych zavazkl oceni dodavatelé, potencidini investofi a véfitelé, nebo samotni
zameéstnanci, které mdze zajimat stabilni vyplaceni mezd. Na druhou stranu ukazatele,
jako jsou rentabilita trzeb nebo rentabilita (celkového/vlastniho) kapitdlu mdze zajimat
vlastniky podniku ¢i investory, ktefi poskytli sv(j kapital.

K samotnému vybéru podniku mé vedly nejenom mé koni¢ky v oblasti sportovni
stfelby, ale i specifikace daného primyslového odvétvi, které navzdory krizim a
nejistotdm stdle celi obrovské poptdvce po svych vyrobcich, prfedevsim z
fad ozbrojenych slozek statl, popfipadeé civilniho trhu.

Cilem této bakalafské prace je provést finanéni analyzu, tedy posoudit vykonnost,
stabilitu a financni zdravi anonymizovaného zbrojafského podniku mezi lety 2015 az
2021 a uvést doporuceni, vedouci ke zlepSeni finanéniho stavu podniku.

Bakalafska prace je clenéna na dvé &asti, Cast teoretickou a praktickou. V prvni
zminované casti dojde k blizSimu seznameni se s financni analyzou, jejimi vstupnimi
zdroji dat, vybranymi ukazateli, s kterymi finan¢ni analyza pracuje. Informace o téchto
ukazatelich budou Cerpany z odborné literatury. Teoretickd ¢ast je nezbytna k celé této
praci, nebot uvadi nejenom popis danych ukazatell, ale i zplsoby vypoctu a jejich
doporuc¢ené hodnoty. V praktické ¢asti dojde v Uvodu kseznameni se s vybranym
podnikem, dale pak budou implementovany metody financni analyzy na datech
spolec¢nosti. Konkrétné se v praci objevi analyza absolutnich ukazatel, tedy
horizontalni a vertikdIni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty, dale pak bilancni
pravidla ¢i pomérové ukazatele, mezi které lze zatfadit ukazatele rentability, likvidity,
aktivity a zadluzenosti. V praci dojde i kanalyze cistého pracovniho kapitalu a
k zhodnoceni finanéniho zdravi pomoci indexu INO5.

Zavér prace bude vénovan celkovému zhodnoceni finan¢niho stavu podniku a
doporucenim, kterd povedou ke zlepSeni.
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1 Financni analyza

Financni analyza slouzi k zjisténi financni situace za urcité obdobi, obvykle jeden rok, a
to na zakladé uplynulych dat. Byt se jednd o retrospektivni pohled, poskytuje ndm
nescetné cennych dat o hospodareni podniku, které mizeme vyuzit k budoucimu
planovani nebo k stadvajicim rozhodnutim (Scholleova 2017, str. 164).

Vznik finan¢ni analyzy se datuje az ke vzniku penéz, avsak prvni pisemné zminky
pochazeji ze Spojenych statl americkych, kde Slo pfedevsim o zobrazeni absolutnich
ukazatell. Tyto vlastni financni analyzy byly spiSe teoretické prace nez prakticti rddci.
Casem se doslo k z&véru, Ze finanénf analyza mdZe posoudit likviditu, tedy finan&nf
zdravi podniku. V ¢eskych zemich se financni analyza datuje k za¢atku 20. stoleti, kdy
pan prof. Dr. Pazourek vydal dokument Bilance akciovych spolecnosti. Bilancni analyzy
se hojné uzivaly v prvni poloviné 20. stoleti, po roce 1945 doslo k zavedeni terminu
JFinancnianalyza". V ¢eskych koncinach doslo k rozmachu finanéni analyzy az po padu
komunismu (RG¢kovéa 2019, str. 9-10).

Existuje mnoho relevantnich ukazatell, nicméné RGc¢kova (2019, str. 10) vyzdvihuje
zejména schopnost vytvaret zisk a dosahovat svych platebnich zavazk{. Jinymi slovy
Ize fict, Ze primarnim Gcelem podniku je vydélavat penize, nicméné je nutné mit na
paméti, Ze musi byt téz solventni, jinak by mohlo dojit v extrémnim prfipadé az k zaniku
podniku.

Dle Sedlacka (2011, str. 3) financni analyza slouzi k identifikaci silnych a slabych stranek,
s touto myslenkou téZ pracuje Rac¢kova (2019, str. 11), kterd uvadi, Ze finan¢ni analyza
zasahuje i do jinych sfér. nezZ je finanéni Fizeni, napfiklad marketingovad SWOT analyza,
kde téZ dochazi k hodnoceni silnych a slabych stranek. Cilem finan¢ni analyzy je
lokalizovat slabé stranky, u kterych by mohly nastat v budoucnu potiZze, a naopak
identifikovat silné stranky, které maji pozitivni vliv na zhodnoceni majetku.

1.1 Zdroje financni analyzy

RGc¢kova (2019, str. 21) uvadi, ze pro vytvoreni kvalitni finanéni analyzy je nezbytné
disponovat vhodnymi daty, ty by mély byt separovdny od dat, kterd mohou zkreslit
situaci podniku. Hlavnimi zdroji dat jsou U&etni vykazy, ovSem zalezi, pro koho jsou data
urcena a kdo provadi finanéni analyzu. Finanénianalyza m(zZe byt provadéna pro internf
pouZziti, v takovém pfipadé ma firma k dispozici vnitropodnikové Ucetni vykazy, tedy
Castéji sestavovand data, tim padem vznikd mensi odchylka ve vysledku.

Pro externisty by méla byt data obsaZzena ve vyrocni zpraveé, pokud nejsou, jsou
k dispozici na webu Ministerstva spravedlnosti Justice.cz, kde je mé& podnik ze zdkona
zverejnit, minimalné jednou za rok. Obsahem UGcetnich vykaz( je predevsim rozvaha,
vykaz zisku a ztrat, Cash flow, prehled o vlastnim kapitalu a pfiloha Gcetni zavérky. Mezi
dalsi zdroje uzite¢nych dat mUzeme ftadit vyrolni zpravy, zpravy vrcholového
managementu podniku, auditord, firemni statistky, produkce z oficidlnich



ekonomickych statistik, z burzovniho zpravodajstvi, odbornych ¢lank{ nebo progndz
odbornikd (Kndpkova et al. 2017, str. 18).

1.2 Uzivatelé financni analyzy

Kislingerova (2007, str. 33) uvadi, ze finan¢ni analyza slouzi témér kazdému, kdo
pfichazi s danym podnikem do kontaktu. UzZivatelé financni analyzy se déli na dvé
skupiny, a to na externi a interni. Interni uzivatelé jsou predevsim manazefi a
zaméstnanci. Manazefi vyuzivaji finanéni analyzu ke své kazdodenni cinnosti —
kratkodobé i dlouhodobé fFizeni podniku. Maji moZnost se dostat i k neverejné
dostupnym informacim, a proto znaji nejlépe aktudlni stav podniku. Zaméstnancdm
jde nejcastji o jistotu zameéstnani, prosperitu, a to nejen podniku, ale i vlastni.
S informacemi o stavu podniku proto mohou pracovat odbory, a vyjednat tak lepsi
pracovni podminky.

Externi uzivatelé jsou vné podniku, mezi né Ize zafadit:

e poskytovatele kapitdlu: Je vhodné si uvédomit, Ze napfiklad u akciovych
spolecnosti dochazi koddéleni vlastnika od Ffizeni podniku. Investofi maji
vétsinou jiné zajmy nez manazefi podniku, proto vénuji pozornost zejména
zhodnoceni vioZzenych prostredkd a hospodareni podniku.

e banky a véfitelé: Sleduji finanéni stav podniku, zda je podnik schopny
dosdhnout svych zavazkd. Podle téchto a dalsich kritérii se véfitelé rozhodnou,
zda poskytnou &i neposkytnou kapitdl, popfipadé za jakych okolnosti.

e statajeho organy: Stat kontroluje, zda byla ve spravné vysi odvedena dan. Data
z financni analyzy mQze vyuzit napfiklad pro statistickd Setfeni, rozdélovani
dotaci nebo pfi uzavreni tendru mizZe analyzovat stav podniku.

e obchodni partnefi: V zajmu dodavatell je obchodovat se spolecnosti, ktera je
schopnd dosahovat svych zavazk(. Mezi obchodni partnery Ize zaradit i
odbératele, pokud maji strategického dodavatele, ktery by zkrachoval, mohlo
by dojit k zastaveni jejich vyroby, proto je i pro né pfinosné provést finanéni
analyzu dodavatele.

(Kislingerova 2007, str. 33-34)

1.3 Rozvaha

,Zakladnim ucetnim vykazem kazdého podniku je jeho rozvaha, kterd nas informuje o
tom, jaky majetek podnik viastnia z jakych zdroji je tento majetek financovan. Rozvaha
se vzdy sestavuje k urcitému datu a musi platit, Ze aktiva se rovnaji pasivim.
(Kndpkova et al. 2017, str. 24)

Dlouhodoby majetek by mél byt v podniku vyuZitelny minimalné jeden rok, jeho
minimalni vysi si stanovi Ucetni jednotka (v mezich zdkona). Postupem ¢asu dochézi u
dlouhodobého majetku k starnuti a opotfebeni, to se v U¢etnictvi promitne v podobé
odpisl. Vyjimku tvori dlouhodoby finanéni majetek, u kterého nedochdzi k odpisovani
(Kndpkova et al. 2017, str. 25, 28, 30).



Stald aktiva (dlouhodoby majetek) je mozné Stépit dale na dlouhodoby nehmotny
majetek (software, ostatni ocenitelnd prava, nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje atd.),
dlouhodoby hmotny majetek (pozemky a stavby, hmotné movité véci a jejich soubory
atd.) a dlouhodoby finanéni majetek (ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily)
(Kndpkova et al. 2017, str. 26; M&ce 2005, str. 24).

Obéznad aktiva se sklddaji ze zasob (materidl, vyrobky, zboZzi atd.), pohledavek
(dlouhodobych a kratkodobych), kratkodobého finanéniho majetku, penéZnich
prostiedkd (na Uctech nebo v pokladné), ¢asové rozlisenych aktiv (ndklady pfistich
obdobi atd.). Obézné aktiva maji plsobeniv podniku kratsi nez jeden rok, zaroven jsou
v cyklu, kdy podnik nakoupi materidl a v konecné fazi proda hotovy vyrobek. U
obchodnich podnikl dochazi k preprodavani zbozi. Udava se, Ze ¢im je cyklus rychlejsi,
tim je podnik vwkonnéjsi (Kndpkova et al. 2017, str. 27, 30).

Co se tyka pasiv, tak ta se déli de facto na 3 skupiny: na vlastni kapitdl, cizi zdroje a
C¢asové rozliseni pasiv. Vlastni kapitdl se ¢leni na zakladni, 4Zio a kapitalové fondy, fondy
ze zisku, vysledek hospodareni minulych let, vysledek hospodareni béZzného ucetniho
obdobi a rozhodnuti o zdlohdch na vyplaté podilu na zisku (Kndpkova et al. 2017, str.
34).

U vlastniho kapitdlu je na misté uvést jeho minimalni vysi, ta je stanovena zdkonem ¢.
90/2012 Sb., o obchodnich korporacich (Cast prvni § 121, § 142, § 246). Tento zékon
uvadi minimalni ¢astku 1 K& u spolecnosti s ru¢enim omezenym na jednoho spolecnika
(do roku 2014 minimaini ¢astka cinila 200 000 K¢), u komanditni spolecnosti nenf
stanovend minimalni vyse (dfive vsak byla, a to na 5 000 K&). U akciové spolecnosti je
minimalni vyse pfedepsana na 2 000 000 K¢, popfipadé 80 000 eur.

Cizi kapitdl je vypdjceny kapitdl na urcitou dobu, cenou vypUjceni tohoto kapitélu je
Urok a predstavuje pro dluznika finanéni ndklad. Cizi kapital tim padem byva do urcité
miry vyhodnéjsi nez vlastni, a to diky tzv. Leverage Effect (Kislingerova 2007, str. 44).
Cizi kapital se déli na rezervy (napfiklad zdkonné), zadvazky (krdtkodobé a dlouhodobé)
a ¢asové rozliseni pasiv (vydaje/vynosy pristich obdobfi) (Kndpkova et al. 2017, str. 34,
35).

Tabulka ¢. 1: Rozvaha, pét zakladnich segmenti

Rozvaha
Aktiva (majetek) Pasiva (kapital)
Vlastni
Dlouhodoby asn!
. kapital
majetek
Cizi zdroje
ey (dluhy)
Obe.zna Kratkodobé zavazky
aktiva )
z obchodniho styku

Zdroj: Vlastni zpracovani na zékladé Kislingerové (2007, str. 37)



1.4 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty, téZ zndm pod zkratkou VZZ, &i pojmem vysledovka. VZZ sleduje tok
penéz. NapIni kazdé firmy je realizovat zisk, ten vznikd, kdyz vynosy prevysuji naklady,
a naopak pfi prevyseni ndklad( vznika ztrata. Vynosy vznikaji pfi prodeji napt. produktu
a naklady predstavuji financni prostfedky vynaloZené na produkt, tedy napfiklad cenu
materidlu, prace atd. Je nesmirné ddlezité si uvédomit, Ze jak vynosy, tak naklady
nepredstavuji redlny tok penéz, a tudiz neodrdzeji skute¢né realizovanou transakci.
Vynosy a naklady byvaji ve vysledovce rozdéleny na dvé skupiny, mohou tedy byt
z provozni cinnosti, nebo zfinan¢ni cinnosti. Do roku 2015 byla soucasti dalsi
podskupina: vynosy/naklady z mimoradné cinnosti. Vynosy ¢i naklady z provozni
c¢innosti predstavuji pohyb penéz z hlavni ¢innosti firmy, jako pfiklad lze uvést ndkup a
prodej zbozi, vyrobu a prodej vyrobk(, ¢i realizovanou sluZzbu a s ni spojené naklady.
Vynosy a naklady je mozné sledovat i z financni ¢innosti, zisk Ci ztrata je realizovana
pomoci kapitdlu spolecnosti, jako pfiklad lze uvést vynos z cennych papirl nebo
vynosové ¢i ndkladové Uroky (Scholleova 2017, str. 18, 19, 21).

Tabulka ¢. 2: Zkracena struktura vykazu zisku a ztraty

l. Trzby z prodeje vlastnich vyrobkl a sluzeb

Il Trzby za prodej zboZi

A Vykonova spotfeba

B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti

C. Aktivace

D. Osobni naklady

E. Upravy hodnot v provozn{ oblasti (odpisy)

[l Ostatni provozni vynosy

F. Ostatni provozni naklady

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

V.- VII. Finan¢ni vynosy

G.-K. Finan¢ni ndklady

* Financni vysledek hospodareni (finanéni vynosy — finan¢ni ndklady)

*x Vysledek hospodareni pred zdanénim (provozni vysledek + finanéni
majetek)

L. Dan z pfijmu

o Vysledek hospodafeni po zdanéni

M. Prevod podilu na VH spolecniki

*rk Vysledek hospodareni za Ucetni obdobi

Zdroj: Vlastni zpracovani na zékladé Scholleové (2017, str. 21-22)

s

Scholleova (2017, str. 21) dodava, Ze hodnoty oznacené fimskou C&islici udavaji vynosy,
jako pfiklad uvadi polozku Il. Trzby za prodej zbozi. Hodnoty oznacené velkym
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pismenem oznacuji ndklad ¢i dané. Polozky oznacené symbolem * znadi rozdil
predeslych hodnot, napfiklad: Provozni vysledek hospodareni = (I. + Il. = A. = B. - C. —
D.— E. + Ill. = F).
Scholleova (2017, str. 21, 22) hovofi o vysledku hospodareni pred zdanénim, jako o
souctu vysledku hospodateni z provozni a z financni ¢innosti. Aby vznikl &isty zisk
neboli vysledek hospodareni za Ucetni obdobi, je nutné z vysledku hospodareni pred
zdanénim odedist dan z pfijmu. Navzdory snahdm o sjednoceni Ucetnich vykaz( Ize
najit v ciziné rozdily, proto je vhodné zminit vyznam téchto anglosaskych zkratek:
e EAT (Earning after Tax) — zisk po zdanéni (Cisty zisk).
e EBT (Earning before Tax) — zisk prfed zdanénim.
e EBIT (Earning before Interest and Tax) — zisk pfed Uroky a zdanénim.
e EBITDA (Earning before Interest Tax, Amortization and Depreciation) — zisk pred
droky, zdanénim a odpisy.
e NOPAT (Net Operation Profit after Tax) — provozni zisk po zdanéni. K NOPAT se
Ize dostat vypoctem EBIT x (1 — dafové sazba).
(Scholleovéd 2017, str. 22)

1.5 Piehled o penéznich tocich (cash flow)

Vykaz o financnich tocich, anglicky cash flow je 3. Gcetni vykaz, ktery doplfuje rozvahu
a vykaz zisku a ztraty. Podnik mdze byt v zisku, ale zdroven mUze byt platebné
neschopny, a to z ndsledujiciho ddvodu: rozvaha zobrazuje vynosy a naklady, zatimco
prehled o penéZnich tocich zobrazuje pfijmy a vydaje. Cash flow zobrazuje realny tok
penéznich prostfedkd (Kislingerova 2007, str. 58).

Scholleovd (2017, str. 27) popisuje rozdil mezi pfijmy, vynosy, naklady a vydaji
nasledovné: Pfijmy jsou rediné finanéni prostiedky (penize), které vstoupily do podniku
bez ohledu na to, odkud pochazeji, nemusi jit tedy o penize z vysledku vlastni
hospodarské ¢innosti, ale mdze jit napfiklad i o pUjcku. Vydaj je rediny odtok financnich
prostiedkd. Vynos a zaroven prijem mUZe nastat soubéZné, a to pfi situaci, kdy
prodame zbozi a dostaneme zaplaceno ihned, nicméné pokud bychom prodali zbozi
na fakturu, k pfijmu dojde aZz po uhrazeni faktury. K nesouladu mezi pfijmy a vydaji
mUze dojit z dGvodu ¢asového nesouladu nebo skutkového (ziskani pdjcky). Co se tyka
nakladld a vydajd, dochazi k obdobnym situacim, napriklad pokud dojde k zakoupenf
materidlu na fakturu a materidl jesté nebyl zaplacen, jednd se o ndklad, k vydaji dojde
az pojeho zaplaceni. Naklady napfiklad mohou byt téZ odpisy, kdy k vydaji uz doslo, ale
majetek se ¢astecné odpisuje a vstupuje do ndkladd postupné.
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2 Metody financni analyzy

2.1 Analyza absolutnich ukazatelt

JAbsolutni ukazatele vychazi prfimo z ucetnich vykazi. Analyzovana data porovnavame
za dany ucetni rok s rokem minulym. U danych udaji sledujeme jak absolutni zmény
téchto udajd, tak i zmény procentni (relativni). Analyza absolutnich ukazateld zahrnuje
horizontalni analyzu (analyzu trendd) a vertikdlni analyzu (procentni rozbor
komponent).” (M&ce 2005, str. 29)

2.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza ndm poskytuje informace, o kolik se ndm zménily jednotlivé
polozky ve finan¢nich vykazech v ¢ase (nejcastéji mezi roky), mUze byt vyjddiena v
procentech nebo v absolutnich &islech. Procentni vyjadfeni umoznuje hlubsi zkoumani
arychlejsi orientaciv Cislech, zatimco absolutni vyjadreni poskytuje spise objektivnéjsi
pohled (RGckova 2019, str. 118).

HorizontdIni analyzu Ize v relativni zméné (v procentnim vyjadieni) vypocitat nize
uvedenym vzorcem:

bézné obdobi — ptedchozi obdobi

D ot i X 100
rocentualni zmena predchozi obdobi

(RGc¢kova 2019, str. 118).
V absolutnim vyjadfeni ma vzorec podobu:

absolutni zména = ukazatel; — ukazatel;_,

(Knadpkova et al. 2017, str. 71)

2.1.2 Vertikalni analyza

Dle Knapkové et al. (2017, str. 71) vertikalni analyza, popfipadé procentni rozbor ndm
uvadi procentni zastoupeni jednotlivych poloZzek k urcité veli¢ing, ktera predstavuje
hodnotu 100 %. V pfipadé vertikdIni analyzy rozvahy porovnavame jednotlivé polozky
k celkovym aktivim/pasivim (bilanéni sumé). U vykazu zisku a ztraty zakladnu tvofi
celkové vynosy a naklady.

Zakladnu u vykazu zisku a ztrdt mQzou téz tvofit celkové trzby.

Jak mlzZe byt patrné, nazev této analyzy vychdzi ze sméru vypoctu procentniho
zastoupeni, na rozdil od horizontalni analyzy, smér je svisly. Pfednosti zminéné analyzy
je, ze nebere v potaz meziro¢ni inflaci, diky tomu je mozné procentni zastoupeni
polozek porovnavat nejenom mezi lety (srovnani v ¢ase), ale i mezi podniky (srovnani
v prostoru) (Sedlacek 2011, str. 17).
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Podle Kislingerové a Hnilici (2008, str. 15) je mozZné vertikdIni analyzu vypoditat nize
uvedenym vzorcem:

P; = hledany vztah

B; = velikost poloZky bilance

Z B; =suma hodnot poloZek v rdmci urcitého celku

2.2 Bilancni pravidila

Byt samotny nazev odkazuje na pravidla, jedna se predevsim o doporuceni, kterd jsou
vhodnad, aby se jimi podnik fidil, nebot si kladou za cil zajistit finan¢ni stabilitu podniku.
Bilan¢ni pravidla nemusi byt tedy striktné dodrzovana, zalezi ovsem na samotném
odvétvi podniku, napriklad bankovnisubjekt se m{ze ridit jinymi pravidly nez napfiklad
agrarni spole¢nost. Celkem existuji 4 pravidla: Zlaté bilancni pravidlo, Pravidlo
vyrovnavanirizika, Pari pravidlo a RGstové pravidlo. V nasledujicich podkapitoldch dojde
k bliZz§imu sezndmeni se s vyjmenovanymi pravidly.

2.2.1 Zlaté bilancni pravidlo

Zlaté bilan¢ni pravidlo bere v potaz jak aktiva, tak pasiva. Scholleova (2017, str. 72)
dodéava, ze ,dlouhodoby majetek by mél byt financovan z dlouhodobych zdrojl .. a
kratkodoby majetek z kratkodobych zdroji”.

Dlouhodobymi zdroji je myslen vlastni a dlouhodoby cizi kapitdl, zatimco za
kratkodobé zdroje je povazovan kratkodoby cizi kapital. V realité k této rovnosti
nedochézi, nebot primarnim cilem podniku je vydélavat, nikoliv vénovat drahocenny
¢as rovnosti polozek. V souvislosti s bilancnim pravidlem existuji celkem 3 strategie,
prvni zminénou lze povazovat za neutrdlini, jelikoZ dochazi do urcité miry k dodrzovani
zlatého bilan¢niho pravidla. Druhou strategii financovani je strategie konzervativni, kdy
dochazi k financovani kratkodobych aktiv dlouhodobym kapitalem. V praxi je mozné
setkat se se situaci, kdy si podnik vezme dlouhodoby Uvér, kterym hradi zasoby, nebo
umoznuje odbérateldm delsi Ihdty pro zaplaceni, tim jim v podstaté poskytne velmi
levny Uvér. Tuto strategii pouzivaji pfedevsim mensi podniky, je drazsi na financovani,
nicméné s nizkym rizikem. Tretim zpdsobem financovani je strategie agresivni. Jak
Z ndzvu vyplyva, je rizikova, nicméné velmi levna. V této strategii dochazi k financovani
dlouhodobych aktiv kratkodobymi zdroji. Jako pfiklad je moZné uvést situaci, kdy
podnik vyuzije dodavatelsky Gvér (s krdtkou dobou splatnosti) na ndkup automobilu,
stroje atd. a véfi, Ze do doby splatnosti stihne vydélat na splaceni zavazku. Tento
zminény styl financovani vyuzivaji zejména velké firmy, které maji znaénou vyjedndvaci
silu (Scholleovd 2017, str. 72).
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2.2.2 Pravidlo vyrovnani rizika

Pravidlo pro vyrovnavani rizika slouzi jako doporuceni, udava, Ze vlastni kapital by mél
prevySovat cizi, pficemz zastoupeni ciziho kapitdlu je v podniku Zadouci. Cizim
kapitdlem je myslen zejména soucet dlouhodobého a kradtkodobého ciziho kapitdlu
(Scholleova 2017, str. 74).

Scholleovd (2017, str. 75) dodévéa, ze aby byla spIinéna obé pravidla, pravidlo pro
vyrovnavani rizika a bilanéni pravidlo, musel by mit podnik pfevahu dlouhodobého
majetku oproti kratkodobému. Téz zalezi na pfedmétu podnikani spolecnosti.
Napfriklad velka vyrobni spolecnost mdze mit prevahu dlouhodobého majetku, a diky
proporci kratkodobych a dlouhodobych cizich zdroj splnit obé vySe popsana pravidla.
Nicmméné u velké obchodni spole¢nosti je vyloZzené nemozné dodrzet obé pravidla,
nebot miZe béZné dojit k prevaze kratkodobého majetku, napriklad zdsob. To by
znamenalo, ze kratkodoby majetek by mél byt financovan z krdtkodobych zdroj.
V tomto pfipadé je na misté brat pfednost vlastnika, popfipadé za urcitych podminek
preferovat zlaté bilancni pravidlo.

2.2.3 Pari pravidlo

Pari pravidlo navazuje na zlaté bilancni pravidlo, ,doporucuje, aby podnik uzival nejvys
tolik viastniho kapitdlu, kolik mazZe uloZit do dlouhodobého majetku — v idealnim
pfipadé méné, aby se vytvofil také prostor pro financovani dlouhodobym cizim
kapitalem.” (Scholleovd 2017, str. 75, 76). Jinak feceno, vlastni kapitdl by nemél
pfesdahnout hodnotu dlouhodobého majetku.

2.2.4 Riistové pravidlo

Toto posledni pravidlo doporucuje, aby rychlost rdstu investic neprekonala rychlost
rlstu trzeb. Jinymi slovy ndm fika, ze bychom neméli investovat do majetku, u kterého
neni ndvratnost (Vochozka 2020, str. 41, Scholleova 2017, str. 76).

Toto doporuceni je vhodné brat spise z dlouhodobého hlediska, protoZze navratnost
v podobé trzeb mize byt z po¢atku pomalejsi (Scholleové 2017, str. 76).

2.3 Pomeérové ukazatele

Pomérové ukazatele, anglicky financial ratios, nebo téz podilové ukazatele.

Na rozdil od absolutnich ukazatell, které sleduji pouze jednu polozku (rozvahy, nebo
VZZ), predstavuji podil dvou a vice polozek. Lze tedy do zlomku dosadit jakékoliv ¢islo
kromé nuly ve jmenovateli, nicméné pro efektivnéjsi posouzeni zdravi je vhodné
soustredit se na ukazatele: likvidity, aktivity, zadluzenosti, rentability a kapitadlového
trhu (Cizinskd 2018, str. 204; Knapkova et al. 2017, str. 87). Mezi zakladni ukazatele Ize
zaradit i ukazatele produktivity prace.

Patfi mezi nejrozsifenéjsi ukazatele, nebot Ize velmi rychle ziskat obraz o finanéni
situaci podniku. Pomérové ukazatele vychazeji nej¢astéji z vefejné dostupnych zavérek
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podniku, jako jsou rozvaha, vykaz zisku a ztraty, popfipadé cashflow (RGc¢kova 2019, str.
56).

Blaha a Jindfichovska (1996, str. 50, 51) dodavaji, Zze diky pomérovym ukazateldm
muUzeme sledovat urcitd obdobi, a diky tomu ohodnotit vyvojovy trend nebo sledovat
jednotlivé podniky navzajem. V tomto pfipadé ndm pomérové ukazatele pomUzou
normalizovat data mezi velkymi a malymi spole¢nostmi.

V nédsledujicich podkapitoldch dojde k bliz§imu sezndmeni se se zadkladnimi skupinami
ukazatelQ.

2.3.1 Ukazatele rentability

Vochozka (2020, str. 42) udava, ze ukazatele rentability mohou byt téz uvadény jako
ukazatele vynosnosti, ndvratnosti atd. Jejim cilem je porovnavat konelny vysledek
hospodareni (Citatel) k jmenovateli, ktery je v podobé celkovych aktiv, kapitdlu, nebo
trzeb. VSechny ukazatele rentability maji stejny Ukol a to sdélit ,kolik K¢ zisku pfipada
na 1 K& jmenovatele.” (Vochozka 2020, str. 42)

Rentabilita aktiv — ROA (Return of Assets)

Rentabilita aktiv, zndma téZz pod ndzvem Basic Earning Power, v ¢estiné produkeni sila.
Udava, jaky byl zisk na celkovych aktivech, bez ohledu na jeho plvod financovani.
Schopnosti ROA je vyjadfit celkovou vykonnost podniku. UZiti EBIT v Citateli pfinasi
nékolik vwhod, mezi néz patfi schopnost mezipodnikového srovnani, srovnavani pfi
zmeéné sazby dané nebo schopnost srovnani v pripadé zmeény zplsobu financovanf
(Kislingerovéa 2007, str. 83, 84).

_ EBIT

ROA = ——
0 A

EBIT - zisk pred tiroky a zdanénim

A - aktiva

(Neumaierovéd a Neumaier 2002, str. 113)

Rentabilita viastniho kapitalu - ROE (Return of Equity)

Jak samotny nazev daného ukazatele napovidd, jedna se o vynosnost vlastniho
kapitdlu. Tento cenny ukazatel miZzeme nejenom srovnadvat s mirou zhodnocen(
celkového kapitdlu, ale téZ s mirou inflace a mirou z Groku (Cizinskd a Marini& 2010, str.
166).

Cisty zisk
ROE

~ Viastni kapital

(Vochozka 2020, str. 42)
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Diky ukazateli ROE investor m(zZe posoudit, zda se jeho kapitdl zhodnocuje dostatecné,
popfipadé ho investovat jinam. Vynosnost vliastniho kapitalu by méla byt alespof 10
%.

Rentability trZeb — ROS (Return on Sales)

,Ukazuje, kolik korun zisku podnik utvofi z jedné koruny trzeb.” (Scholleové 2017, str.
177)

Trzbami ve vzorci se rozumi soucet trzeb za prodej zbozi a trzeb z prodeje vlastnich
vyrobkl a sluzeb. Na misté Citatele je mozné pocitat s Cistym ziskem, popfipadé i se
ziskem pred Uroky a zdanénim (EBIT). (Vochozka 2020, str. 43)

_ Cisty zisk

ROS =
Trzby

(Kislingerova a Hnilica 2008, st. 49)

2.3.2 Ukazatele likvidity

Jsou téZz zndmy pod anglickym pojmem Liquidity Ratios. Hlavnim cilem podniku je
tvofit zisk, nicnéné aby mohl byt podnik dlouhodobé stabilni, musi byt schopen hradit
véas i své pohledavky. Synek et al. (2011, str. 51) dodéavaji, Ze v opacném pfiipadé, tedy
v pfipadé dlouhodobé platebni neschopnosti, mize dojit az k samotnému ohrozenf
existence podniku. Likviditu podniku miZeme chépat jako miru schopnosti dosahovat
svych zdvazkd, zatimco likvidnost Ize popsat jako schopnost pfemény jednotlivych
aktiv na penézni prostfedky. V pfipadé likvidnosti se penize jevi jako nejlikvidnéjsi,
nebot s nimi mdZeme ihned hradit zavazky, jako dalsi (méné likvidni) Ize uvést
pohledavky za vyrobky a sluzby, zdsoby vyrobkd, polotovary, suroviny. Srovnatelné je
mozné délit polozky pasiv, kdy mezi nejlikvidnéjsi patfi kratkodobé dluhy. Na druhé
strané nejméné likvidni je vlastni kapitdl. | na strané aktiv je moZné najit nejméné
likvidni poloZky, napfiklad budovy nebo stroje a zafizeni. Jak jiZ vySe zaznélo, v ptipadé
platebni neschopnosti — nelikvidnosti m0ze dojit az k insolvenci. Jedna se o stav, kdy
podnik neni schopen béhem maximalné 12 mésicl preménit aktiva na penézni
prostredky, kterymi by pokryl dluhy, jinak fec¢eno, dluhy prekryvaji hodnotu celkovych
aktiv a podnik nenf schopen véas dosahovat zavazk(. Synek et al. (2011, str. 51) déle
zd(raznuji, ze nadbytecnd likvidita neni téZ optimalni. Podnik by mél mit vyvadZzenou:
likviditu, strukturu aktiv a mél by byt téz rentabilni. V pfipad& nadbyte¢né likvidity
podniku nedéla problém hradit v€as své zadvazky, nicméné za cenu snizené rentability,
nebot financni prostfedky na Uctech nebo v kase neprindseji témeér zadnou hodnotu.
Kndpkova et al. (2017, str. 94, 95) a Synek et al. (2011, str. 354, 355) pfifazuji k samotnym
ukazatelOm likvidity stupné:

e Likvidita lll. stupné — Ukazatel b&Zné likvidity

e Likvidita Il. stupné — Ukazatel pohotové likvidity

e Likvidita |. stupné — Okamzita likvidita
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Bézna likvidita

B&Zna likvidita, nazyvanéa téz podle Sedlac¢ka (2011, str. 66) jako current ratio, celkova
likvidita, mobilita, béZzna mira.

Je pomér mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky, pficemz doba obratu
obéZnych aktiv na penize by méla byt stejné rychla jako doba splatnosti kratkodobych
avérd. Vysledek bézné likvidity udava, kolikrat 1ze obéznymi aktivy pokryt krdtkodobé
z&vazky. Tento ukazatel je velmi senzitivni na strukturu obéznych aktiv, napfiklad zdsob,
které svoji Ucetni hodnotou nemusi odrazet stejnou hodnotu pfi prodeji, nebo
pohledavek, které mohou byt po Ih{té splatnosti ¢i dokonce nedobytné. Ukazatel je
mozné timto zpdsobem zkreslit (Blaha a Jindfichovska 1996, str. 54, 55).

Scholleova (2017, str. 179) a Synek et al. (2011, str. 354) jako optimalni hranici uvadéji
hodnoty v rozmezi 1,5 az 2,5.

Obézna aktiva

Bézna likvidita =
czna tvidita Kratkodoba pasiva

(Cizinska a Marini¢ 2010, str. 168)
Pohotova likvidita

Téz zndma pod oznacenim rychla likvidita, quick ratio, acid test nebo jako zkouska
ohném (Synek et al. 2011, str. 355).

Pohotova likvidita navazuje na béznou likviditu, nicméné z ddvodu pfesnosti jsou od
obéznych aktiv odelteny zdasoby, tim v obéZznych aktivech zbydou pouze penézni
prostfedky na U¢tech a v hotovosti, kratkodobé cenné papiry, oCisténé pohledavky od
nedobytnych (popfipadé pochybnych). Je mozné si vdimnout, Zze po odecteni zasob
pohotova likvidita bude dosahovat mensich hodnot oproti bézné likvidité. Velky rozdil
muze byt zplsoben nadmirou zdsob, tento jev byvéd béZzny u obchodnich spolecnosti,
které spoléhaji na rychlé pfeménéni zdsob v penézni prostfedky. Hodnota pohotové
likvidity by neméla klesnout pod hodnotu 1 (Sedl&dc¢ek 2011, str. 67).

Jako optimalni hodnoty intervalu pohotové likvidity jsou uvddéna 1 az 1,5 (Scholleova
2017, str. 179).

Okamzita aktiva — Zasoby
Pohotova likvidita =

Kratkodobé zavazky
(Kislingerova 2007, str. 90)
Okamzita likvidita

RGckova (2019, str. 58) hovoii o okamZité likvidité jako o nejpfisnéjsim z ukazatelQ.
V Citateli Ize najit pouze nejlikvidnéjsi prostiedky firmy (finanéni majetek), tedy penézni
hotovost, penize na Uctech, Seky a volné obchodovatelné cenné papiry.
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Synek et al. (2011, str. 355) optimalni hodnotu hotovostniho poméru (okamzité likvidity)
uvadeéji 0,5.

Pohotové platebni prostiedky

Ok Vltl l'k 'd 't —
amzita tikviatta Dluhy s okamZitou splatnosti

(RGc¢kova 2019, str. 58)

2.3.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity podle Maceho (2005, str. 35) poskytuji vérny obraz o hospodareni
podniku. Pokud ma spolecnost prfevahu aktiv, nad rdmec nutnosti, dochéazi ke vzniku
nadmérnych nakladd. Na druhou stranu, pokud je v podniku méné aktiv, nez je
potfebné, spolecnost se pripravuje o potencidlni obchody, tedy i o potencialni vynosy.
S ukazateli likvidity je mozné se setkat ve dvou formach — pocet obratek a doba obratu.
Polet obratek poskytuje informaci, kolikrdt dojde k obratu u uréitého majetku za
stanovené obdobi.

Doba obratu udava pocet dni, které jsou potfebné k jednomu obratu majetku. Cilem je
zkratit prdmérnou dobu obratu a zaroven zvysit obratovost (Scholleova 2017, str. 80).

Obrat aktiv

Kislingerova (2007, str. 93) hovoii o obratu aktiv jako o ukazateli po¢tu obratl (aktiv) za
stanovené obdobi, nej¢astéji za rok. Minimalni stanovend hodnota by neméla byt nizsi
nez 1. Téz je vhodné sledovat vysledky mezi spole¢nostmi ve stejném odvétvi.
(Sedlacek 2011, str. 61) dodava, ze pokud je vysledek mensi neZz mezioborovy pramér,
podnik by mél zvysit trzby, popfipadé zvazit prodej ¢asti aktiv.

Obrat celkovych aktiv = Trzby/Aktiva celkem
(Cizinska a Marini¢ 2010, str. 167)
Obrat zasob

Obrat zdsob, v angli¢tiné Inventory Turnover Ratio, ndm frikda, kolikrdt za rok dojde
k pfeméné zasob na ostatni obézna aktiva. Udava tedy, kolikrat dojde k prodeji a poté
k daldimu ndkupu zdsob (Scholleova 2017, str. 180).

Obrat zasob = Trzby/Zasoby

(Kislingerova 2007, str. 94)

Doba obratu zasob

Scholleovd (2017, str. 180) o dobé obratu zdsob hovofi jako o pfibuzném ukazateli
obratu zdsob. Rozdil spocivd v tom, Ze obrat zdsob udéava, kolikrat dojde k obratu (za
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rok), zatimco doba obratu ndm fikd, kolik prdmérné dni je potifeba k pfeméné na
napfiklad suroviny, material nebo do faze prodeje.

Zasoby

Doba obratu zasob = ——+——
oba obratu zaso (Tr2by/360)

(Scholleova 2017, str. 180)

Doba splatnosti pohledavek

V angli¢tiné Average Collection Period, DSO — Day's Sales Outstanding (Kislingerova
2007, str. 94).
Podle Vochozky (2020, str. 44) udava, kolik primérné dni je potfeba kinkasu
pohledavek ode dne vystaveni faktury. Pro podnik je nejvyhodnéjsi co nejmensi doba
splatnosti pohledavek, v opacném pfipadé podnik poskytuje pfijemci faktury obchodni
dvér zdarma.

Doba splatnosti pohledavek = Pohledavky/(Trzby/360)

(Kislingerova 2007, str. 94)

Doba splatnosti kratkodobych zavazki

Doba splatnosti kratkodobych zdvazkl (Creditors Payment Period) méfi, kolik dni nam
dodavatelé poskytuji bezirokové obchodni Gvéry (Scholleova 2017, str. 181).

Kratkodobé zavazky
(Trzby/360)

Doba splatnosti kratkodobych zavazki =

(Scholleova 2017, str. 181)

2.3.4 Ukazatele zadluzenosti

Kislingerovd a Hnilica (2008, st. 34) vidi ukazatele zadluZenosti, jako vztah mezi
vlastnimi a cizimi zdroji, pficemz cizi zdroje jsou v podniku Zadouci. V pfipadé, ze
v dobfe fungujici spole¢nosti dochazi k vySSimu previsu cizich zdrojd, nemusi se jednat
o negativni jev. Spole¢nost miZze pomoci vysoké financéni péaky zvysit vynosnost
vlastnich zdrojd.

Nejenom Kislingerova s Hnilicou (2008, st. 34), ale i Scholleova (2017, str. 183) jsou toho
nazoru, Zze pri analyze zadluzenosti je dUlezité brat v potaz leasing. Nebot poskytnuta
aktiva formou leasingu nevstupuji do rozvahy, ale do vykazu zisku a ztraty v podobé
ndkladl. Timto zplsobem je mozné zkreslit ukazatele zadluZzenosti. Spolecnost se
muzZe na prvni pohled jevit jako nezadluZzend, ale realita diky ,naleasovanému” majetku
mudze byt UpIné jina.
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Celkova zadluzenost

Total Debt to Total Assets, nebo téZ v angli¢ting Debt Ratio, poméruje dle Synka et al.
(2011, str. 357) pomér ciziho kapitdlu na celkovych aktivech, kdy vysledek je vyjadien
v procentech. Pro investory je prijateln&jsSi prevaha vlastniho kapitdlu, nebot
pfedluzeny podnik pfedstavuje vyssi riziko. Na druhou stranu pro vlastniky je
preferovanéjsi prevaha ciziho kapitédlu z d@vodu lepsi rentability viastniho kapitalu
pomoci finanéni paky.

Kndpkova et al. (2017, str. 88) doporucuji, aby se naméfené hodnoty pohybovaly
vintervalu 30 % az 60 %. Je ovSem nezbytné brat v potaz odvétvi podniku.

CK
Celkova zadluzenost = -

CK - Cizi kapitdl
A - Aktiva

(M&ce 2005, str. 37)

Zadluzenost viastniho kapitalu

Cizinska a Marini¢ (2010, str. 168) popisuji zadluZenost vliastniho kapitalu jako pomér
mezi cizimi zdroji a vlastnim kapitalem. Tento ukazatel fikd, kolikrat cizi zdroje
pfesdahnou viastni kapital.

Knédpkova et al. (2017, str. 89) o stejném vzorci hovofijako o mife zadluZzenosti a zaroven
zdUraznuje vyznam vyuzitelnosti v pfipadé Zadosti o bankovni Uvér. Banku mdizZe
zajimat vyvoj daného ukazatele a s nim spojena mira ohrozeni poskytnutého kapitalu.

Zadluzenost vlastniho kapitalu = cizi zdroje /vlastni kapital
(Cizinska a Marini¢ 2010, str. 168)
Urokové kryti

Urokové kryti zndme v zahrani¢i pod ndzvy interest coverage nebo times-interest-
earned — TIE, je vyjddfeno vzorcem zisk pfed Uroky a zdanénim v Citateli a celkovymi
droky ve jmenovateli. Vyznam pouziti pravé EBIT je ten, Ze pravé Uroky lze zaradit do
nakladl, které Ize odecist od danového zakladu. Vyssi hodnoty ukazatele jsou
zadanéjsi (Blaha a Jindfichovska 1996, str. 61).

Podle Ma&eho Urokové kryti ,vypovida o tom, do jaké miry jsou droky kryty ziskem®”.
(2005, str. 37)

Vysledek Urokového kryti by mél presdhnout alespon hodnotu 5 (Kndpkova et al. 2017,
str. 90).

Urokové kryti = EBIT /nakladové Groky

(Scholleova 2017, str. 183)
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2.4 Analyza pracovniho kapitalu

V pripadé analyzy pracovniho kapitdlu se Ize setkat s mnoha pojmy spojenymi s timto
nadzvem. Scholleova (2017, str. 91) zminuje napfiklad pracovni kapital (Working Capital),
nebo nefinanéni pracovni kapitédl (Noncash Working Capital).

V této kapitole dojde pfedevsim k hlubSimu poznani Cistého pracovniho kapitalu.

2.4.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital (CPK), popfipadé provozni kapitdl, patfi mezi nejpodstatné&jsi
rozdilové ukazatele. Byvd udavan jako rozdil mezi ob&Znymi aktivy a kratkodobymi
pasivy. Tento ukazatel ma vyznamny vliv na likviditu spolecnosti. Aby byl podnik
platebné schopny, méla by kratkodobd likvidni aktiva pfevysit kratkodobé zavazky
(Kndpkova et al. 2017, str. 85). V pripadé, Ze se tak nestane a vysledek cistého
pracovniho kapitélu je zaporny, jedna se podle CiZinské (2018, str. 197) o agresivn{
formu financovani, kterd je sice levnéjsi, nicméné hrozi zde, Ze podnik nebude schopny
vCas splacet kratkodobé zavazky.

Dle Vochozky (2020, str. 40) se Ize setkat i s anglickym nazvem Net Working Capital, ve
zkratce NWC. V pfipadé vypoctu lze postupovat dvéma zpUsoby, pficemzZ vysledek
v absolutni hodnoté je vzdy totozny.

Tento jev Ize pozorovat v tabulce ¢&. 3.

NWC = Obézna aktiva — Kratkodobé zavazky
(Vochozka 2020, str. 40)
Cisty pracovni kapital (NWC) = Dlouhodoby kapital — Dlouhodoby majetek

(Scholleovéd 2017, str. 91)
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Tabulka & 3: Cisty pracovni kapital

Stala aktiva Dlouhodobé zdroje
(vlastni kapital,
Cisty pracovni kapital d'°“h°d9be cizl
zdroje)
Obézna aktiva Kratkodobé zdroje

Zdroj: Vlastni zpracovani na zékladé Maceho (2005, str. 85)

2.5 Indexy hodnoceni podniku - Index IN

Model IN, neboli index d0véryhodnosti, byl sestrojen manzeli Inkou a Ivanem
Neumaierovymi. Od poloviny 90. let vznikly celkem Ctyfi ukazatele IN, které vychazi ze
zkoumani 24 matematicko-statistickych ukazatell. Hlavnim cilem indexd IN je
posoudit financni zdravi a dlvéryhodnost tuzemskych firem (RG¢kova 2019, str. 82;
Sedlacek 2011, str. 111).

Prvni ze Ctyf zminénych ukazatell IN 95 vznikl v roce 1995 a jednalo se predevsim o
véfitelskou variantu (Vochozka 2020, str. 110). Podobné jako Altmanovo Z-score IN95
obsahuje ve své rovnici nékolik pomérovwych ukazatell, jako jsou ukazatele
zadluzenosti, likvidity, rentability a aktivity. VSechny tyto ukazatele maji v rovnici jinak
velkou vahu, kterd predstavuje primérnou hodnotu v odvétvi. Tento fakt naznacuje
tomu, Ze tento index bere v potaz rozdilnost mezi rGznymi odvétvimi (Rackova 2019,
str. 82).

V néasledujicim obdobi, v roce 1999, byl IN95 doplnén vlastnickou variantou — IN99.
Pfedposledni index INO1, s daty z roku 2001, pfedstavoval komplexni variantu, tato
varianta byla modifikovdna poslednim z ukazateld indexem INO5 zroku 2005
(Vochozka 2020, str. 110).

2.5.1Index INO5

Jak jiz vy3e zaznélo, index INO5 navazuje na INO1. Scholleova (2017, str. 193) je toho
ndzoru, ze diky vysledku INO5 je mozné napfiklad s 86% pravdépodobnosti urcit, zda
podnik smérfuje k bankrotu, nebo s67% pravdépodobnosti konstatovat, zda tvofi
hodnotu. Scholleova déale dodava, Zze mize dojit k drobnému problému v pripadé, Ze
podnik je velmi malo zadluzeny, nebo vibec a ukazatel ndkladového kryti dosahuje
vysokych hodnot. Vtomto pfipadé je na misté omezit horni hranici ukazatele
EBIT/Urokové kryti hodnotou 9.
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Tabulka ¢. 4: Hodnoceni pomoci indexu INO5

INO5 >1,6 Spole¢nost se nachdzi v pfiznivé financni situaci a tvofi
hodnotu.
0,9 <INO5 <1,6 Rizikové pdsmo sedé zdny.
INO5 <0,9 Firma neni vdobré financni situaci. Nejenom, Ze netvori
hodnotu, ale dokonce ji i ztraci. Celkové podnik smérfuje
k bankrotu.

Zdroj: Vlastniinterpretace na zdkladé Scholleové (2017, str. 193) a financnizdravimsp.cz
[online]

Index INO5 je vhodnym pomocnikem predevsim diky své jednoduchosti. Pozitivum je,
Zze tento index dokdze rychle sdélit stav podniku, nicméné nedokdze identifikovat
konkrétni pric¢inu problému (Scholleova 2017, str. 193).

Aktiva Zisk Zisk Vynosy

7 X + 0,21 x -
Aktiva

INO5 = 0,13 x X — — 39 -
Nakladové aroky * Aktiva

Cizi zdroje =’
+0.09 x Obézna aktiva
’ Kr.cizi kapital

(Vochozka 2020, str. 112)
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3 Financni analyza podniku

3.1 Predstaveni spolecnosti

Vybrana spolec¢nost byla anonymizovana, proto v této praci nezazni jeji konkrétni
jméno.

Jednd se o nadnérodni akciovou spolecnost sidlici v Praze, kterd je 100% vlastnéna
holdingovou spolecnosti. Koncové je vlastnéna fyzickymi osobami s ceskym
obcanstvim. Vybrand spolecnost je vyznamnym vyrobcem munice, a navazuje tak na
své prvorepublikové kofeny, kdy dochazelo k vyrobé délostfeleckého stfeliva a rucnich
granatd. V dnesni dobé se jednd o podstatného dodavatele Ministerstva obrany a
ostatnich ozbrojenych slozek (G¢etni zavérky podniku).

Se zminénou spolecnosti je mozné se bézné setkat na veletrzich, jako jsou napfriklad
IDET, IDEX, IDEB, IWA Qutdoor Classics a podobné.

3.1.1 Pfedmét podnikani

Spolec¢nost navazuje na svého predchldce, ktery byl zaloZzen v 90. letech, mezi jehoz
povoleni patfily: ndkup, prodej a znehodnocovani stfeliva, opravy, Upravy, preprava,
nakup, prodej, plj¢ovani a znehodnocovani zbrani. Vybranému podniku se diky
prondjmu a poté odkupu muni¢niho skladu podafilo vytvofit zazemi pro distribuéni
sklad trhavin, vyrobu, Upravu a ekologickou likvidaci munice. Mezi vyrobni produkty
spole¢nosti Ize zaradit: vyrobu malordzového, velkordZzového a leteckého streliva,
vyrobu plastickych trhavin, ru¢nich zbrani na platformé typu kalasnikov, ,samopal” vzor
58 a RPG. Do ostatnich sluZzeb podniku je moZné zahrnout dodavky téZké vojenské
techniky, generalni opravy a dodavky nadhradnich dild (G¢etni zavérky podniku).

Vroce 2022 spolecnost diky svym velkym zdsobam techniky z dob sovétské éry
pfedstavovala vyznamného dodavatele ukrajinské armady, jako dalsi udalosti v tomto
roce lze zminit prevzeti obchodnich zastoupeni vyznamného italského vyrobce
brokovnic a amerického vyrobce lehkych obrnénych vozidel (webové stranky podniku;
Ucetni zavérky podniku).

3.2 Analyza absolutnich ukazatelu

Ucetni vykazy obsahuji mnoho poloZek, abychom zachovali ptehlednost, mdZzeme, dle
doporuceni Rac¢kové (2019, str. 119) z vykazd vyznadit polozky, u kterych zména byla
razantni a méla zasadni vliv na chod spole¢nosti.

Pro lepsi znadzornéni vyvoje danych polozek obsahuje tato podkapitola roky 2015 a
2016.

NiZe pfiloZzené tabulky obsahuji: prehled aktiv (tabulka &. 5), pasiv (tabulka &. 6) a vkazu
zisku a ztraty (tabulka ¢. 7) mezi lety 2015 az 2021. Kompletni Gcetni vykazy jsou
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prilozeny v pfiloze, kde je téz mozné najit povrchové grafy aktiv, VZZ a plosny graf pasiv,
na kterych je dobfe vidét velikost samotnych poloZzek a zaroven jejich mezirocni zmény.

Tabulka ¢. 5: Aktiva vybraného podniku

Rozvaha (v tis. K¢) 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
AKTIVA CELKEM 904270 | 1357803 | 1610122 | 1594587 | 1631812 | 1398807 | 1415462
Dlouhodoby majetek 32641 62 950 188 387 32 860 43 138 30 655 119 601
Dlouhodoby
nehmotny majetek 166 1924 4148 3003 2001 984 1317
Dlouhodoby hmotny
majetek 31350 59901 183114 28732 40 093 29671 118 284
Dlouhodoby finanéni
majetek 1125 1125 1125 1125 1044
Obézna aktiva 869644 | 1293846| 1421591 | 1541067| 1586180 | 1367 838| 1294649
Zasoby 570218 700 071 917 515 954916 1077511| 1063389 988 416
Pohledavky 144 566 335192 313762 396 389 445 561 230284 272 783
Dlouhodobé
pohledavky -9 528 8814 5 868
Kratkodobé
pohledavky 154 094 335192 313762 396 389 445 561 221470 266 915
Kratkodoby financni
majetek 117 117 117 117 30 22
Casové rozliseni aktiv 1985 1007 144 20 660 2494 314 1212
Zdroj: Vlastni zpracovani z U¢etnich zavérek podniku
Tabulka ¢. 6: Pasiva vybraného podniku
Rozvaha (v tis. K¢) 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
PASIVA CELKEM 904 2701357803 |1610122|1594587|1631812|1398807|1415462
Vlastni kapital 522786| 601512| 746033| 857566| 639268| 494405| 691625
Zakladni kapital 5000 5000 5000 5000 5000 5000 5000
Azio a kapitalové fondy -443 2
Fondy ze zisku 1125 1125 1125 1125 1125 1125 1125
Vysledek hospodareni
minulych let (+/-) 426172 | 416662 | 594926| 739908| 623316| 408474| 456 896
Vysledek hospodareni
bézného ucetniho obdobi
(+/-) 90489 | 178725| 144982| 111533 9 827 80248 | 228602
Cizi zdroje 310413 | 678188| 794658| 668661 940327| 854425| 679691
Zavazky 310413| 678 188| 794658| 668661| 938183| 837611| 625826
Dlouhodobé zavazky 80611 | 139548 44282 34 225 1000 55137 38782
Kratkodobé zavazky 229802 | 538640| 750376| 634436| 937183| 782474| 587044
Casové rozliseni pasiv 71071 78 103 69 431 68 360 52217 49 978 44 146

Zdroj: Vlastni zpracovani z G¢etnich zdvérek podniku
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Tabulka &. 7: Vykaz zisku a ztraty vybraného podniku

VYKAZ ZISKU A ZTRATY (v tis. K&) | 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Trzby z prodeje vlastnich 189242 | 167123 | 187968| 297256| 438427| 465144| 416055
vyrobkl a sluzeb
Triby za prodej zbozi 507560| 787179| 590808| 636582| 401578| 259772| 886190
Vykonové spotieba 566583 | 819332| 739416|1144809| 803158| 909067| 1394564
Zména stavu zdsob viastni 8396 | -13217| -147133| -112933| -45953| 83229 -260740
¢innosti (+/-)
Aktivace (-) 76599 | -182083| -164762| -249178| -59991| -482210| -237702
Osobni naklady 56261| 90558| 101093| 69364| 94104| 118210| 135634
(L)JEES‘;‘.’ hodnot v provozni 10308| 18633 25977 16480 11814 36033 4357
Ostatni provozni vynosy 15004| 123177| 126757| 305234 75245| 77634 52 847
Ostatni provozni naklady 42906| 115737| 195486| 211156| 96524| 59323 30226
:7_‘)’“"' VRIS R R 120743 | 228519| 155456| 159374| 15594| 78898| 288753
Nfakladove uroky a podobné 186 120 1359 5773 3963
naklady
Ostatni finan&ni vynosy 44160| 19400| 57708 49967| 11612| 43610 24 582
Ostatni finanéni naklady 53711| 28534| 34536| 71730| 10519| 17867 37155
Vysledek hospodarent pred 111368| 219446| 178499 137888| 15910| 101951| 273446
zdanénim (+/-)
Daf z pFijm 20879| 40721| 33517| 26355 6083| 21702 44 844
Vysledek hospodafent
VRl WOe el [ 90489 | 178725| 144982| 111533 9827| 80249| 228602
zdanéni (+/-)
Zdroj: Vlastni zpracovani z U¢etnich zavérek podniku
3.2.1 Horizontalni analyza
Horizontalni analyza aktiv
Graf ¢ 1: Vyvoj vybranych poloZek aktiv
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Zdroj: Vlastni zpracovani z G¢etnich zdvérek podniku
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Pfi pohledu na polozku aktiv je patrny rostouci trend mezi lety 2015 az 2019, avsak
v roce 2018 doslo oproti minulému roku k drobnému poklesu -15 535 tis. K& (- 1 %).
Rdst aktiv mezi lety 2015 az 2017 byl zapfi¢inén zejména narlstem obéznych aktiv a
¢astec¢né nardstem dlouhodobého majetku, do kterého patfi polozky s dobou uziti
delsi nez jeden rok. Vyznamnou rlstovou polozkou dlouhodobého majetku mezi
zminénymi lety byl dlouhodoby hmotny majetek, do kterého je mozné zaradit vyrobni
linku na drceni bezdymného prachu BPNC v hodnoté 6 106 tis. K¢ pasové rypadlo
LIEBHERR R 926 v hodnoté 2 116 tis. K nebo Mercedes S500 4Matic (2 840 tis. K&).
Podstatné roky pro dlouhodoby hmotny majetek byly 2017, kdy doslo k navyseni o
123 213 tis. K& (205,7 %) a 2021 — navys$eni 0 88 613 tis. K¢ (298,7 %).

Zminény narlst aktiv do roku 2019 a poté jejich pokles byl zplsoben zejména
obéznymi aktivy, konkrétné dochdazelo k narlstu zdsob a poté vroce 2020 doslo
k razantnimu poklesu -22 4091 tis. K¢ (-50,3 %) kratkodobych pohledavek, coz je mozné
vidét jako pozitivum, jelikoz doslo k inkasu.

Pozoruhodnou, le¢ nevyznamnou polozkou, u které nedochdzelo k podstatné zmeéné,
je finanéni majetek. U dlouhodobého finan&niho majetku nedochazelo ke zméné do
roku 2018, v roce 2019 doslo k poklesu o -81 tis. K¢ (-7,2 %), v nasledujici letech data
nebyla evidovana. Co se tyka kratkodobého financniho majetku, vroce 2015 nebyla
vrozvaze data uvedena, vdalSich letech (2016-2019) byla poloZzka stabilni a
nedochézelo k zddné zméné. V roce 2020 doslo k poklesu o -87 tis. K& (-74,4%) a v roce
2020 doslo k dalsimu propadu.

Tabulka ¢. 8: Horizontalni analyza aktiv v relativnim vyjadreni

2015/16 | 2016/17 | 2017/18 | 2018/19 | 2019/20 | 2020/21
AKTIVA CELKEM 50,2% | 18,6% -1,0% 2,3%| -14,3% 1,2%
Dlouhodoby majetek 92,9% | 199,3%| -82,6%| 31,3%| -28,9%| 290,2%
Dlouhodoby nehmotny majetek 1059,0% | 115,6%| -27,6%| -33,4%| -50,8% 33,8%
Dlouhodoby hmotny majetek 91,1%| 205,7%| -84,3% 39,5%| -26,0%| 298,7%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,0% 0,0% 0,0% -7,2% | -100,0% | nelze
Obézna aktiva 48,8% 9,9% 8,4% 2,9% | -13,8% -5,4%
Zasoby 22,8%| 31,1% 41%| 12,8% -1,3% -7,1%
Pohledavky 131,9% -6,4% 26,3%| 12,4%| -48,3%| 18,5%
Dlouhodobé pohledavky -100,0% | nelze nelze nelze nelze -33,4%
Kratkodobé pohledavky 117,5% -6,4% 26,3% 12,4%| -50,3% 20,5%
Kratkodoby finan¢ni majetek nelze 0,0% 0,0% 0,0%| -74,4%| -26,7%
Casové rozliseni aktiv -49,3% | -85,7%|14247,2%| -87,9%| -87,4%| 286,0%

Zdroj: Vlastni zpracovani z U¢etnich zavérek podniku
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Tabulka ¢ 9: Horizontalni analyza aktiv v absolutnim vyjadreni

(v tis. Kg&) 2015/16 | 2016/17 | 2017/18 | 2018/19 | 2019/20 | 2020/21
AKTIVA CELKEM 453533 | 252319| -15535| 37225|-233005| 16655
Dlouhodoby majetek 30309 | 125437 |-155527| 10278 | -12483| 88946
Dlouhodoby nehmotny majetek 1758 2224 -1145 -1002 -1017 333
Dlouhodoby hmotny majetek 28551 | 123213 -154382 11361 | -10422| 88613
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 -81 -1044 0
Obézna aktiva 424202 | 127745| 119476 45113 | -218342| -73189
Zasoby 129853 | 217444 37401 | 122595 | -14122| -74973
Pohledavky 190626 | -21430| 82627| 49172|-215277| 42499
Dlouhodobé pohledavky 9528 0 0 0 8814 -2946
Kratkodobé pohledavky 181098 | -21430| 82627| 49172|-224091| 45445
Kratkodoby financni majetek 117 0 0 0 -87 -8
Casové rozliseni aktiv -978 -863| 20516 -18166 -2180 898

Zdroj: Vlastni zpracovani z U&etnich zavérek podniku
Horizontalni analyza pasiv

Graf ¢. 2: Vlyvoj vybranych poloZek pasiv

Vyvoj vybranych pasiv

1000 000 938183
900 000 94 658 857 566 837611
800 000
678 188 7R3 691625 =@=\/|astni kapital

700 000 246 033 639 268 p
>0
2 00000 szz7Ep S0 K Pu et 625826 Vysledek hospodareni
S 500000 7 294926 m\znulvch let (p+/—)
¥ 426172 494 405
g
> 400000 416 662 408 474 10686 Vysledek hospodateni

bézného ucetniho
300 000
310413 obdobi (+/-)
200 000 178 725 L4 982 228 602 Zavazky
100 000 90 489 111533 I

9827
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Nazev osy

Zdroj: Vlastni zpracovani z U¢etnich zavérek podniku

Z uvedenychtabulek & 8a ¢ 10je logicky patrné, Ze dochazelo ke stejnému vyvoji pasiv
jako aktiv. Narlst pasiv v prvnich uvedenych trfech letech byl zpdsoben rlstem
vlastniho kapitalu a cizimi zdroji.

V roce 2016 doslo k navy$eni vliastniho kapitdlu o 78 726 tis. K& (15,1 %) v dalsich letech
trend rdstu viastnino kapitélu pokracoval, az do roku 2018, v dal$im roce (2019) doslo
k poklesu o0 -218 298 tis. K& (-25,5 %). Pocatecni narlst viastniho kapitdlu a ndsledujici
pokles (2019) byl zapfi¢inény narlstem polozek Vysledek hospodareni minulych let
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(+/-) a Vysledek hospodareni bézného Ucetniho obdobi (+/-). PoloZka vysledek
hospodareni minulych let (+/-) zaznamenala nérdst v roce 2017 o 178 264 tis. K¢ (42,8
%) a v piistim roce (2018) 144 982 tis. K& (24,4 %). V roce 2016 doslo k navyseni polozky
vysledek hospodareni bézného Ucetniho obdobi (+/-), a to o0 88 236 tis. K& (97,5 %),
v dalsich letech nasledoval pokles, ktery byl zakon&en rokem 2019, kdy doslo k poklesu
0 -101 706 tis. K& (-91,2 %), od roku 2021 dochézelo k rdstu.
Polozka cizi zdroje, respektive polozka zdvazky, zaznamenala v roce 2016 navySeni o
367 775 tis. KE(118,5 %), do roku 2017 nésledoval rlst, v letech 2018 az 2020 vykazovala
polozka vykyvy. V poslednim uvedeném roce doslo k dalsSimu poklesu, a to 0 -211 785

tis. K¢ (-25,3 %).

Tabulka ¢ 10: Horizontalni analyza pasiv v relativnim vyjadreni

2015/16 | 2016/17 | 2017/18 | 2018/19 | 2019/20 | 2020/21

PASIVA CELKEM 50,2% | 18,6% -1,0% 2,3%| -14,3% 1,2%
Vlastni kapital 15,1%| 24,0%| 15,0%| -255%| -22,7%| 39,9%
Zakladni kapital 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Azio a kapitalové fondy nelze -100,5%
Fondy ze zisku 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Vysledek hospodareni minulych let (+/-) -2,2% |  42,8% 24,4% | -15,8%| -34,5% 11,9%
Vysledek hospodareni bézného ucetniho

obdobi (+/-) 97,5%| -18,9% | -23,1%| -91,2%| 716,6%| 184,9%
Cizi zdroje 118,5% | 17,2%| -15,9%| 40,6% -9,1%| -20,5%
Zavazky 118,5% | 17,2%| -15,9%| 40,3%| -10,7%| -25,3%
Dlouhodobé zavazky 73,1%| -68,3%| -22,7%| -97,1% |5413,7%| -29,7%
Kratkodobé zavazky 134,4%| 39,3%| -15,5%| 47,7%| -16,5%| -25,0%
Casové rozliseni pasiv 9,9%| -11,1% -1,5% | -23,6% -4,3% | -11,7%
Zdroj: Vlastni zpracovani z U¢etnich zavérek podniku

Tabulka ¢. 11: Horizontalni analyza aktiv v absolutnim vyjadreni

(v tis. K&) 2015/16 | 2016/17 | 2017/18 | 2018/19 | 2019/20 | 2020/21
PASIVA CELKEM 453533 | 252319| -15535| 37225|-233005| 16655
Vlastni kapital 78726 | 144521 | 111533 |-218298| -144863| 197220
Zakladni kapital 0 0 0 0 0 0
Azio a kapitalové fondy -443 445
Fondy ze zisku 0 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni minulych let (+/-) -9510| 178264 | 144982 | -116592 | -214842| 48422
Vysledek hospodareni bézného ucetniho

obdobi (+/-) 88236| -33743| -33449|-101706| 70421| 148354
Cizi zdroje 367775 | 116470 -125997 | 271666 | -85902 | -174734
Zavazky 367775| 116470|-125997 | 269522 | -100572 | -211785
Dlouhodobé zavazky 58937 | -95266| -10057| -33225| 54137| -16355
Kratkodobé zavazky 308838 | 211736 -115940| 302747 | -154709 | -195430
Casové rozliseni pasiv 7032 -8672 -1071| -16143 -2239 -5832

Zdroj: Vlastni zpracovani z G¢etnich zdvérek podniku
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Horizontalni analyzy vykazu zisku a ztraty

Po provedeni horizontdlni analyzy vykazu zisku a ztraty je patrny pocateéni narlst trzeb
z prodeje vlastnich vyrobk{ a sluZzeb, v druhém uvedeném roce (2016) doslo sice
k poklesu o -22 119 tis. K¢ (-11,7 %), ale poté nasledoval rdst, kdy v roce 2018 doslo
k nejvétsimu meziro¢nimu narlstu, a to o 109 288 tis. K& (58,1 %), nasledujici rok
zaznamenal téZ mimoradny narlst,a to 0 47 % (141 171 tis. K&).
V polozce Trzby za prodej zbozi dochdzelo béhem sledovanych obdobi k oscilaci, po
roce 2016, kdy doslo k narlstu o 279 619 tis. K¢ (55,1 %), dochazelo v nésledujicich
letech prevazné k poklesu, napfiklad v roce 2020 0 -141 806 tis. K& (-35,3 %). V roce 2021
doslo k extrémnimu narlstu 0 626 418 tis. K¢ (241,1 %), ktery byl zplsoben dokondenim
zakazek pro zahrani¢niho klienta.
Vykonova spotfeba zaznamenala mezi sledovanymi lety vykyvy, kromé rok( 2017 a
2019, kdy dosSlo ke snizeni, poloZka vykazovala nérdst, doslo tedy kzvyseni
spotrebovanych nadkupd a sluzeb, z toho vyplyva, Zze mohlo dojit napriklad k navysenf
nakladd na material, energie ¢i k navyseni ndkladd na dopravu.
V poloZce osobni ndklady doslo v roce 2016 k navySeni o 34 297 tis. K¢ (61,0 %), to bylo
zplsobeno predevsim nardstem poctu zaméstnancd, kdy v roce 2015 méla vybrana
spole¢nost celkem 140 zaméstnancd, v nasledujicim obdobi bylo evidovdno 216
zaméstnancl. V roce 2018 vybrany podnik zaméstnaval 153 zaméstnanc(, tedy o 93
zameéstnancd méné oproti predchozimu roku, tento fakt, kdy dosSlo k poklesu a
v nasledujicim roce k navyseni stavu, mél znacny vliv na horizontalni analyzu osobnich
nakladd v roce 2018, kdy byl evidovan pokles 0 -31 729 tis. K¢ (-31,4 %).
Celkovy pocet zaméstnancd a jejich vliv na osobni ndklady je mozné pozorovat v grafu
¢. 3. TéZ je patrné, Ze osobni naklady nemély vliv na velikost trzeb z prodeje vlastnich
vyrobk(l a sluzeb. Ve vyrobnich podnicich byva castd alespon drobné korelace mezi
osobnimi ndklady a trzbami z prodeje vlastnich vyrobk{ a sluzeb. Vtomto vybraném
podniku dochdazelo k extrémnimu rozdilu mezi vySe uvedenymi poloZzkami, napfiklad
v roce 2017, dGvodl mdzZe byt nékolik.

Varianta ¢islo 1: Podnik radikalné zvysil efektivnost vyrobniho procesu.

Varianta ¢islo 2: Firma mohla vyuzit vyhod outsourcingu lidskych zdrojo.

Varianta ¢islo 3: Moznost jiného vlivu, ktery pfesahuje ramec mych védomosti.
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Graf & 3: Znazornéni vyvoje celkového poctu zaméstnancy, osobnich nakladd a trzeb
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Zdroj: Vlastni zpracovani z U&etnich zavérek podniku

U zmény stavu zdsob vlastni ¢innosti je patrny signifikantni pokles -133 916 tis. K¢ (1
013,2%) v roce 2017. Extrémni narlst 406 % (63 304 tis. K&) vykazoval provozni vysledek
hospodareni v roce 2020 (tabulka ¢ 12), v daldim roce nasledoval rist o 209 855 tis. K¢
(266,0 %). Vysledek hospodafeni pred i po zdanénim byl nestabilni, zna¢ny propad
nasledoval v obdobi 2017 az 2019, avSak vyznamny rlst bylo mozné sledovat po jiz
zminéném roce 2020.

Graf ¢ 4: VVyvoj vysledku hospodareni
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Zdroj: Vlastni zpracovani z U&etnich zavérek podniku
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Tabulka ¢ 12: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty v relativnim vyjadreni

VYKAZ ZISKU A ZTRATY 2015/16 |2016/17 |2017/18 |2018/19 |2019/20 |2020/21
Trzby z prodeje vlastnich vyrobka a sluzeb -11,7% 12,5% 58,1% 47,5% 6,1%| -10,6%
Trzby za prodej zbozi 55,1% -24,9% 7,7% -36,9% -35,3% | 241,1%
Vykonova spotfeba 44,6% -9,8% 54,8% -29,8% 13,2% 53,4%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) 57,4%| 1013,2% -23,2% -59,3% | -281,1%| -413,3%
Aktivace (-) 137,7% -9,5% 51,2%| -75,9%| 703,8%| -50,7%
Osobni naklady 61,0% 11,6%| -31,4% 35,7% 25,6% 14,7%
Upravy hodnot v provozni oblasti 80,8% 39,4%| -36,6%| -28,3%| 205,0%| -87,9%
Ostatni provozni vynosy 721,0% 2,9% | 140,8%| -75,3% 3,2%| -31,9%
Ostatni provozni naklady 169,7% 68,9% 8,0%| -54,3%| -38,5%| -49,0%
Provozni vysledek hospodareni (+/-) 89,3% | -32,0% 2,5%| -90,2%| 406,0%| 266,0%
Nakladové troky a podobné néaklady nelze -35,5%| 1032,5% | 324,8%| -31,4%
Ostatni financ¢ni vynosy -56,1% | 197,5% -13,4% -76,8% | 275,6% -43,6%
Ostatni finan¢ni naklady -46,9% 21,0%| 107,7% -85,3% 69,9%| 108,0%
Vysledek hospodareni pred zdanénim (+/-) 97,0% -18,7% -22,8% -88,5% | 540,8%| 168,2%
Dan z pfijmad 95,0%| -17,7%| -21,4%| -76,9%| 256,8%| 106,6%
Vysledek hospodareni po zdanéni (+/-) 97,5% -18,9% -23,1% -91,2%| 716,6%| 184,9%
Zdroj: Vlastni zpracovani z U&etnich zavérek podniku
Tabulka ¢. 13: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty v absolutnim vyjadreni
VYKAZ ZISKU A ZTRATY (v tis. k&) 2015/16 |2016/17 |2017/18 |2018/19 |2019/20 |2020/21
Trzby z prodeje vlastnich vyrobk a sluzeb -22 119 20845| 109288 | 141171 26717 -49 089
Trzby za prodej zbozi 279619 | -196371 45774 | -235004 | -141 806 626 418
Vykonova spotieba 252 749 -79916 | 405393 | -341651 105909 | 485497
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) -4 821 | -133916 34 200 66980| 129182 -343969
Aktivace (-) -105 484 17 321 -84 416 189187 | -422219 244 508
Osobni naklady 34 297 10535 -31729 24740 24 106 17 424
Upravy hodnot v provozni oblasti 8325 7 344 -9 497 -4 666 24 219 -31676
Ostatni provozni vynosy 108 173 3580 | 178477 | -229989 2 389 -24 787
Ostatni provozni naklady 72 831 79 749 15670 | -114632 -37 201 -29 097
Provozni vysledek hospodareni (+/-) 107 776 -73 063 3918 | -143780 63304 | 209 855
Nakladové uroky a podobné naklady 186 -66 1239 4414 -1810
Ostatni finan¢ni vynosy -24 760 38 308 -7 741 -38 355 31998 -19 028
Ostatni financ¢ni naklady -25177 6002 37 194 -61 211 7 348 19288
Vysledek hospodareni pred zdanénim (+/-) | 108 078 -40 947 -40611 | -121978 86041 | 171495
Dan z prijm0 19 842 -7 204 -7 162 -20272 15619 23142
Vysledek hospodareni po zdanéni (+/-) 88 236 -33 743 -33449 | -101 706 70422 | 148353

Zdroj: Vlastni zpracovani z U¢etnich zavérek podniku
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3.2.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza aktiv

Tabulka ¢. 14: Vertikdlni analyza aktiv

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

AKTIVA CELKEM 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%
Dlouhodoby majetek 3,6% 4,6% 11,7% 2,1% 2,6% 2,2% 8,4%
Dlouhodoby nehmotny

majetek 0,0% 0,1% 0,3% 0,2% 0,1% 0,1% 0,1%
Dlouhodoby hmotny majetek 3,5% 4,4% 11,4% 1,8% 2,5% 2,1% 8,4%
Dlouhodoby finanéni majetek 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,0% 0,0%
Obézna aktiva 96,2% 95,3% 88,3% 96,6% 97,2% 97,8% 91,5%
Zasoby 63,1% 51,6% 57,0% 59,9% 66,0% 76,0% 69,8%
Pohledavky 16,0% 24,7% 19,5% 24,9% 27,3% 16,5% 19,3%
Dlouhodobé pohledavky -1,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,6% 0,4%
Kratkodobé pohleddavky 17,0% 24,7% 19,5% 24,9% 27,3% 15,8% 18,9%
Kratkodoby financni majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Casové rozlieni aktiv 0,2% 0,1% 0,0% 1,3% 0,2% 0,0% 0,1%

Zdroj: Vlastni zpracovani z U&etnich zavérek podniku

Vyse pfilozena tabulka & 14 obsahuje vysledek vertikalni analyzy aktiv a fika nam, jaké
procentni zastoupeni méa vybrand polozka k celkovym aktivim. Pfi prvnim pohledu je
zFfejmy majoritni podil ob&Znych aktiv oproti dlouhodobému majetku a Casovému
rozliseni.

Dlouhodoby majetek byl maximalné zastoupen 11,7 % v roce 2017, aviak mezi lety
2015-2021 byl prdmérné zastoupen 5 %. Hlavni poloZkou dlouhodobého majetku je
dlouhodoby hmotny majetek, do kterého patfi napfiklad pozemky, stavby, kde dochazi
k opravam vojenské techniky nebo stroje, na kterych se vyrabi munice.

K nejvyznamné&jsi poloZce vertikalni analyzy patfi obézna aktiva, kterd byla minimalné
zastoupena vroce 2017 88,3 % na celkovych aktivech, pridmérné ve zminénych
obdobich dosahovala 94,7 %. Vysoky podil obéznych aktiv byl zplsoben zejména
zdsobami a pohleddvkami (Ize vidét na grafu & 5), konkrétné kratkodobymi, které
pridmeérné tvofily 21,2% podil na celkovych aktivech. Pfi pohledu na dlouhodobé
pohledavky je patrny jejich trend okolo hodnoty nula, z toho vyplyva, Ze drtiva vétsina
pohleddvek méla dobu splatnosti kratsi néz jeden rok.
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Graf ¢ 5: Struktura aktiv
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Zdroj: Vlastni zpracovani z U&etnich zavérek podniku

voevs

Nejdllezitéjsi poloZzku nejenom obéznych aktiv, ale i celé rozvahy, tvofily zédsoby, které
meély procentni zastoupeni mezi 51,6 % a 76 % z celkovych aktiv. Jako moznou pficinu
tak velkych zdsob je moZné uvést vwhodné nakupni pfilezitosti. Napfiklad podle webu
investigace.cz [online] na pomezi let 2014 a 2015 vybrand spolecnost nakoupila
z albanskych skladd pres 30 miliond kusd munice. Vzhledem k mezindrodnim tlak@m
byla albanska vldda nucena zbavit se staré c¢inské munice a vybusnin. Za téchto
okolnosti se jednalo o velmi vyhodny nakup.

U obchodnich spole¢nosti byva bézné, kdyz jsou obéznd aktiva vice zastoupena oproti
dlouhodobému hmotnému majetku.

Na sloupcovém grafu €. 6 je zobrazen podil dlouhodobého majetku a obéznych aktiv,
dohromady bez ¢asového rozliseni tvofi 100 %.
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Graf ¢ 6: Vyvoj podilu dlouhodobého majetku a obéZnych aktiv

Aktiva
96,4% 95 4% 97,9% 97,4% 97,8%
100,0% . 88,3% 91,5%

90,0%

80,0%

70,0%

60,0%

50,0%

40,0%

30,0%

20,0% 11,7 859
100% ~ 38 4,69 2,19 2,69 2,29 y

0,0%
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

B Dlouhodoby majetek ~ m Obéznd aktiva

Zdroj: Vlastni zpracovani z G&etnich zavérek podniku

Vertikalni analyza pasiv

Tabulka ¢. 15: Vertikalni analyza pasiv

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Vlastni kapital 57,8% 44,3% 46,3% 53,8% 39,2% 35,3% 48,9%
Zakladni kapital 0,6% 0,4% 0,3% 0,3% 0,3% 0,4% 0,4%
A%io a kapitalové fondy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Fondy ze zisku 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
Vysledek hospodafeni minulych let

(+/-) 47,1% 30,7% 36,9% 46,4% 38,2% 29,2% 32,3%
Vysledek hospodareni béZiného

Ucetniho obdobi (+/-) 10,0% 13,2% 9,0% 7,0% 0,6% 5,7% 16,2%
Cizi zdroje 34,3% 49,9% 49,4% 41,9% 57,6% 61,1% 48,0%
Zavazky 34,3% 49,9% 49,4% 41,9% 57,5% 59,9% 44,2%
Dlouhodobé zavazky 8,9% 10,3% 2,8% 2,1% 0,1% 3,9% 2,7%
Kratkodobé zavazky 25,4% 39,7% 46,6% 39,8% 57,4% 55,9% 41,5%
Casové rozliseni pasiv 7,9% 5,8% 4,3% 4,3% 3,2% 3,6% 3,1%

Zdroj: Vlastni zpracovani z U¢etnich zavérek podniku

Jak je zndmo, pasiva ndm formuluji, z jakych zdrojG byla hrazena aktiva, z tabulky ¢. 15
je patrné, Ze financovani aktiv probihalo zejména cizim kapitdlem, a to kromé rok 2015
a 2018, kdy byl vlastni kapitdl zastoupen mezi 50 % a 60 %.

Zavazky spolecnosti byly zastoupeny pfedevsim kratkodobymi zdvazky. Podle Sedlacka

N4

kratkodobymi zavazky, avSak vyskytuje se zde riziko v podobé likvidity, jelikoz
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spole¢nost musi v krdtkodobém intervalu splédcet zdvazky, takovéa situace mdze vyUstit
aZz vinsolventnost.

Polozka zdkladni kapital tvofila mensi nez 1% zastoupeni vSech aktiv, protoze jeho
hodnota v pribéhu celého sledovaného obdobi <cinila pouze 5000000 K¢.
Nejvyznamnéjsi poloZky, které zvySovaly vlastni kapital, pak byly: vysledek hospodafeni
minulych let a vysledek hospodareni bézného Ucetniho obdobi. Prvni zmifiovand
polozka predstavovala nejvyssi podil na pasivech v roce 2015, kdy dosahovala hodnoty
47,1 %, béhem sedmiletého obdobi zaznamenala nejmensi podil v roce 2020 (29,2 %).
V pripadé vysledku hospodareni bézného Ucletniho obdobi, nejvétsi podil 16,2 %
predstavoval v roce 2021 tretinu hodnoty viastniho kapitdlu.

NiZe pfilozeny sloupcovy graf ¢. 7 znazorfuje strukturu pasiv, bez poloZzky Casové
rozliSeni pasiv. Cizi zdroje a vlastni kapital pak tvofi v souctu 100 %.

Graf ¢ 7: Vyvoj podilu vlastniho kapitalu a cizich zdrojd

Pasiva
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40,0%
20,0%
0,0%
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

M Vlastni kapital ™ Cizi zdroje

Zdroj: Vlastni zpracovani z U¢etnich zavérek podniku

37



Vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty

Tabulka ¢. 16: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Trzby z prodeje vlastnich vyrobkl a

sluzeb 27,2% 17,5% 24,1% 31,8% 52,2% 64,2% 31,9%
Trzby za prodej zboZi 72,8% 82,5% 75,9% 68,2% 47,8% 35,8% 68,1%
Vykonova spotfeba 81,3% 85,9% 94,9% | 122,6% 95,6% | 125,4%| 107,1%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) -1,2% -1,4% -18,9% -12,1% -5,5% 11,5%| -20,0%
Aktivace (-) -11,0% | -19,1%| -21,2%| -26,7% -7,1%| -66,5%| -18,3%
Osobni naklady 8,1% 9,5% 13,0% 7,4% 11,2% 16,3% 10,4%
Upravy hodnot v provozni oblasti 1,5% 2,0% 3,3% 1,8% 1,4% 5,0% 0,3%
Ostatni provozni vynosy 2,2% 12,9% 16,3% 32,7% 9,0% 10,7% 4,1%
Ostatni provozni naklady 6,2% 12,1% 25,1% 22,6% 11,5% 8,2% 2,3%
Provozni vysledek hospodareni (+/-) 17,3% 23,9% 20,0% 17,1% 1,9% 10,9% 22,2%
Nakladové uroky a podobné naklady 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,2% 0,8% 0,3%
Ostatni finanéni vynosy 6,3% 2,0% 7,4% 5,4% 1,4% 6,0% 1,9%
Ostatni finanéni naklady 7,7% 3,0% 4,4% 7,7% 1,3% 2,5% 2,9%
Vysledek hospodareni pred zdanénim

(+/-) 16,0% 23,0% 22,9% 14,8% 1,9% 14,1% 21,0%
Dafi z pFijm0 3,0% 4,3% 4,3% 2,8% 0,7% 3,0% 3,4%
Vysledek hospodareni po zdanéni (+/-) 13,0% 18,7% 18,6% 11,9% 1,2% 11,1% 17,6%

Zdroj: Vlastni zpracovani z Ucetnich zavérek podniku

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty zachycuje procentni zastoupeni jednotlivych
polozek k zakladné&, kterd byla uréena jako soulet poloZek trzby z prodeje viastnich
vyrobk( a sluZeb, trzby za prodej zbozi. Jak je mozZné si povSimnout, nejvétsi
zastoupeni na vynosech patfi trzbam za prodané zboZi, je to logické, pokud vezmeme
v potaz pfedmét podnikani spolecnosti.

Trzby za prodej zbozZi patfily mezi nejvynosnéjsi polozku, nejméné byly zastoupeny
68,1 %, nejvyse pak 82,5 % vroce 2016, vyjimku tvofily roky 2019 a 2020, kdy trzby
z prodeje vlastnich vyrobk{ a sluzeb mély vétsi podil na vynosech.

Pfi pohledu na vykonovou spotfebu je mozné si povSimnout vysokého procentniho
zastoupeni k zadkladné. Konkrétné v letech 2018, 2020 a 2021 vykonova spotfeba
presahovala celkové trzby, v ostatnich letech kolisala mezi 81,3 % a 95,6 %.

Béhem sledovanych obdobi podnik vykazoval zisk, jelikoZ vynosy pfekonaly naklady.
Samotny vysledek hospodareni po zdanéni evidoval hodnoty od 11,1 % az do 18,7 %,
vyjimku tvofil rok 2019, kdy doslo k poklesu na hodnotu 1,2 %.

Je vhodné téZz zminit, Ze v letech 2017 a 2020 byl vysledek hospodafeni pfed zdanénim
vy$8i nez provozni vysledek hospodareni (graf ¢. 4).
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Graf ¢. 8: Struktura trzeb
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Zdroj: Vlastni zpracovani z U&etnich zavérek podniku

3.3 Bilancni pravidla

3.3.1 Zlaté bilancni pravidio

Zlaté bilanc¢ni pravidlo nam doporucuje financovat dlouhodoby majetek dlouhodobymi
zdroji. Pokud se dlouhodoby majetek hradi z krdtkodobych zdrojd, jedna se o agresivni
strategii. V tomto pfipadé je mozné si povsimnout, Ze za vSechny zminéné roky (2017-
2021) dlouhodoby majetek neprevysil dlouhodobé zdroje, proto nebylo nutné jej
financovat z krdtkodobych zdrojd. Jedna se tedy o konzervativni formu financovani, kdy
dlouhodobé zdroje mnohonasobné prevysSily dlouhodoby majetek, a byly tak pouzity
k financovani kratkodobého majetku, pfedevsim zasob.

Tabulka ¢ 17: Zlaté bilan¢ni pravidlo

2017 2018 2019 2020 2021
DIl. majetek 188 387 32 860 43138 30655 119 601
Dl. zdroje 790 315 891791 640 268 549 542 730 407
splnéno splnéno splnéno splnéno splnéno
forma financovani | konzervativni | konzervativni | konzervativni | konzervativni | konzervativni

Zdroj: Vlastni zpracovani z U&etnich zavérek podniku

3.3.2 Pravidlo vyrovnani rizika

Jak jiz zaznélo v teoretické Casti, princip pravidla pro vyrovnavani rizika je, ze vlastni
kapital by mél pfevysit cizi.
Na grafu ¢ 9 je mozné zaznamenat kolisajici pomér vlastniho a ciziho kapitalu.
Napfiklad v letech 2019 a 2020 doslo k poklesu vlastniho kapitadlu, to mélo zasadni vliv
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na celkovy pomér, a proto doslo k nesplnéni pravidla vyrovnavani rizika, stejné tak
pravidlo nebylo splnéno v roce 2017, nicméné rozdil mezi polozkami nebyl velky.
K splnéni pravidla doSlo v roce 2018, kdy vlastni kapitdl vyznamné prevySoval ten cizi.
V roce 2021 tésné doslo ke spInéni pravidla, nebot rozdil mezi polozkami byl minimaini.

Graf ¢. 9: Pravidlo vyrovnani rizika
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Zdroj: Vlastni zpracovani z U¢etnich zavérek podniku
3.3.3 Pari pravidlo

U tohoto pravidla by vlastni kapitdl nemé&l pfesdhnout dlouhodoby majetek. Dané
pravidlo nebylo ani jednou splnéno. Hlavnim dlvodem je fakt, Ze se jednd spise o
obchodni spolecnost, kterd ma enormni polozku zasob, viz. graf ¢. 5. Kdyby v této
spolecnosti bylo toto pravidlo spinéno, nemohlo by tim byt ani z ¢asti spInéno pravidlo
vyrovnavanirizika, protoze cizi kapital by prevysil ten viastni.

Tabulka ¢. 18: Pari pravidlo

2017 2018 2019 2020 2021
Vlastni kapital 746033 | 857566 | 639268 | 494405| 691625
Dlouhodoby majetek 188 387 32 860 43138 30 655 119 601
nesplnéno | nesplnéno | nesplnéno | nesplnéno | nesplnéno

Zdroj: Vlastni zpracovani z U&etnich zavérek podniku

3.3.4 Ruistové pravidlo

Posledniz vySe uvedenych pravidel udava, ze tempo rdstu trzeb by nemélo presdhnout

tempo rdstu investic.




Vybrana spole¢nost ob rok nesplnuje rlstové pravidlo, ovsem je nutné mit na paméti,
Ze velikost dlouhodobého majetku pfedstavuje zanedbatelnou polozku na celkovych

aktivech.

Tabulka ¢. 19: Ristové pravidlo

2018/2017 | 2019/2018 | 2020/2019 | 2021/2020

tempo rastu trieb 0,20 -0,10 -0,14 0,80
tempo rastu dl. majetku -0,83 0,31 -0,29 2,90
splnéno | nesplnéno | splnéno |nesplnéno

Zdroj: Vlastni zpracovani z G¢etnich zdvérek podniku

3.4 Pomérové ukazatele

3.4.1 Ukazatele rentability

V nize pfiloZzené tabulce ¢. 20 je mozné vidét vysledky vybranych ukazatell rentability i

s daty, pomoci kterych byly vypocitany.

Tabulka ¢. 20: Hodnoty ukazatell rentability

2017 2018 2019 2020 2021
EBIT 155 456 159374 15594 78 898 288 753
Aktiva celkem | 1610122 | 1594587 | 1631812 | 1398 807 | 1415462
ROA 9,65% 9,99% 0,96% 5,64% 20,40%
EAT 144 982 111533 9 827 80 249 228 602
Vlastni kapital 746 033 857 566 639 268 494 405 691 625
ROE 19,43% 13,01% 1,54% 16,23% 33,05%
EAT 144 982 111533 9 827 80 249 228 602
Trzby 778776 933 838 840 005 724916 | 1302 245
ROS 18,62% 11,94% 1,17% 11,07% 17,55%

Zdroj: Vlastni zpracovani z U¢etnich zavérek podniku

Prfi pohledu na graf ¢ 10 je patrny klesajici trend vSech ukazatell mezi lety 2017 az
2019. V nasledujicich letech doslo naopak k rlstu. U vSech ukazatell bylo mozné téz
zaznamenat kladny vysledek. Tento jev Ize vysvétlit kladnym vysledkem hospodareni
za pocitand obdobi, a to véetné roku 2019, kdy dosSlo k nejvétsSimu poklesu vsech
ukazatelld. Zminéné dosazeni dna v roce 2019 bylo zapfi¢inéno razantnim snizenim
zisku, a to jak pfed Uroky a zdanénim, tak i ¢istého zisku po zdanéni.

Nejvyssich hodnot ze tfi ukazateld dosahoval ukazatel ROE neboli rentabilita vlastniho
kapitadlu. Primeér vynosnosti viastniho kapitdlu mezi lety 2017 az 2021 byl 16,65 %, Ize
tedy konstatovat, Ze v podniku dochazelo ke zhodnocovani vlastniho kapitalu. Nejnizsi
namé&rend hodnota rentability vliastniho kapitdlu byla namérend v roce 2019 (1,54 %) a
nejvyssi v roce 2021, kdy jedna koruna vlastniho kapitalu pfinesla vlastnikovi 0,33 K¢&.

Porovname-li riziko spojené s podnikanim v daném odvétvi a velikost dané
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spolecnosti, jednd se o skvély vysledek. Vynosnost vliastniho kapitdlu mezi vSemi lety
presahovala rentabilitu aktiv.

Celkova vynosnost aktiv pfedstavuje podil zisku pfed Uroky a zdanénfi a celkovych aktiv.
U nameérené hodnoty ROA v prvnich dvou letech nedochézelo k vykyvim, namérené
hodnoty dosahovaly témér k10 %. V nasledujicim roce 2019 doslo ke zminénému
poklesu a poté krdstu, kdy vrchol v roce 2021 zaznamenal hodnotu 20,4 %. Celkovy
prdmeérny vysledek ROA Cinil 9,33 % a jednalo se o poloZku s nejnize namérenymi
hodnotami ze vSech ukazateld.

Posledni z ukazatel — ROS (rentabilita trzeb) ndm ukazuje procentni zastoupeni
Cistého zisku na trzbach. Na zacatku sledovaného obdobi az do roku 2019 témér
totozné kopiroval ukazatel rentability vlastniho kapitalu, po roce 2019 nasledoval rlst,
nicméné ne tak razantni, jako u zbylych dvou ukazatel(, to 1ze vidét v roce 2021, kdy
ukazatelé ROA a ROE dosahly vyssich vysledkd. Byt byl rok 2021 vrcholem vsech
ukazatel(, u rentability trzeb nastala vyjimka, kdy nejvétsi hodnoty 18,62 % dosahla
v roce 2017.

Graf ¢ 10: Vyvoj ukazatel( rentability
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Zdroj: Vlastni zpracovani z U&etnich zavérek podniku

3.4.2 Ukazatele likvidity

V nize prilozené tabulce & 21 je mozné vidét vysledky jednotlivych ukazateld likvidity
a Ciselné Udaje, pomoci kterych byly vypoditany. Jak jiz zaznélo v teoretické casti,
hlavnim cilem likvidity je posoudit, do jaké miry je podnik schopen uhradit krdtkodobé
zavazky.
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Tabulka ¢. 21: Hodnoty ukazateld likvidity

2017 2018 2019 2020 2021
Obézna aktiva 1421591 | 1541067 | 1586180 | 1367838 | 1294 649
Kratkodobé zavazky 750 376 634 436 937183 782 474 587 044
Bézna likvidita 1,89 2,43 1,69 1,75 2,21
Obézna aktiva 1421591 | 1541067 | 1586180 | 1367838 | 1294 649
Zasoby 917 515 954916 | 1077511 | 1063389 | 988416
Kratkodobé zavazky 750 376 634 436 937 183 782 474 587 044
Pohotova likvidita 0,67 0,92 0,54 0,39 0,52
Penézni prostfedky 190 197 189 645 62 991 74 135 33428
Kratkodobé zavazky 750376 634 436 937183 782 474 587 044
Okamiit3 likvidita 0,25 0,30 0,07 0,09 0,06

Zdroj: Vlastni zpracovani z U&etnich zavérek podniku
Bézna likvidita

Likvidita 3. stupné udava pomér obéznych aktiv a krdtkodobych zavazkd. Jak je mozné
vidét z tabulky ¢. 21 a grafu ¢. 11, vybrany podnik se ve vSech obdobich pohyboval v
doporuc¢eném intervalu 1,5-2,5. Dlvod je zcela prosty, majorita ob&znych aktiv byla
tvofena zdsobami. Blaha a Jindfichovskd (1996, str. 55) uvadeéji, ze aby nedoslo
k umélému vylepseni bézné likvidity, je nezbytné redlné ocenit zdsoby oproti prodejni
cené.

Podle bézné likvidity je moZné predbézné konstatovat, Ze podnik je likvidni.

Pohotova likvidita

ZkousSka ohném je kriti¢téjsi vzorec bézné likvidity upraveny o zasoby. Doporuceny
interval by se mél pohybovat mezi hodnotami 1 aZ 1,5. Toto doporuceni ani v jednom
zminéném roce podnik nedodrzel. Vyvoj pohotové likvidity se pohyboval okolo
hodnoty 0,5, nicméné nejhorsi vysledek zaznamenal v roce 2020 (0,39). Nejlépe si
podnik vedl v roce 2018 (0,92), kdy byl velmi blizko k dodrzeni doporuc¢eného intervalu.
Rac¢kova (2019, str. 59) uvadi, ze idedIni pomér Citatele a jmenovatele by mél byt 1:1,
popfipadé 1,5:1. V tomto pfipadé by podnik byl schopny splnit své kratkodobé zavazky,
aniz by musel prodat zdsoby.

Jelikoz v podniku nedoslo k této doporucené rovnovaze, musela by vybrana spolecnost
v pfipadé platebnich potizi prodat &ast svych zasob. Jak je moZzné pozorovat na grafu
¢. 11, podnik mezi lety 2017 a 2021 ani jednou nepresahl kritickou Groven 1. Tento fakt
zvySuje riziko platebni neschopnosti podniku.

Okamzita likvidita

likvidita 1. stupné, davd v pomér pohotové platebni
zavazky. Vyvoj okamzité likvidity se v prvnich dvou letech

Nejpfisnéjsi z ukazatel(,
prostfedky a kratkodobé
pohyboval na Urovni 0,25 a 0,3, v nasledujici letech doslo ke strmému padu. Hodnoty
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kolisaly v rozsahu 0,09 az 0,06, vibec tak nedoslo k dodrzeni doporucené minimalni

Urovné O,5.

Rac¢kova (2019, str. 58) tvrdi, Zze dle metodiky Ministerstva prdmyslu a obchodu byva
doporucenad Uroven okamzité likvidity rozsifena smérem dold na kritickou Groven 0,2.
Stejnou Uroven uvadii Sedlacek (2011, str. 67).
V takovém pfipadé by vybrany podnik alesponl v prvnich dvou letech ptekrocil
minimalni doporuc¢ovanou hodnotu. Kriticky nizkd hodnota cash likvidity jesté nemusi
znamenat financni problémy firmy, nicméné riziko zde vzrlsta. V pripadé, Ze by mélo
dojit k okamzitému uhrazeni kratkodobych zavazk(, podnik by nemél dostatecné
mnozstvi penéznich prostredkd.

Graf ¢ 11: Vyvoj ukazateld likvidity
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Zdroj: Vlastni zpracovani z U¢etnich zavérek podniku

3.4.3 Ukazatele aktivity

V niZze pfilozené tabulce ¢. 22 je mozné vidét vysledky ukazatell obratovosti a doby
obratu. Soucasti tabulky jsou téZz poloZky, pomoci kterych byly vybrani ukazatelé

spocitani.

Tabulka ¢ 22: Hodnoty ukazatel( aktivity

2017 2018 2019 2020 2021
Trzby 778 776 933 838 840 005 724916| 1302245
Aktiva celkem 1610122 | 1594587 | 1631812 | 1398807 | 1415462
Obrat aktiv 0,48 0,59 0,51 0,52 0,92
Zasoby 917 515 954916 | 1077511 | 1063389 | 988416
Obrat zasob 0,85 0,98 0,78 0,68 1,32
Doba obratu zasob 424 368 462 528 273
Pohledavky 313762 396 389 445 561 230284 272783
Doba splatnosti pohledavek 145 153 191 114 75
Kratkodobé zavazky 750 376 634 436 937183 782 474 587 044
Doba splatnosti kr. zavazkut 347 245 402 389 162

Zdroj: Vlastni zpracovani z G¢etnich zdvérek podniku
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Ukazatele aktivity maji za cil informovat o efektivnosti vyuziti aktiv, doporucend
hodnota by se méla pohybovat minimalné na drovni 1, ¢im vySsi obratnost, tim
samoziejmé Iépe. Za dand obdobi vybrany podnik ani jednou neprekrodil hodnotu 1,
jen v poslednim zmifiovaném roce se velmi blizko priblizil doporucené hodnoté (0,92).
Hodnota obratu aktiv, kromé& roku 2021, kolisala kolem hodnoty 0,5, presné feleno
v intervalu 0,48-0,59. Namérené hodnoty vypovidaji o neefektivnim vyuzivani aktiv.
Obrat zasob velmi podobné kopiroval trend obratu aktiv, jak je mozné vidét na grafu ¢.
12, nicméné u prvniho zminéného doslo (pfirozené) k vyssim namérenym hodnotam.
Stejné jako u obratu aktiv, ¢im vyssi je namérena hodnota obratu za rok, tim 1épe. Vyvoj
obratu zdsob zaznamenal nejhorsi namérfenou hodnotu v roce 2020 (0,68). V roce 2018
byl velmi blizko hodnoté 1. Nejlépe si podnik vedl v poslednim sledovaném roce, kdy
1,32krat pfeménil zdsoby na jinou formu obéznych aktiv. Primér za vSechna sledovana
obdobi byl 0,92 a bez posledniho nejvyznamnéjsiho roku pak 0,82.

Graf ¢ 12: Hodnoty ukazatel( aktivity
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Zdroj: Vlastni zpracovani z U¢etnich zavérek podniku

Doba obratu udava prdmeérny pocet dni jednoho obratu, ¢im je hodnota mensi, tim
[épe. Napfiklad u doby obratu zasob ve vSech vybranych letech, kromé roku 2021,
zadsobam trvalo pfes jeden kalendarni rok, nez doslo k jejich pfeméné na jinou formu
kratkodobého majetku. Nejlépe si vedla vybrand spole¢nost v roce 2021, kdy bylo
primérné potreba 273 dni k obratu celkovych zédsob, nejhlfe pak v roce 2020 (528 dni).
Celkovy pridmeér mezi lety 2017 az 2021 ¢inil 411 dni.

U doby splatnosti pohleddvek je mozné zaznamenat, ze odbérateldm prlimérné za
vsechna sledovand obdobi trvalo 136 dni, néZ doslo k Uhradé faktur, to je pres Ctyfi a
pll mésice. Tato prlmérna doba inkasa je pomérné vysokd, musime brat ale v potaz
predmét podnikdni a velikost samotného podniku. Nejlépe si spolecnost vedla v roce
2021, kdy primérné doba splatnosti pohledavek Cinila okolo dvou a pdl mésicl. Zbytek
sledovanych rokl, tj. 2017 aZz 2020, se doba splatnosti pohledavek pohybovala
vrozmezi 114 az 191 dny.
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Jak jiz vyse zaznélo, ¢im mensi je ukazatel doby obratu, tim 1épe, nicméné u doby
splatnosti kratkodobych zavazkd je tomu naopak, nebot ndm udava, kolik dni ndm

v v/

dodavatelé poskytuji bezlrokovy Uvér. Nejvyssich hodnot dosahovala doba splatnosti
kratkodobych zavazkd v letech 2019 a 2020. V roce 2019 vybranému podniku trvalo
nejdéle platit své zavazky, konkrétné 402 dni, v nasledujicim roce pak 389 dni. Nejnize
si ukazatel vedl v roce 2021, kdy prdmérna doba splatnosti kratkodobych zavazkl Cinila

162 dnli.

Porovname-li dobu splatnosti pohleddvek a dobu splatnosti krdtkodobych zavazkd, je
patrné, Ze spolecnosti trvalo déle uhradit zadvazky vic¢i dodavatellim, neZ tomu bylo u
pohleddavek, cozZ je pro spole¢nost vyhodnégjsi.

Graf ¢ 13: Hodnoty ukazatelG aktivity
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3.4.4 Ukazatele zadluzenosti

Jak jiz v teoretické Casti zaznélo, ukazatele zadluZzenosti berou v potaz miru vlastnich
zdrojU a ciziho kapitalu, sleduje se tak zadluZzenost podniku. V niZe pfilozené tabulce
¢. 23 je mozné najit vysledné hodnoty a polozky, pomoci kterych byly vypodcitany.

Tabulka ¢. 23: Hodnoty ukazatell zadluZenosti

2017 2018 2019 2020 2021
Cizi zdroje 794 658 668 661 940 327 854 425 679 691
Aktiva celkem 1610122 | 1594587 | 1631812 | 1398807 | 1415462
Celkova zadluZenost 49,35 % 41,93 % 57,62 % 61,08 % 48,02 %
Vlastni kapital 746 033 857 566 639 268 494 405 691 625
ZadluZenost vlastniho kapitalu 106,52% | 77,97 % | 147,09% | 172,82 % | 98,27 %
Provozni vysledek hospodareni (EBIT) 155 456 159 374 15594 78 898 288 753
Nakladové uroky a podobné naklady 186 120 1359 5773 3963
Urokové kryti 835,78 1328,12 11,47 13,67 72,86

Zdroj: Vlastni zpracovani z U&etnich zavérek podniku

46




Celkova zadluzenost by se v rdmci doporuceni méla pohybovat v intervalu 30 % az 60
%. Kromé roku 2020, kdy celkovéd zadluzenost (61,08 %) presahla hodnotu 60 %, se ve
vsech letech pohybovala v doporuceném intervalu. Za zminéni stoji rok 2019, kdy
celkova zadluzenost (57,62 %) byla velmi blizko doporu¢enému hornimu rozmezi 60 %.
Kromeé roku 2020, popfipadé roku 2019 mira celkové zadluZzenosti dosahovala takovych
hodnot, Ze nepredstavovala pro véfitele zvySeni rizika.

U zadluzZenosti vlastniho kapitalu plati, ze ¢im jsou hodnoty mensi, tim je podnik méné
zadluzeny. Mezi sledovanymi lety 2017 az 2021 dochdzelo ke znacné oscilaci. Nejvyse
byl podnik zadluzeny v roce 2020 (172,82 %) a v roce 2019 (147,09 %), v ostatnich letech
mira zadluZzenosti vliastniho kapitdlu dosahovala pfiznivych hodnot v rozmezi 77,97 %
az 106,52 %.

Podle odborné literatury by vysledné hodnoty Urokového kryti mély presahnout
minimalné hodnotu 5. Vybrany podnik dokdzal nékolikandsobné prekrocit tuto
doporucenou hranici ve vSech sledovanych obdobich. Napfiklad v roce 2018 dokdazal
zisk (EBIT) podniku 1 328,12krat pokryt nédkladové Groky a podobné naklady. Nejnizsi
hodnoty (11,47) bylo dosazeno vroce 2019, kdy podnik vykazoval vy$si hodnoty
zadluzenosti, nicnéné stale prevysil doporucovanou hodnotu. Zdvérem k Urokovému
kryti lze fict, ze se podnik nachazi v dobrém financ¢nim stavu.

Graf ¢ 14: Hodnoty ukazatel( zadluZenosti
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3.5 Analyza pracovniho kapitalu

3.5.1 Cisty pracovni kapital

Jak jiz bylo zminéno v teoretické Casti, analyza pracovniho kapitalu je rozdil mezi
obéZznymi aktivy a krdtkodobymi zdvazky. Obé tyto polozky je mozné nalézt v tabulce
¢. 24, stejné jako samotny vysledek ¢istého pracovniho kapitalu (NWC).

47



Za vdechna sledovand obdobi, tedy mezi lety 2017-2021, vysledek CPK byl kladny.
Z tohoto faktu plyne, Ze ob&7Znd aktiva byla financovana nejenom z kratkodobych pasiyv,
ale i zdlouhodobych pasiv. Podnik vyuziva drazsi, nicméné bezpecnéjsi konzervativni
strategii.

V letech 2018 a 2021, jak je moZné si vdimnout v tabulce & 24, vysledek CPK pFevysil
samotné kratkodobé zavazky. Ve zbylych letech se hodnoty CPK pohybovaly na stabilnf
Grovni v rozmezi 585 364 tis. K¢ az 671 215 tis. K& nedochazelo zde tedy k vyznamné
oscilaci.

Tabulka & 24: Cisty pracovni kapital

2017 2018 2019 2020 2021
Obézna aktiva 1421591 | 1541067 | 1586180 | 1367838 | 1294 649
Kratkodobé zavazky 750 376 634 436 937 183 782 474 587 044
Cisty pracovni kapital 671 215 906 631 648 997 585 364 707 605

Zdroj: Vlastni zpracovani z U&etnich zavérek podniku

3.6 Indexy hodnoceni podniku - Index IN

V této Casti bakalafské prace dojde pouze k analyze indexu INO5, ktery vwyhodnocuje
financni zdravi podniku.

3.6.1Index INO5

Bankrotni index INO5 vznikl pozorovdnim 100 cdeskych podnik{. V pripadé ,nasi”
vybrané spolecnosti je na prvni pohled patrné, Ze dochazelo ke znacnym vykyvim
hodnot INO5. V prvnich dvou sledovanych obdobich se vysledky pohybovaly v takzvané
Sedé zéné s rostoucim trendem. | pfes vrcholici obdobi hospodafské konjunktury doslo
v roce 2019 k razantnimu propadu vysledku INO5 na hodnotu 0,88, kdy se podnik ocitl
v kritické zéné. Pravdépodobnost, Ze dojde k bankrotu, ¢inila 86 %. Hlavniho vinika
nepfiznivého vysledku Ize identifikovat jako vyrazny pokles zisku (EBIT).

V roce 2020 doslo k zvyseni hodnoty na Uroven 1,06, podnik se tak opét ocitl v Sedé
z6né nejistych vysledk(. Za zminku stoji fakt, Ze v tomto obdobi byla globdlné zasazena
ekonomika vlivem pandemie COVID-19 a s nim spojenymi celosvétovymi restrikcemi. |
pres fakt, Ze spolec¢nost dosahla hodnoty INO5 pouze 1,06, stale Ize tvrdit, Ze v roce
2020 nebyl vysledek hospodareni vyznamné ovlivnén pandemii COVID-19, pouze doslo
k ¢aste¢nym vypadkdm vyrobnich kapacit a zpomalenim logistického fetézce.

V poslednim sledovaném roce byla zaznamendana nejvy3si hodnota indexu (1,83),
podnik tak vykazoval pevné financ¢ni zdravi. Tento jev byl zapfi¢inén dokoncenim
zakazek pro zahrani¢niho kupce a ozbrojené slozky CR, tim doslo ke zvySeni zisku (EBIT).
U vyvoje linearniho trendu, ktery je v ,grafu” zndzornén tmavé modrou barvou, je vidét
jeho rostouci trend. Tento fakt znadi o posilhovani financniho zdravi v uplynulych
obdobich, nicméné je dllezité sledovat i samotné umisténf linedrniho trendu. V tomto

48



prfipadé se trendova linie za vsechna sledovand obdobi pohybovala v nejisté Sedé
zéné.

Vezmeme-li v potaz informaci z Gcetni zavérky z roku 2021, kde se lze dozvédét, Ze
vlivem valky na Ukrajiné dosSlo kwyraznému zvySeni poptdvky po produktech
spolecnosti a rekordnimu narfistu objemu vyroby, je mozné spekulovat o ndsledovani
stoupajiciho linedrniho trendu i v dalsim roce (2022).

Obrazek ¢. 1: Vyvoj indexu INO5 mezi lety 2017-2021

Tempo vyvoje trendu 7.5%

2017 2018 2019 2020 2021

I Lineami trend Index INO5

Zdroj: Pfevzato od financnizdravimsp.cz [online]
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4 Interpretace vysledki finanéni analyzy

V této Casti dojde ke zhodnoceni vysledkd finanéni analyzy vybraného podniku a
zaroven zde budou uvedena doporuceni, kterd povedou ke zlepSeni.

V Gvodu praktické ¢asti doslo k analyze absolutnich ukazatel(, a to mezi lety 2015 az
2021. Hlavnim ddvodem pro vybér sedmiletého obdobi bylo z delsiho hlediska Iépe
zaznamenat priibéh zmeén vybranych polozek a jejich samotnou velikost k zakladné.
V horizontdIni analyze doslo k nejvyssimu nardstu celkovych aktiv v préibéhu prvnich tif
let,a to 0 78,06 % (705 852 tis. K&). Za celkové sledované obdobi, tedy v rozmezi let 2015
az 2021, byl zaznamenan narlist 0 56,53 %, v absolutnim vyjadieni pak 511 192 tis. KC.
JelikoZz se aktiva rovnaji pasivim, stejné k tomu dochdzelo i u této polozky.
V horizontaIni analyze aktiv je nutno zminit klicovou polozku zdsob, kterd béhem let
2015 az 2019 zaznamenala velmi strmy rostouci trend (88 %; 507 293 tis. K&), ktery se
podafilo od svého vrcholu sniZit jen v poslednich dvou letech. V pfipadé vertikdlni
analyzy aktiv je na misté vybranou spoleénost pochvalit za velmi maly podil
dlouhodobého majetku, vzhledem ke své ¢innosti. Dlouhodoby majetek byl primeérné
zastoupen jen 5 % na celkovych aktivech.

Co se tyka pasiv, tak pfi porovnani vlastniho a ciziho kapitalu lehce dominoval ten cizi,
ktery byl prlmérné zastoupen na celkovych pasivech 48,9 %. V pripadé vyvoje téchto
dvou polozek dochazelo ke znacné oscilaci, nicméné opét za pochvalu stoji uvést, Ze
v poslednim sledovaném roce (2021) spole¢nost prevazné financovala majetek
z vlastniho kapitalu, ktery byl pridmérné zastoupen mezi lety 2015-2021 46,5 % na
celkovych pasivech. Zbyla procenta patfila ¢asovému rozliseni.

VertikadIni analyza vykazu zisku a ztraty ndm prozradila, Ze hlavni pfijem tvofily trzby za
prodej zbozi, které byly zastoupeny prdmeérné 64,4 % k celkovym trzbdm za sledovana
obdobi.V této podkapitole jsem téZ hovofril o nejasnosti ohledné poklesu zaméstnanc(
a rapidnimu nardstu trzeb v roce 2017. Dosel jsem k zavéru, Ze hlubsi prozkoumani by
vyzadovalo analyzy, které by pfesahovaly ramec této prace.

U vysledku hospodareni dochdzelo od roku 2016 k poklesu, ktery vyvrcholil v roce 2019
vybrana spole¢nost po roce 2019 zastavila klesajici trend, zvySila vysledek hospodareni
a vroce 2021 dosahla nejvyssich hodnot od roku 2015.

Po analyze absolutnich ukazatelld nasledovala bilanénf pravidla, analyza pomeérovych
ukazatel(, analyza pracovniho kapitadlu a index INO5. U této posledni ¢tvefice byl kladen
dilraz predevsim na aktudlni situaci v podniku, proto byly analyzovany pouze roky 2017
az 2021.

Ukazatele rentability, diky vysledku hospodareni, zaznamenaly nejhorsi hodnoty v roce
2019. Po tomto roce spole¢nost navdzala na vysledky pfedchozich obdobi a v roce
2021 se ji dokonce podafilo dosdhnout nejvyssich vysledk(, napfiklad hodnota
rentability vlastniho kapitalu vykazovala 33,05% vynosnost. Vezmeme-li v potaz
samotnou velikost podniku, pfedmét podnikani a opomeneme zminény rok 2019, Ize
tvrdit, Ze podnik je dostatecné rentabilni.

50



Vysledky likvidity odhalily, Ze podnik splfiuje pouze béznou likviditu, a to v intervalu od
1,69 do 2,43. U ostatnich ukazateld likvidity, tedy u bézné likvidity a okamzité, podnik
vykazoval hodnoty, které byly hluboce pod doporucenimi, kterd se uvadéji v odborné
literatufe, ztoho wyplyva, Ze podnik nemusi mit problémy sUhradou svych
kratkodobych zdvazk(, nicméné je zde zvysené riziko, Ze se tak v budoucnu stadt mdze.
Pri analyze aktivity bylo zjisténo, Ze u obratu aktiv se vysledky pohybovaly v rozmezi od
0,48 do 0,59, vyjimku tvofil posledni zminovany rok 2021, kdy hodnota obratu aktiv byla
blizko hodnoté 1 (0,92). Doba obratu zdsob téZ ukézala, ze kromé roku 2021 zdsobam
trvalo pres jeden kalendarni rok k jednomu obratu, konkrétné mezi 368 az 528 dny.
Dalsi cennou informaci, poskytnutou ukazateli aktivity, je, Ze doba splatnosti
pohledavek byla kratsi nez doba splatnosti kratkodobych zavazko.

Kladné vysledky cistého pracovniho kapitdlu a splnéné zlaté bilancni pravidlo
poukdzaly, Ze firma vyuziva drazsi, avsak bezpelnéjsi konzervativni strategii. Celkové
finanéni zdravi je mozné vidét v indexu INO5, ktery udava rostouci linearni trend. Byt je
tento trend v takzvané ,Sedé zoné", tak v poslednim sledovaném roce evidoval, Ze
podnik tvofil hodnotu a vykazoval pevné financni zdravi.

Podniku bych doporucil, aby pokracoval ve sniZovani ciziho kapitadlu, minimalné na
takovou Uroven, aby vilastni kapital pfevysil ten cizi. Zaroven by vedeni spolecnosti mélo
vénovat pozornost okamzité likvidité a jeji hodnotu zvysit, alespofi na kritickou Uroven
0,2. Mé hlavni doporuceni by sméfovalo predevsim ke snizovani zdsob, ty napfiklad
v roce 2020 tvorily az 76% podil na celkovych aktivech. Toto doporuceni by vyustilo
ke zlepSeni hned nékolika ukazateld, napfiklad by doslo ke zlepseni pohotové likvidity,
nebo by mohlo dojit ke zlepSeni obratu zdsob. Co se tyka nizké Grovné obratu aktiv, tak
bych podniku doporudil bud zvySit trzby, nebo se zbavit ¢asti aktiv, konkrétné zasob.
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Zaveér

Cilem této bakalafské prace bylo mezi lety 2015 az 2021 posoudit za pomoci financni
analyzy financni zdravi, vykonnost a stabilitu vybrané spolec¢nosti a v neposledni radé
vyvodit doporuceni, kterd povedou ke zlepsSeni. Na zakladé interpretace vysledk(
analyzy a z nich stanovenych doporuceni, byl cil prace splnén.

Teoretickd Cast byla vénovéna vybranym ukazatellm financni analyzy. V této sekci
dochédzelo k popisu jednotlivych metod, které vychazely z odborné literatury, dale zde
byly uvedeny doporucené hodnoty ukazatel(. Jednalo se tedy o nepostradatelnou ¢ast,
z které vychazela prakticka cast.

V druhé c¢asti prace, v praktické ¢asti, dochazelo k popisu anonymizovaného podniku,
jehoZz prfedmét podnikani je vyroba munice a streliva. Dale pak doslo k aplikovani
vybranych ukazatell finan¢ni analyzy na datech podniku, kterd vychézela z Ucetnich
zavérek. Vsechna data mezi lety 2015 aZz 2021 byla zpracovédna a analyzovana
v operacnim systému Microsoft Excel.

V ramci financéni analyzy je nutno zminit, Ze hlavnim smérem strategického rozvoje je
pro tuto firmu zretelnd perspektiva daného odvétvi, a to hned z nékolika dlvodU.

Jako hlavni dlvod Ize uvést valku na Ukrajiné, kdy spolecnost z predbéZnych informaci
v roce 2022 zaznamenala rekordni narlst trzeb. Rusko-ukrajinskad valka méla téz za
nasledek vyprazdnéni skladd munice na starém kontinentu. Vzhledem k tomu, Ze se
jednd o nepostradatelny produkt, dojde po skonceni valky podle generalniho feditele
spolecnosti k roku nula, a to nejen pro Ukrajinu, ale i celou Evropu. Dojde tedy k plnéni
skladd munici, coz m(zZe predstavovat byznys na 10 aZ 15 let, nez dojde ke stabilizaci
stavu (Novinky.cz [online]).

Dalsim vyznamnym prvkem pro dané odvétvi je posilovani vyzbroje vychodniho kfidla
NATO v ramci 2% zavazku ¢lenskych zemi ve vztahu k jejich HDP.

Na zavér lze fict, Ze pokud by doslo pro zbrojare k,tézkym caslm”, napfiklad k
celosvétové dohodé o odzbrojeni, vybrana spolecnost by byla schopna navazat na svoji
dlouholetou historii, kdy po 1. svétové véalce delaborovala munici (Novinky.cz [online]).
Vzhledem k vySe zminénym obchodnim pfilezitostem ma vybrand spolecnost
mimofadnou moznost upevnit své financni zdravi.
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Priloha & 3: Povrchovy graf ViZZ
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Priloha ¢. 4: Rozvaha spolelnosti mezi lety 2015 az 2021

Rozvaha (v tis. K¢)

2015

2016

2017

2018

2019

2020

2021

Netto (K¢)

Netto (K¢)

Netto (K¢)

Netto (K¢)

Netto (K¢)

Netto (K¢)

Netto (K¢)

AKTIVA CELKEM

904 270

1357 803

1610122

1594 587

1631812

1398 807

1415 462

Pohledavky za upsany
zakladni kapital

Dlouhodoby majetek

32 641

62 950

188 387

32 860

43 138

30 655

119 601

Dlouhodoby nehmotny
majetek

166

1924

4148

3 003

2001

984

1317

Nehmotné vysledky
vyzkumu a vyvoje

Ocenitelnd prava

166

174

648

2703

1871

452

1317

Software

166

174

648

370

704

452

1317

Ostatni ocenitelna prava

2333

1167

Goodwill

Ostatni dlouhodoby
nehmotny majetek

Poskytnuté zalohy na
dlouhodoby nehmotny
majetek a nedokonéeny
dlouhodoby nehmotny
majetek

1750

3 500

300

130

532

Poskytnuté zalohy na
dlouhodoby nehmotny
majetek

Nedokonceny
dlouhodoby nehmotny
majetek

1750

3 500

300

130

532

Dlouhodoby hmotny
majetek

31350

59901

183 114

28 732

40 093

29671

118 284

Pozemky a stavby

11953

11 186

10452

9752

9149

10 898

14913

Pozemky

2375

2375

2375

2375

2375

2375

2375

Stavby

9578

8811

8077

7377

6774

8523

12 538

Hmotné movité véci a
jejich soubory

17 117

48 660

33 440

11782

10739

14 064

26 192

Ocenovaci rozdil k
nabytému majetku

Ostatni dlouhodoby
hmotny majetek

Péstitelské celky trvalych
porostl

Dospéla zvirata a jejich
skupiny

Jiny dlouhodoby hmotny
majetek

Poskytnuté zalohy na
dlouhodoby hmotny

2280

55

139 222

7198

20 205

4709

77 179
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majetek nedokoncéeny
dlouhodoby hmotny
majetek

Poskytnuté zdlohy na
dlouhodoby hmotny
majetek

50330

Nedokonceny
dlouhodoby hmotny
majetek

2280

55

139 222

7198

20 205

4709

26 849

Dlouhodoby financni
majetek

1125

1125

1125

1125

1044

Podily — ovladana nebo
ovladajici osoba

Zaphjcky a uvéry —
ovladana nebo ovladajici
osoba

1125

1125

1125

1125

1044

Podily — podstatny vliv

Zaphjcky a uvéry —
podstatny vliv

Ostatni dlouhodobé
cenné papiry a podily

Zaphjcky a uvéry —
ostatni

Ostatni dlouhodoby
financni majetek

Jiny dlouhodoby financni
majetek

Poskytnuté zalohy na
dlouhodoby finanéni
majetek

Obézna aktiva

869 644

1293 846

1421591

1541 067

1586 180

1367 838

1294 649

Zasoby

570218

700 071

917 515

954 916

1077511

1063 389

988 416

Material

85037

182 502

358 706

439 987

349 425

170 450

306 019

Nedokoncena vyroba a
polotovary

1289

1493

2414

35339

159 088

28 329

73 264

Vyrobky a zbozi

483 892

516 076

556 395

479 590

568 998

864 610

609 133

Vyrobky

6 052

3903

109 523

107 024

14 635

62 760

65 834

ZboiZi

477 840

512173

446 872

372 566

554 363

801 850

543 299

Mlada a ostatni zvifata a
jejich skupiny

Poskytnuté zalohy na
zasoby

Pohledavky

144 566

335192

313762

396 389

445 561

230 284

272783

Dlouhodobé pohledavky

9528

8 814

5868

Pohledavky z obchodnich
vztahU

Pohledavky — ovladana
nebo ovlddajici osoba
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Pohledavky — podstatny
vliv

OdloZend dariova
pohledavka

8814

5865

Pohledavky — ostatni

9528

Pohledavky za spolecniky

Dlouhodobé poskytnuté
zalohy

Dohadné ucty aktivni

9528

Jiné pohledavky

3

Kratkodobé pohledavky

154 094

335192

313 762

396 389

445 561

221470

266 915

Pohledavky z obchodnich
vztahu

113 289

145 460

160 388

115756

196 616

89 794

90521

Pohledavky — ovladdana
nebo ovladajici osoba

1384

82444

17 980

77 131

57 845

Pohledavky — podstatny
vliv

Pohledavky — ostatni

40 805

189 732

151990

198 189

230 965

54 545

118 549

Pohledavky za spolec¢niky

1394

Socialni zabezpeceni a
zdravotni pojisténi

Stat — dariové
pohledavky

2423

29 597

52291

Kratkodobé poskytnuté
zalohy

38420

199 392

151 288

157 469

168 282

52 986

111 043

Dohadné ucty aktivni

9528

561

421

Jiné pohledavky

38

132

702

10 562

9971

165

7506

Kratkodoby financni
majetek

117

117

117

117

30

22

Podily — ovladana nebo
ovladajici osoba

Ostatni kratkodoby
finan¢ni majetek

117

117

117

117

30

22

PenézZni prostfedky

154 860

258 466

190 197

189 645

62 991

74 135

33428

PenézZni prostfedky v
pokladné

12 004

2481

1427

2301

5262

535

1436

PenézZni prostfedky na
uctech

142 856

255 985

188 770

187 344

57729

73 600

31992

Casové rozlideni aktiv

1985

1007

144

20 660

2494

314

1212

Naklady pristich obdobi

1985

1007

144

2317

2494

314

1212

Komplexni naklady
pfistich obdobi

PFijmy pfristich obdobi

18 343

PASIVA CELKEM

904 270

1357 803

1610122

1594 587

1631812

1398 807

1415 462

Vlastni kapital

522 786

601 512

746 033

857 566

639 268

494 405

691 625

Zakladni kapital

5000

5000

5000

5000

5000

5000

5000
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Zakladni kapital

5000

5000

5000

5000

5000

5000

5000

Vlastni podily (-)

Zmény zakladniho
kapitalu

A%io a kapitalové fondy

443

AZio

Kapitalové fondy

443

Ostatni kapitalové fondy

Ocenovaci rozdily z
precenéni majetku a
zévazkl (+/-)

443

Ocenovaci rozdily z
precenéni pti preméndch
obchodnich korporaci

(+/-)

Rozdily z pfemén
obchodnich korporaci

(+/-)

Rozdily z ocenéni pfi
pfeménach obchodnich
korporaci (+/-)

Fondy ze zisku

1125

1125

1125

1125

1125

1125

1125

Ostatni rezervni fondy

1125

1125

1125

1125

1125

1125

1125

Statutarni a ostatni
fondy

Vysledek hospodareni
minulych let (+/-)

426 172

416 662

594 926

739 908

623 316

408 474

456 896

Nerozdéleny zisk
minulych let

426 172

416 662

594 926

739 908

537742

448 550

478 799

Neuhrazena ztrata
minulych let (-)

Jiny vysledek
hospodareni minulych
let (+/-)

85574

40 076

21903

Vysledek hospodareni
bézného ucetniho
obdobi (+/-)

90 489

178 725

144 982

111 533

9 827

80 248

228 602

Rozhodnuti o zalohové
vyplaté podilu na zisku (-

)

Cizi zdroje

310413

678 188

794 658

668 661

940 327

854 425

679 691

Rezervy

2144

16 814

53 865

Rezerva na dlichody a
podobné zavazky

Rezerva na dan z pfijmu

10 000

51 685

Rezervy podle zvlastnich
pravnich predpis(

Ostatni rezervy

2144

6814

2180

Zavazky

310413

678 188

794 658

668 661

938 183

837611

625 826
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Dlouhodobé zavazky

80611

139 548

44 282

34 225

1000

55137

38782

Vydané dluhopisy

Vymeénitelné dluhopisy

Ostatni dluhopisy

Zavazky k uvérovym
institucim

5470

3218

1000

54 590

38782

Dlouhodobé pfijaté
zalohy

Zavazky z obchodnich
vztahu

Dlouhodobé sménky k
Uhradé

Zavazky — ovladana nebo
ovladajici osoba

Zavazky — podstatny vliv

OdloZeny dariovy
zavazek

Zavazky — ostatni

80611

139 548

38 812

31007

547

Zavazky ke spole¢nikiim

48 818

107 755

Dohadné ucty pasivni

Jiné zavazky

31793

31793

38 812

31007

547

Kratkodobé zavazky

229 802

538 640

750376

634 436

937183

782 474

587 044

Vydané dluhopisy

Vymeénitelné dluhopisy

Ostatni dluhopisy

Zavazky k avérovym
institucim

9528

7237

3739

13 647

12 927

Kratkodobé pfrijaté
zalohy

92 685

311 558

337770

298 015

393 154

444 154

306 512

Zavazky z obchodnich
vztahl

119 334

184 024

250431

293 015

357 466

115109

120 076

Kratkodobé sménky k
Uhradé

Zavazky — ovladana nebo
ovladajici osoba

117 635

19491

170 463

151 596

114 932

Zavazky — podstatny vliv

Zavazky — ostatni

8 255

35821

44 540

23719

12 361

57 968

32 597

Zavazky ke spole¢nikiim

160

Kratkodobé financni
vypomoci

Zavazky k zaméstnancim

8 800

10 906

12 082

6 582

9256

6 583

8119

Zavazky ze socidlniho
zabezpeceni a
zdravotniho pojisténi

1682

2 838

3195

2123

3 305

3322

3993

Stat — danfiové zavazky a
dotace

30328

8 145

47 609

8010

Dohadné ucty pasivni

2341

8451

20 898

15 836

2289

229

Jiné zavazky

114

200

220

822

2 489

225

12 315
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Casové rozlideni pasiv 71071 78103 69431 68360| 52217 49978| 44146

Vydaje piiétich obdobi 14316 4258 698 8657 77

Vynosy piiétich obdobi 56755| 73845| 68733| 59703| 52140| 49978| 44146

Zdroj: Vlastni zpracovani z G¢etnich zdvérek podniku
Priloha &. 5: Vykaz zisku a ztraty mezi lety 2015 az 2021

VYKAZ ZISKU A ZTRATY (v tis. K¢) 2015 | 2016 | 2017 2018 | 2019 | 2020 2021
:Ir:;!bz prodeje vlastnich vyrobkta | 05 ) 15| 167123 | 187968| 207256| 438427 | 465144| 416055
Triby za prodej zbo#i 507560| 787179| 590808| 636582 401578| 259772| 886190
Vykonova spotieba 566583 | 819332| 7394161144809 803 158| 909 067 | 1394 564
ZN;;‘;?O'V vynalozené na prodané 192391 373009 | 257748 491034|227574| 159056| 673897
Spotifeba materidlu a energie 152 116| 265869 | 365644 | 468 159| 264 007 | 595 192 558 169
Sluzby 222076| 180454| 116024| 185616|311577| 154819| 162498
(Zf/’j"a R et 8396 -13217|-147133| -112933| -45953| 83229 -260 740
Aktivace (-) 76599 | -182 083 | -164 762 | -249178| 59991 | -482 210 -237 702
Osobni naklady 56261| 90558| 101093| 69364| 94104| 118210| 135634
Mzdové naklady 42737| 67796| 75615| 52056| 70565| 89049| 102413
Naklady na socialni zabezpeceni, 13524| 22762| 25478| 17308| 23539| 29161| 33221
zdravotni pojisténi a ostatni naklady
Naklady na socidlni zabezpecent a 13153| 22036| 24857| 16957| 22955| 28403| 32060
zdravotni pojisténi
Ostatni naklady 371 726 621 351 584 758 1161
Upravy hodnot v provozni oblasti 10308 | 18633| 25977 16480| 11814| 36033 4 357
Upravy hodnot dlouhodobého 10308| 18633| 25518| 16480| 11814 10321 8 589
nehmotného a hmotného majetku
Upravy hodnot dlouhodobého
nehmotného a hmotného majetku — 10308| 18633| 25518 16480| 11814| 10321 8589
trvalé
Upravy hodnot dlouhodobého
nehmotného a hmotného majetku —
docasné
Upravy hodnot zasob 1253
Upravy hodnot pohledéavek 459 24 459 -4 232
Ostatni provozni vynosy 15004 | 123177 126757| 305234| 75245| 77634 52847
Tréby z prodaného dlouhodobeho 460 836| 18069| 37579| 5536 520 575
majetku
Triby z prodaného materialu 10581 114086| 94872 221131| 65234| 40650| 50705
Jiné provozni vynosy 3963| 8255| 13816| 46524| 4475| 36464 1567
Ostatni provozni naklady 42906| 115737| 195486| 211156| 96524| 59323| 30226
ZUstatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku 9377 12602 13 126 41
Zustatkova cena prodaného 32368| 108106| 156353| 182884| 86092| 17224| 21844
materialu
Dané a poplatky 2483 1633 2658 1097 1508| 1542 1902
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Rezervy v provozni oblasti a
komplexni naklady pFistich obdobi

981

4670

-4 634

Jiné provozni naklady

8 055

5998

27 098

14 573

7930

35761

11073

Provozni vysledek hospodafeni (+/-)

120 743

228 519

155 456

159 374

15594

78 898

288 753

Vynosy z dlouhodobého financniho
majetku — podily

Vynosy z podilt — ovladand nebo
ovladajici osoba

Ostatni vynosy z podilQ

Naklady vynaloZené na prodané
podily

Vynosy z ostatniho dlouhodobého
finanéniho majetku

Vynosy z ostatniho dlouhodobého
finanéniho majetku — ovlddana nebo
ovladajici osoba

Ostatni vynosy z ostatniho
dlouhodobého finan¢niho majetku

Ndaklady souvisejici s ostatnim
dlouhodobym finanénim majetkem

Vynosové uroky a podobné vynosy

176

61

57

397

582

3083

1229

Vynosové uroky a podobné vynosy —
ovladana nebo ovladajici osoba

3042

1200

Ostatni vynosové uroky a podobné
vynosy

176

61

57

397

582

41

29

Upravy hodnot a rezervy ve finanéni
oblasti

Nakladové uroky a podobné
naklady

186

120

1359

5773

3963

Nakladové uroky a podobné naklady
—ovladana nebo ovladajici osoba

1254

Ostatni nakladové uroky a podobné
naklady

186

120

1359

5773

2709

Ostatni finanéni vynosy

44 160

19 400

57 708

49 967

11612

43 610

24 582

Ostatni financni naklady

53711

28534

34 536

71730

10519

17 867

37 155

Finanéni vysledek hospodafeni (+/-)

-9375

-9 073

23043

-21 486

316

23053

- 15307

Vysledek hospodareni pred
zdanénim (+/-)

111 368

219 446

178 499

137 888

15910

101951

273 446

Dan z pFijmu

20879

40721

33 517

26 355

6 083

21702

44 844

Dan z pfijma splatna

20879

40721

33517

26 355

6 083

30412

42 000

Dari z pfijmu odloZzena (+/-)

-8 710

2 844

Vysledek hospodareni po zdanéni

(+/-)

90 489

178 725

144 982

111533

9 827

80 249

228 602

Pfevod podilu na vysledku
hospodareni spole¢nikiim (+/-)

Vysledek hospodareni za tcetni
obdobi (+/-)

90 489

178 725

144 982

111533

9 827

80 249

228 602

Cisty obrat za tG¢etni obdobi

756 142

1096
940

963 298

1289 436

927 444

849 243

1380903
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Zdroj: Vlastni zpracovani z Getnich zdvérek podniku
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Evidence vyplujcek

Prohlasent:
Davam svoleni k pdjcovani této bakalarské prace. UZivatel potvrzuje svym podpisem,
Ze bude tuto praci fadné citovat v seznamu pouzité literatury.

Jméno a pfijmeni: Danny Atie
V Praze dne: 20.03. 2023 Podpis:

Jméno Oddéleni/ Pracovisté |Datum Podpis
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