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Abstrakt

Diplomovd prace se zabyva vztahem mezi Cistym pracovnim kapitdlem a finanéni
vykonnosti malych a stfednich rodinnych podnikl. Cilem préce je stanovit, zda podnik,
ktery se jevi jako finan&né& zdravy je zdroven i dostatec¢né likvidni. Po teoretickém
vysvétleni vsech zakladnich pojm0 je provedena analyza Cistého pracovniho kapitalu
a komplexniho ukazatele financniho zdravi indexu INO5. U Cistého pracovniho kapitalu je
vyhodnocen i jeho podil na obéznych aktivech, ktery pfibliZzi jeho velikost a v ndvaznosti
na index INO5 je vyjadren ukazatel rentability celkového vlioZeného kapitdlu. Jednotlivé
ukazatele jsou sestaveny v Casové fadé od roku 2017 do roku 2022. Diplomova prace je
vénovana predevsim tzv. anomaliim, kde se prlbéh distého pracovniho kapitélu
neshodoval s vyvojem indexu INO5. Do této skupiny bylo pfifazeno celkem 10 firem z 65

zanalyzovanych.
Klicova slova

Pracovni kapitdl, Cisty pracovni kapitdl, obézna aktiva, kratkodobé zavazky, zasoby,
pohledavky, penézni prostfedky, financni analyza, finan¢ni vykonnost, likvidita

Abstract

This diploma thesis examines the relationship between net working capital and financial
performance of small and medium-sized family businesses. The aim of the thesis is to
determine whether a business that appears to be financially sound is also sufficiently
liguid. After a theoretical explanation of all the basic concepts, an analysis of net working
capital and a comprehensive indicator of financial health, the INO5 index, is conducted.
For net working capital, its share of current assets is also evaluated to approximate its
size and, in relation to the INO5 index, the return on total capital employed is expressed.
The individual indicators are compiled in a time series from 2017 to 2022. The thesis is
mainly devoted to the so-called anomalies, where the course of net working capital did
not coincide with the development of the INO5 index. A total of 10 firms out of 65 analysed
were assigned to this group.

Keywords

Working capital, net working capital, current assets, current liabilities, inventories,
receivables, cash resources, financial analysis, financial efficiency, liquidity
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Uvod
Tématem této diplomové prace je ,Financni analyza jako nastroj hodnoceni
finan¢ni stability podniku na zdkladé vyvoje &istého pracovniho kapitalu”. Cilem je
posoudit finanéni zdravi zkoumanych podnikd, a to z pohledu Cistého pracovniho kapitalu
a z pohledu indexu INO5. Jedna se o ukazatele, které se zaméruji na jinou oblast, a proto
se diplomova prace zaméruje na analyzovani vzajemnych vztahd mezi nimi. Zatimco

Cisty pracovni kapital vyjadrfuje likviditu, index INO5 je komplexnim ukazatelem
financniho zdravi.

Finan¢ni analyza je zakladnim a ddlezitym ndastrojem k hodnoceni finanéniho
zdravi podniku a méla by byt provadéna na pravidelné bazi, aby podnik v&as identifikoval
mozné problémy, které by mu mohly uskodit. Pom&ha také pfi rozhodovani o strategiich,
které by pro dany podnik byly nejvhodné&jsi a nejefektivné&jsi. Cisty pracovni kapitél je
soucdsti financni analyzy a spada pod rozdilové ukazatele. Hlavnim cilem je zjisténi, zda
je podnik dostatecné likvidni a je tedy schopen pokryt své kratkodobé cizi zavazky
obéZnymi aktivy.

Teoretickd &ast nejdfive seznami Ctendfe se zdkladnimi pojmy, které je k této
problematice potreba znat. Nejdfive bude popsan samotny pracovni kapital a jeho druhy,
tedy Cisty pracovni kapitadl a nefinancni pracovni kapital. Pfi analyze pracovniho kapitdlu
je dlleZitou Casti fizenf jeho jednotlivych slozek, které budou v teoretické ¢asti detailné
predstaveny. Mezi sloZzky fadime zasoby, pohledavky a penézni prostfedky. Nasledné se
zameérim i na zdroje financovani pracovniho kapitalu, kde se zaméfim na financovani
vlastnimi a cizimi zdroji podniku. V neposledni fadé se budu vénovat nastrojim, které se
pfi hodnoceni finan¢ni vykonnosti vyuzivaji. Budou zde pfedstaveny zdkladni metody
financnianalyzy, tedy absolutni, rozdilové a pomérové ukazatele, ale i soustava ukazateld,
do kterych se fadi jiz zminovany index INO5. Posledni ¢ast se bude vénovat vyjadreni
vztahu mezi pracovnim kapitadlem a finan¢ni vykonnosti.

V praktické ¢asti bude podrobeno analyzou 65 rodinnych podnikd. plsobicich v
oboru zpracovatelského prdmyslu, pfihlasenych do programu podpory rodinného
podnikdni MPO CR ze seznamu vedeného v programu ,Rodinny podnik” Asociace malych
a stfednich podnikl a Zivnostnikd (https://www.rodinnafirma.net/).

JelikoZz béhem sledovanych let doslo k makroekonomickym Sokim, na které
podniky nebyly pfipraveny, budou v této &asti rozdéleny do 3 skupin. Prvni skupinou jsou
takové podniky, které udalosti zvladly s minimalnim dopadem. Do druhé skupiny budou
zarazeny podniky, které se vlivem makroekonomickych jev( dostaly do problém( a
muizZeme tedy fict, Ze krizi nezvladly. Posledni skupina bude predstavovat tzv. anomalie,
kde se Cisty pracovni kapitdl neshoduje s vyvojem indexu INO5. Praktickd Cast se bude
skladat z analyzy cCistého pracovniho kapitalu, kde bude zaroven vyjadren podil Cistého
pracovniho kapitalu na celkovych obéznych aktivech, ktery vyjadFijeho procentnivelikost.
Déle bude vyjadren index INO5, ktery vtéto diplomové praci slouzi jako obecny
predstavitel komplexniho financniho zdravi. Hlavni hypotézou praktické &asti je, zda
finan¢né zdravi podnik vykazuje i dostatecné mnozstvi Cistého pracovniho kapitalu a je
tedy likvidni. Tato hypotéze funguje i v opacném pfipadé. Poté by hypotéza znéla, zda
podnik, ktery nevykazuje dobré financni zdravi se nepovazuje ani za dostatecné likvidni.
Pri vypocltu indexu INO5 je zahrnut i Cisty pracovni kapital, Ukolem je tedy zjistit, co je
pricinou zjisténych hodnot. Lze fict, Ze tento index mdze byt pro firmy obcas zavadéjici, a
i kdyZ se podnik na prvni pohled jevi jako dostatecné finan¢né zdravy, je nutné provést
detailngjsi analyzy. Ktémto ukazatellm bude pfidan i ukazatel rentability celkového
vlozeného kapitdlu, jehoZ Ukolem je zanalyzovani vztahu k indexu INO5. V ndvaznosti na
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ukazatel rentability bude provedena horizontalni analyza, kterd vyjadfi procentudlni
zmeény mezi dvéma po sobé jdoucimi lety.

Metodika zkoumani problému vyjadreného cilem této studie vyuzivala kromé
obvyklych metod uvadénych v odborné literature pro finanéni analyzu i novou metodu
prediktivni analyzy finan&niho zdravi MUVS CVUT, kterd je zaloZena na hodnoceni vyvoje
trendu ukazatele indexu IN 05 v ¢asové fadé podle pozice a sklonu vliozené trendové
pfimky v pdsmech hodnot indexu IN 05, vyjadfujicich vyvoj finan¢niho zdravi v Case.
Funkce viozené pfimky je vypocltené metodou linedrni regrese s grafickou vizualizaci,
kterou poskytuje SW aplikace MS Excel.

Zdrojem dat pro analyzu byly U&etni zavérky vybranych rodinnych firem, které
poskytuje verejnd databdze ministerstva spravedinosti CR, dostupnd na webu
www.justice.cz

Analyza byla provedena v ramci studentského ekonomického vyzkumu v projektu
,Prediktivni analyza finan¢niho zdravi malych a stfednich podnikd rodinného typu”.
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1 Pracovni kapital

Pracovni kapital, neboli Working Capital, tvofi v rozvaze podniku dllezitou ¢ast
v podobé obéZnych aktiv a je Uzce spojen s likviditou podniku.' Obézna aktiva se nachazi
na levé strané rozvahy a jak jizZ nazev napovida, jsou soucasti celkovych aktiv spole&nosti,
které pfedstavuji jeji majetek. Rozvaha je vyznamnym vykazem Ucetni zavérky a uzaveérky
a vyuziva se jako zdroj informaci pro finan¢ni analyzu. Druhou stranu rozvahy tvofi pasiva,
kterd tvofi zdroje financovani majetku.?

Obéznymi aktivy neboli pracovnim kapitalem se oznaluje takovy kapitdl, ktery
neustale pracuje a obihd zadsobovacim, vyrobnim a odbytovym procesem.® Tvofi ho
penézni prostfedky, a to jak na bankovnich Gcltech &i v hotovosti, a takové polozky
majetku, u kterych Ize fici, Zze se do jednoho roku preméni na penize. Témito polozkami
chdpeme predevsim suroviny, material, vyrobky nebo napfiklad i polotovary, které tvofi
zdsoby podniku. Jednoduse mUzeme tedy fici, ze pracovni kapital se skldda ze zminénych
zasob, financéniho majetku, ale také z dlouhodobych a kratkodobych pohledévek.* Mezi
zékladni a zaroven nejdllezitéjsi Ukol pracovniho kapitdlu patfi umoznéni efektivni
a stabilni vyroby a prodejl. U zdsob se snazime o co nejrychlejsi dodani zbozi, materidlu
&i vyrobkd. U&elem pohleddvek je uleh&enf platebniho styku, ale zaroveri ndm poloZka
pohledavek umoznuje vyrovnani vykyvd v trzbach.®

U pracovniho kapitélu je ddlezité najit idedInf hladinu jeho vyse. V pfipadé, kdy ma
podnik vysoky pracovni kapital, znaci to o jisté pohodInosti a luxusu podniku, ale to neni
vzdy pozitivni efekt, predevsim v pfipadé, kdy ma podnik vysoké naklady na kapital
a nizké ziskové marze. Pfebytecny pracovni kapital také znaci o neefektivnim vyuZivani.
Naopak v pfipadé nedostate¢ného pracovniho kapitdlu mdze byt podnik podstatné
zranitelnéjsi a nemusi byt dostatecné likvidni. Idealni vySe je tedy vysledkem podrobné
analyzy.®

S pracovnim kapitdlem se pracuje ve financni analyze, kde se vyuZiva k vypoctu
likvidity 1., 2. a 3. stupné, dale také je soucasti rozdilovych ukazatelQ.

1.1 Cisty pracovni kapital (Net Working Capital)

Z pracovniho kapitalu vyplyva Cisty pracovni kapital, coz je rozdil mezi ob&znymi
aktivy, tedy pracovnim kapitdlem, a kratkodobymi cizimi zavazky. Cisty pracovni kapital
je ukazatel rozdilovych ukazatell, které jsou nedilnou soucasti finanéni analyzy
a vyjadrfuji, jestli je podnik schopen z obéznych aktiv uhradit vSechny své kratkodobé
zdvazky. Jinak Ize také fici, Ze vyjadfuje Cast pracovniho kapitdlu, kterd je financovana
z dlouhodobych cizich zdrojd.” Vjisté mife vyjadiuje Cisty pracovni kapitadl urcitou

" FREIBERG, FrantiSek. Financni controlling: koncepce finanéni stability firmy. 1. vyd. Praha, 1996, s.
19.

2 ROCKOVA, Petra. Finan¢ni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 7. aktualizované vydan.
Praha, 2021, s. 27/28.

3 FREIBERG, Frantisek. Financ¢ni controlling: koncepce financéni stability firmy. 1. vyd. Praha, 1996, s.
19.

4 ROCKOVA, Petra. Finan¢nf analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 7. aktualizované vydan.
Praha, 2021, s. 27.

> SULAK, Milan a VACIK, Emil. M&feni vykonnosti firem. 1. vyd. Praha, 2004, s. 16.

6 FREIBERG, Frantisek. Financni controlling: koncepce finandéni stability firmy. 1. vyd. Praha, 1996, s.
19.

7 PAVELKOVA, Drahomira a KNAPKOVA, Adriana. Vykonnost podniku z pohledu finan&niho
manazera. 2. aktual. vyd. Praha, 2009, s. 144.
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rezervu, kterou ma podnik k dispozici, kdyby pfisly ne¢ekané vydaje. Pokud se ale Cisty
pracovni kapitdl pohybuje v zdpornych ¢islech, znadi to o tom, Ze podnik neni dostatecné
likvidni a mél by se tedy zaméfit na to, aby sva obézna aktiva posilil. Zaroven vypovida
o tom, ze ¢ast kratkodobych cizich zdvazkd je kryta dlouhodobymi aktivy.®

K vypoctu &istého pracovniho kapitdlu Ize pfistupovat ze dvou smérd. Castéji se
vyuzivd vypocet z pozice aktiv, jinak také nazyvan jako pfistup financnich manazerg.
Vypocet spocivd v odelteni obéznych aktiv a kradtkodobych cizich zdrojl. Pristup je
zndzornén na obrazku nize.?®

Cisty pracovni kapital = obézna aktiva — kratkodobé cizi zdroje

Vlastni kapital
Stala aktiva

g . Dlouhodobé cizi zdroje
s Cisty pracovni kapital

®

‘1o

=

N

-

o Kratkodobé cizi zdroje

' o

0BRAZEK 1: CISTY PRACOVNI KAPITAL PODLE PRISTUPU FINANCNICH MANAZERD

Zdroj: Vlastni zpracovani podle SULAK, Milan a VACIK, Emil. M&fenf vykonnosti firem. 1. vyd. Praha,
2004, s. 16.

Druhy zpUsob, jak ziskat ¢isty pracovni kapitél je tzv. pristup vlastnika a jedna se
0 pristup z pozice pasiv. Tento pfistup je zndzornén na obrazku nize.'®

Cisty pracovni kapital = (vlastni kapital + dlouhodobé cizi zdroje) — stala aktiva

Vlastni kapital

J

Stala aktiva

afoupz 1z
2qopoyno|qg

Cisty pracovni kapital

Ll
-

Obé&ina aktiva

Kratkodobé cizi zdroje

OBRAZEK 2: CISTY PRACOVNI KAPITAL PODLE PRISTUPU VLASTNIKA

Zdroj: Vlastni zpracovani podle SULAK, Milan a VACIK, Emil. M&Feni vykonnosti firem. 1. vyd. Praha,
2004,s.17.

8 SULAK, Milan a VACIK, Emil. M&feni vykonnosti firem. 1. vyd. Praha, 2004, s. 16.
9 SULAK, Milan a VACIK, Emil. M&feni vykonnosti firem. 1. vyd. Praha, 2004, s. 16.
10 SULAK, Milan a VACIK, Emil. M&feni vykonnosti firem. 1. vyd. Praha, 2004, s 17.
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S Cistym pracovnim kapitdlem souvisi i obratovy cyklus penéz, ktery analyzuje
dobu mezi dodanim materidlu a obdrzenim penéznich prostredkd od odbérateld. Tuto
skutec¢nost ziskdme seltenim doby obratu zasob, kterym se pfi¢te doba obratu
pohledavek a ndsledné se odecte doba splatnosti kratkodobych zavazkd."

Obratovy cyklus penéz
= doba obratu zasob + doba obratu pohledavek
— doba splatnosti kratkodobych zavazki

Dalsim vypocltem, ktery zohledfuje Cisty pracovni kapitdl je podil ¢istého kapitalu
na trzbach. U tohoto ukazatele je pfiznivé, kdyz nevykazuje pfilis velké vykyvy, pokud by
doslo kjeho zvysSovani, znacilo by to o Spatném fizeni Cistého pracovniho kapitalu.
Vypocet je zndzornén nize.?

Podil CPK na tribach = Cisty pracovni kapital /trzby

1.2 Nefinanéni pracovni kapital (Noncash Working Capital)

Pojem nefinanéni pracovni kapitdl se skryvaji zasoby a pohledavky a jedna se
o nefinanéni majetek, ktery je potfeby pro provoz. K vysledku nefinanc¢niho pracovniho
kapitdlu se tedy dostaneme tak, Zze od seltenych zasob a pohleddvek odelteme
kratkodobé cizi zavazky.” Nicméné tento ukazatel neni ¢asto vyuzivanym méfitkem pro
posouzenf likvidity.™

Nefinancni pracovni kapital = (zasoby + pohledavky) — kratkodobé cizi zdroje

11 SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a finanéni fizeni pro neekonomy. 3. aktualizované vydani. Praha,
2017,s.188.

12SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a finanéni fizeni pro neekonomy. 3. aktualizované vydani. Praha,
2017,s.188.

13 SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a finanéni fizeni pro neekonomy. 3. aktualizované vydani. Praha,
2017,s.91.

" Nefinan¢ni pracovni kapitdl (Noncash Working Capital). Management Mania. [Online].
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2 Slozky pracovniho kapitalu

Jak jsem jiz zminovala, soucdasti pracovniho kapitdlu jsou zdsoby, pohledavky
a kratkodoby finan&ni majetek. Pokud chceme mit nejpfesnéjsi informace o stavu
pracovniho kapitalu, je dlezité, abychom se zaméfily i na jeho jednotlivé slozky, z ¢ehoZ
vyplyva i jejich fizeni.’

Pracovni kapitdl se nachéazi v neustalém cyklu, kdy na zalatku jsou penézni
prostiedky, za které se pofidi napfiklad materidl. Z materidlu se pak mU0ze stat
nedokoncend vyroba a po dokonceni vznikaji hotové vyrobky. Prodejem vyrobkl vznikaji
pohledavky, které se po uhrazeni zmeéni na penézni prostredky.’®

Vypocty, které se zaméruji slozkami pracovniho kapitdlu budou predstaveny
pozdé&ji u kapitoly ,Nastroje pro hodnoceni financni vykonnosti*.

2.1 Rizeni zasob

Do zasob fadime materidl, nedokoncenou vyrobu a polotovary, vyroby a zbozi.
Materiadl zahrnuje suroviny, ze kterych se zcela anebo pouze ¢aste¢né stdvaji vyrobky
a zaroven definuji jejich hodnotu. Do materidlu dale fradime pomocné latky, které také
zcela nebo ¢astecné tvofi vyrobky, rozdilem je ale to, ze nedefinuji jejich hodnotu. Dalsi
formou materidlu jsou nahradni dily, obalové materidly ¢i napfiklad hmotné véci, které
maji zivotnost kratsi nez jeden rok. Pod nedokonenou vyrobu a polotovary spadaji
produkty, které sice prosly jednim nebo vice vyrobnimi procesy, ale neni mozné je zatim
povazovat za materidl ¢i dokon&eny vyrobek. Vyroby jsou potom dokoncené produkty,
které jsou pfipravené na jejich prodej Ci kinterni spotfebé. Zbozi definujeme jako
hmotnou véc, kterd byla nakoupena za Ucelem jejiho prodeje."’

VySe zdasob zdvisi na predmétu podnikdni podniku, napfiklad obchodni
spolecnosti nevykazuji velice velké mnoZstvi zasob na rozdil od vyrobnich spolecnosti,
které disponuji pomérné velkym mnoZstvim zdsob. U zdsob se podnik snazi o jejich
minimalizaci, ale zaroven je potfeba, aby dosahovaly takové vyse, ktera umozni chod
podniku. " Jinymi slovy se zasoby snazime fidit takovym zplsobem, aby zde nebyly
vazany prebytecné nevyuZzité financni prostfedky a zaroven, aby nedoslo k necekanym
vypadkdm ve vyrobé.”

Pro fizeni zdsob v obchodnim procesu je mozné pouzit metodu ABC. Tato metoda
se pouzivd kanalyze skladovych zasob podniku, kterda m(Ze podniku pomoci pfi
optimalizaci zdsob. Princip metody ABC spocivd v rozdéleni zasob do 3 kategorii. Tato
metoda se dd prirovnat k tzv. Paretovu pravidlu, coZz znamend, Ze pokud se podnik zabyva
20 % nejvyznamnéjsich polozek zasob, bude mit pod kontrolou vétsinu celkovych
z4sob.?° Prvni kategorie, znacend jako A, oznacuje zasoby, které sice nedominuji vysokym
mnozstvim, ale za to tvofi dllezity podil na celkovém zisku.?' Kategorie B predstavuje

5 SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a finan&ni fizeni pro neekonomy. 3. aktualizované vydani. Praha,
2017,s.93/94.

6 KISLINGEROVA, Eva. ManaZerské finance. 3. vyd. Praha, 2010, s. 443.

7 LANDA, Martin. Finan¢nf pldnovani a likvidita. 1. vyd. Brno, 2007, s. 20.

8 SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a finanéni fizeni pro neekonomy. 3. aktualizované vydani. Praha,
2017,s.94.

9 PAVELKOVA, Drahomira a KNAPKOVA, Adriana. Vykonnost podniku z pohledu finan&niho
manazera. 2. aktual. vyd. Praha, 2009, s. 146.

20 SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a finané&ni Fizeni pro neekonomy. 3. aktualizované vydani. Praha,
2017,s.94/95.

21 ABC analyza: Nastroj pro optimalizaci skladovych zdsob. Skladon. [Online].
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takové zasoby, které tvori 10-15 % celkové hodnoty. Jde o zasoby, které disponuji velkym
mnozstvim, ale pro podnik nejsou tak klicové. Posledni skupinou je skupina C. Tuto
skupinu sice tvofi nejvétsi mnozi poloZzek zdsob, ale tyto polozky maji minimalni hodnotu,
a proto neni potreba se jimi zabyvat.?? Rozdéleni zdsob podle metody ABC m{zeme vidét
na obrazku nize.

Skupina/kritérium A B C

Podil z celkovych skladovych zasob 20 % 30 % 50 %
Podil z celkovych prijm0 80 % 15 % 5%
Priorita vysoka stfedni nizka

TABULKA 1: METODA ABC

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ABC analyza: Nastroj pro optimalizaci skladovych zdsob. Skladon.
[Online].

Pro fizeni zdsob ve vyrobnim procesu lze vyuzit metodu Kanban. Za touto
metodou stoji japonska firma Toyota Motors a zaméruje se predevsim na strojirenskou
a automobilovou vyrobu. Kanban zahrnuje pouZité principy ze stihlé vyroby a také
z metody Justin Time. Zamé&fuje se na planovani a fizeni v oblastech produkce a dodavek
zdkaznikdm. Hlavnim cilem je minimalizace skladovych operaci a zdsob a splnéni potreb
zdkaznikd, které resi 4 zakladni otazky CO, KDY, KOLIK a KDE. Ktomu, aby mohla byt
Kanban metoda provedena, je potfeba znat informace o velikosti skladu, poctu druhl
vyrobkl, optimalni ¢as produkce, cyklus a pocet kusl v baleni. Samotny proces Ize
shrnout do 4 krok{:%?

1. Odbératel posle prazdny dopravni prostfedek dodavateli. Obsahuje Stitek
a privodku, které v tomto pripadé predstavuji objedndvku. Povinnost odeslanf{
objednaného zbozi, materidlu nebo vyrobku prechazi na stfedisko, které
momentalné vyuziva dopravni prostfedek.

2. Doddavka je uskutecnéna pouze v pfipadé, Ze je s dopravnim prostfedkem
poslana také vyrobni karta.

3. Dopravni prostfedek je naplnén oznacenou dodavkou a odeslan zpét
odbérateli.

4. Odbératel dodavku prevezme a zkontroluje

DalSi metodou pouzivanou pro fizeni zasob ve vyrobnim procesu je Just in Time.
JIT navazuje na metodu Kanban a kromé vyroby se zamé&ruje také na nakup, produkci
a logistiku. Mezi jeji zdkladni cile patfi minimalizace zdsob, maximalizace efektivnosti
produkce, zvyseni kvality produktl a poskytovani sluzeb zakaznikdm na co nejvyssi
Grovni.?* Jak jiz ndzev napovida, jedna se o metodu zamérujici se na to, aby dil¢i procesy
probihaly presné v &as, kdy je potfeba a bylo tomu tak napldnovdno. To se tykd nakupu
materidlu, jeho zpracovani, prepravy a jeho dodani. IdedlIni scénar nastdvd tehdy, kdy je
veskery materidl na cesté k odbérateli anebo je zpracovavan.?

22 SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a finané&ni Fizeni pro neekonomy. 3. aktualizované vydani. Praha,
2017,s.94/95.

22VOCHOZKA, Marek. Finance podniku: Komplexni pojeti. Prvni vydani. Praha, 2021, s. 81/82.

24VOCHOZKA, Marek. Finance podniku: Komplexni pojeti. Prvni vydani. Praha, 2021, s. 83/84.

25 Just in Time: Co to vlastné je? Primyslové inzenyrstvi. [Online].
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2.2 Rizeni pohledavek

Pohleddavka vznikd v momenté, kdy podnik doda produkt svému odbérateli a ten
nema povinnost za produkt zaplatit ihned, ale dle sjednanych platebnich podminek.
Odbérateli se od dodani zacina pocitat doba splatnosti, kterd musi byt kratsi neZ jeden
rok. Podle U¢etniho hlediska fadime do pohleddvek také situace, kdy si podnik objedna
néjaky produkt u dodavatele, ktery poZzaduje platbu pfedem, tedy v podobé zalohové
platby. Vtomto momenté podnik produkt nepfijal a tim padem vznikd zdvazek
dodavatele dorucit produkt, pro podnik tedy pohledavka.?® Do pohledavek také radime
naroky na dotace, odpocty dani nebo napfiklad pdjcky zaméstnanctim.?’

S rostouci produkcia snahou zvysit prodeje ¢asto narlstaji i pohledavky firmy kvGli
nabizeni vyhodnych platebnich podminek s delsi dobou splatnosti. Poskytovanou dobu
splatnosti je ale v podniku potfeba hlidat, jelikoZ zvysujici pohledavky vedou ke zvyseni
pracovniho kapitdlu, kde se pak nachazi nadbytecné potrebna &ast, kterd neni efektivné
vyuzivana. Tento problém mdze mit i vliv na rdst nedobytnych pohleddvek a nasledné
i na pribéh cashflow podniku.®

Nedobytnymi pohleddvkami rozumime takové pohledavky, které jsou jiz po
splatnosti a divodem mUzZe byt napriklad platebni neschopnosti odbératele. V takovém
pripadé lze odbératele pfi prodeji motivovat k v€asnému zaplaceni pomoci tzv. skonta.
Skonto funguje na principu nabidnuti slevy odbérateli za rychlejsi platbu. Tento zpUsob
feSeni ma pozitivni i negativni stranku pro podnik, tedy pro dodavatele. Pozitivnim
efektem je, ze podnik si ziskdva veétsi jistotu, Ze obdrzi penézni prostfedky za dodany
produkt véas. Negativnim efektem ale je, ze podnik ¢astku nikdy neobdrzi celou, proto
musi fadné zvazit, zda se mu toto rfeseni vyplati.?®

Prvnim krokem pro fizeni pohleddvek je prevence proti nezaplacenym
pohleddvkdam po splatnosti. JeSté pred uzavienim kontraktu s odbé&rateli jsou stanoveny
rlzné postupy, které ve vétsiné pripadd definuji, zda budou pohledavky zaplaceny vcas.
Mezi takové &innosti patfi zjisténi informaci o odbérateli, a to z pohledu financniho, ale
i moralniho. Diky informacim o finan&nim zdravi Ize zjistit, zda ma podnik dostatek
penéznich prostredkl na zaplaceni svych zdvazk(. Z mordiniho hlediska je mozné zjistit,
zda spoluprace probéhne hladce a neni napfiklad cilem odbératele jen prodluzovat dobu
splatnosti. Informace o potencionalnim odbérateli jsou tedy pro podnik velmi dllezité
a provéreni by se nemélo zanedbavat, jelikoz je to prvotnim ukazatelem, zda obchod
uzavrit, ¢i nikoliv. Dalsim moznosti, jak zabezpedit zaplaceni pohledavek je zajisténi
pohledavek, a to rdznymi zpUlsoby, napfiklad smluvni pokutou, uzndnim dluhu,
postoupenim pohledavek nebo zastavnim pravem. VSechny zminéné pfiklady se definuji
na zacatku pfi sestavovani smlouvy mezi obchodnimi partnery.*

Problém nastava tehdy, kdy ani prevence nepomohla, podnik ma pohledavky stale
nezaplacené a nachéazise v situaci, kdy sdm nema penézni prostfedky na zaplaceni svych
zavazkd. V tomto pfipadé pfichdzina fadu zplsoby na vymahani pohledavek. V prvnifadé
dochézi k pisemnym nebo telefonickym upominkdm, kde se podnik s odbératelem snazi
vyfesit vSe mimosoudni cestou. Vtomto pfipadé je mozné na zakladé domluvy mezi

26 SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a finané&ni Fizeni pro neekonomy. 3. aktualizované vydani. Praha,
2017,s.97.

27 Rizeni pohledavek. ALTAXO. [Onlinel.

28 SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a finanéni Fizeni pro neekonomy. 3. aktualizované vydani. Praha,
2017, s.99.

29 PAVELKOVA, Drahomira a KNAPKOVA, Adriana. Vykonnost podniku z pohledu finanéniho
manazera. 2. aktual. vyd. Praha, 2009, s. 150.

30 VOCHOZKA, Marek. Finance podniku: Komplexni pojeti. Prvni vydani. Praha, 2021, s. 102/103.
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obéma stranami stanovit napfiklad splatkovy kalendar ¢i se domluvit na &astecné
prominuti dluhu s odklddaci podminkou. Pokud ani vtomto pfipadé neni pohledavka
vyfesena pfichazi na fadu pfedzalobni vyzva, kterd se samozfejmé& s urychlenim
zaplacenim pohledavky zrusi. Naslednym krokem je jiz podani Zaloby, které nasleduje
soudnim fizenim

2.3 Rizeni penéznich prostiedkii

PenéZzni prostfedky neboli kratkodoby finanéni majetek zahrnuje penize
v hotovosti nebo na bankovnich Ucltech, ale také kratkodobé cenné papiry. Kratkodobymi
cennymi papiry se rozumi pfedevsim sménky nebo napfiklad pokladni¢ni poukazky.
Tento typ kratkodobych cennych papiru ma dobu splatnosti do jednoho roku.3?

| kdyZz pro podnik zni a vypada velice ldkavé mit na U&tech a v pohledné velky
obnos penéZnich prostifedk(, neni tato skutecnost vzdy pozitivnim jevem. Pokud ma
podnik velké mnoZstvi penéZznich prostfedkl, miZe to mit vliv na jejich ziskovost, ktera
diky tomu mUze byt razantné nizsi. Zaroven neni vitand ani situace, kdy ma podnik
penéznich prostredkd nedostatek. Vtomto pripadé neni schopen zaplatit své zavazky,
coz mUzZe ovlivhovat jeho fungovani.?

Penézni prostredky jsou v podniku dilezZité k uhrazeni provedené prace, dodavky
materidlu ¢i zboZi, ale dalsim vyznamnym okruhem je platba dani nebo napfiklad
spravovani zavazkd.®*

Stanoveni idedlni vySe penéznich prostfedku lze podle teorie mikroekonomie
rozdélit do 3 motivd. Prvnim je transakéni motiv, kde je hlavnim cilem zabezpeceni bézné
¢innosti podniku. DalsSim motivem je zajiStovaci motiv, ktery zaroven podnik pfipravuje
na potencialni vykyvy v cash flow. Poslednim pfipadem je spekula¢ni motiv. Ten se
zaméfuje predevsim na rychlost a efektivnost vyuZziti investi¢nich mozZnosti. PfFi
rozhodovani o vysi penéznich prostredkl je ddlezité, aby podnik pfihlizel na pravidelnost
a spolehlivost penéznich tokd, likviditu nebo také na moznou platebni neschopnost.®

Rizenf této ¢&sti pracovniho kapitdlu je mozné rozdé&lit do dvou skupin, a to na
fizeni na zakladé modell penéZnich prostredkd a fizeni penéznich prostredkd na zakladé
bézného sledovani stavu a vyvoje penéznich pfijm0 a vydajl. Vyuzivanéjsim pfistupem
je sledovani pfijmd a vydajl na denni, tydenni nebo mési¢ni bazi. Na zdkladé tohoto
zpUsobu je poté mozné sestavovat i platebni kalendar. Vyuzivd se zde jednoduchy
vypocet, ktery pracuje s pocatecnim stavem penéznich prostfedkl, penéznimi prijmy
a penéznimi vydaji. Vypocet je zobrazen nize. Druhy zpUsob fizeni penéznich prostfedkl
si zaklada na rlznych predpokladech, takze neni tak presny jako predchozi metoda.
Jednd se o jednoduché predstavy o tom, jak si penézni prostfedky stoji a jak se vyviji.3®

Konecny stav penéznich prostiedki
= pocatecni stav penéznich prostiedkl + penézni ptijmy - penézni vydaje
Problematika, kterd souvisi s penéznimi prostfedky a podnik by ji rozhodné nemél
opomijet, je cash flow. Cash flow je zdroj informaci finan¢ni analyzy a vyuzivd se ke

31 Jak probihd vyméahani pohledévky krok za krokem. Dostupny advokéat. [Online].

32 LANDA, Martin. Finan¢ni planovani a likvidita. 1. vyd. Brno, 2007, s. 21/22.

33 PAVELKOVA, Drahomira a KNAPKOVA, Adriana. Vykonnost podniku z pohledu finanéniho
manazera. 2. aktual. vyd. Praha, 2009, s. 153.

34 VOCHOZKA, Marek. Finance podniku: Komplexni pojeti. Prvni vydani. Praha, 2021, s. 89.

35 PAVELKOVA, Drahomira a KNAPKOVA, Adriana. Vykonnost podniku z pohledu finanéniho
manazera. 2. aktual. vyd. Praha, 2009, s. 153.

36 PAVELKOVA, Drahomira a KNAPKOVA, Adriana. Vykonnost podniku z pohledu finanéniho
manazera. 2. aktual. vyd. Praha, 2009, s. 153/154.
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kontrole pfijm0 a vydajld podniku. Jednd se o vykaz, ktery je dClezZity jak pro vlastniky
podniku, tak i pro potencionalni dodavatele & banky. Je zadkladnim ukazatelem toho, co
si podnik m@zZe a nemdze dovolit a jak si na trhu, co se tyce financniho zdravi, stoji.¥’

37VOCHOZKA, Marek. Finance podniku: Komplexni pojeti. Prvni vydani. Praha, 2021, s. 90.
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3 Zdroje financovani pracovniho kapitalu

Pracovni kapital je financovan predevsim kratkodobymi cizimi zdroji. Zaroven by
ale jeho mensi ¢ast, konkrétné ta, kterd v podniku vdzana trvale, méla byt financovdna
z dlouhodobych cizich zdroji.3® Ztéto myslenky pak vychdazi rozdéleni pristupd
financovani do 3 skupin, a to na financovani agresivni, konzervativni a umirnéné.?

Agresivni zpUsob financovani vyuziva k financovani pouze kratkodobé cizi zdroje.
Nastava v momenté, kdy jsou kratkodobé cizi zdroje vyssinez obéZzna aktiva, a tim padem
Cisty pracovni kapitdl vykazuje zdporné hodnoty. Podnik ma sice nizsi naklady a vyssi
vynosy z obéznych aktiv, ale tento zplsob neni Uplné Zadouci. Podnik nema dostatecné
mnozstvi obéznych aktiv ke kryti krétkodobych cizich zdroj(, coz vede k nedostatecné
likvidité a zaroven nema zadnou rezervu pro necekané vydaje. Dalsim pfistupem je
konzervativni financovani. Vtomto pfipadé dochazi k financovani z kratkodobych cizich
zdrojl jen z malé Casti. Obéznéd aktiva kratkodobé cizi zdroje prevysuji a Cisty pracovni
kapitdl je kladny. Konzervativni zpldsob financovani je méné rizikovy, zaroven se jedna
o drazsi zpUsob. Podnik se ale nachéazi v situaci, kdy je dostatecné likvidni. Poslednim
zplsobem je umirnéné financovani. Podnik vykazuje dlouhodobé stejné mnozstvi
obé&Znych aktiv a kratkodobych cizich zdrojf. Cisty pracovni kapitél je vtomto piipadé
nulovy a jednd se o teoreticky idedl. Nevyhodou ale je, Ze podnik zde nema rezervu, kterou
by pokryl potencidlni nec¢ekané vydaje. Tomuto zpClsobu se jinak také fika koncept
nulového pracovniho kapitdlu. Z praktického hlediska je idedlni, aby byla obézna aktiva
mirné vyssi nez kratkodobé cizi zavazky, ¢imz se snizuje riziko kratkodobych vykyvd.*©

Pracovni kapital, neboli obéZna aktiva, I1ze financovat bud z vlastnich, nebo z cizich
zdrojU. Vlastni zdroje jsou pro podnik drazsi variantou, ale na druhou stranu predstavuji
nizsi riziko. Cizi zdroje se pak nasledné déli na kratkodobé a dlouhodobé, a i kdyz je
optimalni variantou, aby pracovni kapital byl financovan z kradtkodobych cizich zdroj(,
jsou situace, kdy se k financovani vyuzivaji dlouhodobé cizi zdroje.*

3.1 Vlastni zdroje financovani

Jednd se o takové zdroje, které vlastnich do podniku vkldda sam. Vlastni zdroje
jsou zavislé na vysi vysledkld hospodareni, a proto dochazi k ¢astym zménédm. Do
vlastnich zdrojd radime zakladni kapitdl, podilové fondy, fondy ze zisku a vysledek
hospodareni minulych let.*2

Pokud se podnik rozhodne o financovani z viastnich zdrojl je mozZné vyuzit externf
vlastnizdroje financovani nebo interné vytvorené zdroje financovani. Do externich zdroj(
se fadi pfedevsim vklad podnikatele, daty, dotace nebo napfiklad emise akcii. Jsou
nakladnéjsivariantou, zaroven do podniku vstupuje nejen kapital, ale i know-how. Internfi
zdroje pak predstavuji nerozdéleny zisk minulych let, zisk béZného obdobi, fondy tvofené
ze zisku odpisy nebo rezervy. Obecné se tedy jedna o takové zdroje vychazejici z vliastni

¢innosti.*® Hlavni vyhody vyuziti internich zdrojl jsou takové, Zze nedochdzi k navysovani

3 PAVELKOVA, Drahomira a KNAPKOVA, Adriana. Vykonnost podniku z pohledu finan&niho
manazera. 2. aktual. vyd. Praha, 2009, s. 155.

39 SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a finan&ni Fizeni pro neekonomy. 3. aktualizované vydani. Praha,
2017,s. 105.

%0 SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a finané&ni Fizeni pro neekonomy. 3. aktualizované vydani. Praha,
2017,s. 105.

41 RUCKOVA, Petra a ROUBICKOVA, Michaela. Finanéni management. 1. vyd. Praha, 2012, s. 48.

42 CIZINSKA, Romana. Zaklady finan&niho fizeni podniku. Prvni vydani. Praha, 2018, s. 134.

43 REZNAKOVA, Méria. Efektivni financovani rozvoje podnikani. 1. vyd. Praha, 2012, s. 24/25.
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objemu zavazk(, na coz navazuje nizsi riziko zadluzenosti. Zaroven se nejednd o tak
stabilni zdroj.** V nasledujici ¢asti se budu zabyvat financovanim podniku z vlastnich
externich zdrojd, konkrétné tedy financovanim soukromym kapitdlem a financovanim
pomoci emisi cennych papird.

Financovani podnikG soukromym kapitalem

Tento typ financovani probihd na zakladé investic majiteld volnych penéznich
prostfedkd do jimi vybraného podnikdni. Investofi maji totiz kdispozici penéznf
prostredky, které nevlozili do svého viastniho podnikdni a hledaji efektivni zplsob jejich
zhodnoceni. Jejich hlavnim cilem je najit takovy podnik, u kterého se predpoklada rdst
a na trhu pUsobi dostatecné atraktivné. Tyto podniky se ale zatim nedostaly do ziskové
faze a tim paddem nejsou schopni financovat své podnikani pomoci cizich zdrojd,
konkrétné bankovnich Gvérd. V tomto pfipadé prichazi na fradu vyuziti fondd soukromého
kapitdlu, ktery jeho vstupem do podniku zvysSuje vlastni kapital. Spole¢né s penéznimi
prostfedky nabizi investofi i poradenstvi, co se tyle strategického fizeni, vstupu na nové
trhy nebo i financniho fizeni. Investorm tak vznikd podil na vybraném podniku, ktery
muazou v jakémkoli momenté prodat. Tomuto typu financovani se odborné fika rizikovy
a rozvojovy soukromy kapitadl. Do této skupiny se fadi ale i individudIni investofi tzv.
business angels, ktefi se zamé&ruji na financovani zacinajicich firem. Hlavnim rozdilem je,
Zze business angels nabizi podnikdm mensi mnozstvi penéznich prostredk(, které
poskytuje pouze jeden investor. | vtomto pfipadé nejde pouze o zvySeni vlastniho
kapitalu, individuaIni investofi podniku nabizi i své know-how, odborné znalosti, ale
i kontakty na strategické partnery.*

Financovani pomoci emisi cennych papirl

Emise cennych papird se tykd predevsim akcii, dluhopisu anebo podilovych listg.
Jesté predtim, nez emise zacne, je potfeba, aby se definovalo nékolik zdkladnich
informaci. Témi jsou: druh cenného papiru, nominalni hodnota, pocet kusd a dalsi
podrobnosti. Prvnim krokem je stanoveni odhadu, jelikoZz neni pfedem zndmy zdjem
o danou emisi. Jsou dvé moznosti, jak miZe podnik ziskat potfebné penézni prostredky.
Jednou z moznosti je emise zcela novych akcii, druhou moznosti je emise akcii, které jiz
byly na burze obchodovany. Zde je potfeba, aby bylo vydadno dostate¢né mnoZstvi akcii.
| kdyz ve vétsiné pfipadd probihd emise cennych papird za Ucelem ziskani potfebného
kapitdlu, mdze byt zaroven i ndstrojem motivace kli¢ovych zaméstnancg, a to tak, Ze se
z nich stanou jejich drzitelé. Nejvyhodnéjsim zplsobem je emise akcii, jelikoz cilem akcif
neni jejich splaceni, zaroven pokud podnik nevykazuje zisk, neni povinnosti vyplaceni
pravidelné dividendy. DdleZitym pojmem, ktery se u emise cennych papirl vyuziva, je
emisni azio, coz je rozdil mezi nominalni a trzni hodnotou cenného papiru. V pfipadé, ze
se po odecteni pohybuje emisni azio v zapornych hodnotach, mluvime o emisnim
disdziu.*®

3.2 Cizi zdroje financovani

Cizi zdroje se déli na kratkodobé a dlouhodobé. Nejcastéjsi moZnosti
dlouhodobych cizich zdrojd je bankovni Gvér, ktery je splacen déle nez jeden rok. Mezi
kratkodobé cizi zdroje pak fadime napfiklad kratkodobé bankovni Gvéry, obchodni Gvéry
Ci zavazky, které vznikly odloZenim platby, to se tyka pfedevsim mezd nebo dani. Jedna

4 SCHOLLEOVA, Hana. Investi¢ni controlling: Jak hodnotit investi¢ni zdméry a Fidit podnikové
investice. 1. vyd. Praha, 2009, s. 183/184.

45 REZNAKOVA, Méria. Efektivni financovani rozvoje podnikadni. 1. vyd. Praha, 2012, s. 38/39.

4 Co je emise? Moneta. [Online].
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se o takové zdroje, které se v podniku drzi krat3i dobu neZ jeden rok. DalSim pfikladem
financovani cizimi zdroji je napfiklad faktoring ¢i forfaiting.?

Kratkodobé cizi zdroje jsou oproti dlouhodobych cizim zdrojdm levnéjsi, a to

proto, Ze sebou nenesou tak velké riziko. Zaroven je pro podnik jednodussi a rychlejsi tyto
zdroje ziskat, nenf zde totiz tak velkd potifeba zaruky.*

3.2.1 Bankovni avér

Bankovnim Gvérem se rozumi finanéni sluzba, kdy poskytovatel (nejéasnéji banka)
poskytne penéZni prostfedky jiné osobé, a to jak fyzické, tak pravnické. Tato osoba se tak
zavazuje, ze Uvér v podobé splatek bude postupné splacet, a to do té doby, nez splati
jeho plnou castku, ke které jsou jesté pripocteny Uroky. *° Bankovni Uvér patfi mezi
nejc¢astéjsi moznosti financovani podniku a nabizi plno rdznych forem. V nasledujici ¢asti
predstavim ty nej¢astéji vyuzivané.

Spotrebitelsky tvér

Spotrebitelsky Uvér je zakladnim a nejcastéjsim zplsobem, jak ziskat penézni
prostfedky. Sjedndva se na zakladé smlouvy, kterd je podepsdna ob&ma stranami. Ve
smlouveé je stanoveno, kolik penéznich prostredkl je schopna banka klientovi poskytnout,
vySe a datum splatek, vySe Urokd a na jak dlouhou dobu je Gvér sjednavan. Splatky byvaji
placeny na mésiéni bdzi a je mozné, aby penize byly vyplaceny v hotovosti nebo na
bankovni Gcet. U spotrebitelského Gvéru je mozné, Zze budou banky poZzadovat zaruku,
a to napfiklad v podobé zastaveni nemovitosti ¢i movitého majetku.®® Ve vétsiné pripadd
se sjednava na dobu delsi nez jeden rok, proto ho Fadime do dlouhodobych bankovnich
aveérd.

Kontokorentni dvér

Tento typ Gvéru je sjednavan k béZznému Uctu, ktery banka klientovi nabizi. Princip
spocitd vtom, ze klient mad moznost Cerpat penézni prostfedky do minusu. Limit, do
kterého je mozné penézni prostfedky Cerpat je stanoven ve smlouvé, kterd se sjednava
na zacatku zahdajeni. Aby podnik kontokorentni Uvér dostal, je tfeba splnéni minimalni
doby vedeni Uc¢tu a dolozeni, Ze na Ucet chodi pravidelné dostatecny obnos penéz.>
Kontokorentni Gvér je fazen do kratkodobych bankovnich Gvérd a slouzi predevsim jako
rezerva pro pripady, kdy podnik pfijde o oCekavané pfijmy anebo vopalném pfipadé
musi vynalozit vydaje na neolekdvané situace. Splaceni Uvéru pak probihd na bazi
pravidelnych splatek, které jsou posilany na G&et banky. Uvér je Gro¢en a z&rover je zde
zahrnuta provize za rychlou finanéni podporu a také Groky za prederpdni. Kvali Grokdm
a provizim se z kontokorentniho Gvéru stava drazsi typ Uvéru. Pokud je klient spolehlivym
platcem a dodrzuje smluvni pravidla, je mozné kontokorentni Gvér prodluzovat.>?

Eskontni tvér

Eskontni Uv&r nenf u nds tak ¢asto vyuZivany jako v zahrani&i. Radi se také mezi
kratkodobé bankovniUvéry a proces jeho ziskani zahrnuje vyuziti smének. Proces probiha

4 PAVELKOVA, Drahomira a KNAPKOVA, Adriana. Vykonnost podniku z pohledu finan&niho
manazera. 2. aktual. vyd. Praha, 2009, s. 155.

48 SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a finan&ni Fizeni pro neekonomy. 3. aktualizované vydani. Praha,
2017,s.108.

49 Co je U4vér? Moneta. [Online].

%0 Co je spotfebitelsky Uvér? Moneta. [Online].

51 SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a finan&ni Fizeni pro neekonomy. 3. aktualizované vydani. Praha,
2017,s.108.

52 REZNAKOVA, Méria. Efektivni financovani rozvoje podnikani. 1. vyd. Praha, 2012, s. 86.
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tak, Ze podnik proda produkt svému odbérateli, ktery mu za nakup vystavi sménku. Pokud
se podnik dostava do situace, kdy penéZni prostfedky potfebuje ihned, aby zajistil chod
podnikdni, obrati se na svou banku, kterd odkoupi vystavenou sménku za prode;.
Podminky pro poskytnuti eskontniho Gvéru jsou individualini, vétSinou ale byvaji dosti
prisné. Mezi hlavni vyhody patfi rychlé ziskani penéznich prostfedkl a nizké Urokové
sazby. Naopak nevyhodami jsou vysoké poplatky a diskont (Grok, ktery podnik bance platf
od doby, kdy je sménka odkoupeno az po jeji splaceni).>

Revolvingovy Gvér

Dalsim typem kratkodobych bankovni Gvérd je revolvingovy Uvér. Tento Uvér se
sjednava k béznému 0ctu, kdy se na zdkladé smlouvy sjednd castka, ze které podnik
mUze Cerpat penézni prostfedky. Je Cisté na podniku, kdy a vjakém mnozstvi bude
podnik penize vyuzivat, podle toho se pak odviji vyse splatek.>* Vyhodou revolvingového
avéru je praveé flexibilita splatek, neni zde totiz sjednan zadny splatkovy kalendar, ktery
by klient musel dodrZzovat. Mezi hlavni nevyhody naopak patii vyse Urok(, které jsou
vyrazneé vyssi.ss

Lombardni dvér

Lombardni Gvér je takovy Uvér, u kterého banka potrebuje zajisténi zastaveni
néjaké movité véci. Zastaveni probihd vétSinou cennymi papiry, Sperky, drahymi kovy
anebo napfiklad nékterymi komoditami. Vyse lombardniho Gvéru se odviji od trzni ceny
zastavené movité véci. V pfipadé, ze klient neni schopny fadné platit své splatky, mGze
banka lombard prodat a z penéznich prostfedkd poté zaplatit nezaplacené splatky.
Rozlisujeme nékolik skupin lombardnich Gvér(, které se déli podle druhu zastavy.>®
Dllezitou informaci je, ze banky poskytuji Uvér pouze do 50-80 % celkové hodnoty
zastavené véci.®’

Lombardni dvér, ktery vyuzivd cenné papiry, predevsim akcie a obligace,
prfedstavuje pomérné vysokou jistotu, a to z toho divodu, Ze se vychdazi z cen na burze.
Kratkodobé&jsi variantou je pak vyuziti smének. U lombardniho Uvéru na zboZi se pracuje
se skladovymi listy neboli warrant. U tohoto typu Uvéru je problémem skladovatelnost
zboZi. Drahé kovy, u kterych je také moZnost lombardniho Gvéru, nejsou v dnesni dobé
prilis vyuzivané.s®

3.2.2 Obchodni avér

Obchodni Uvér vznikd pfi uzavieni vztahu odbératele a dodavatele, kdy odbératel
neplati za své produkty ihned, ale az ke stanovému datu splatnosti. Obchodni Uvér
ovliviiuje konkurence schopnost podniku, coz je zaroven jeho hlavni vyhodou. Touto
vlastnosti posiluje zaroven trh na strané poptavky, ale i nabidky. Co se tyée nakladd na
kapitdl, patfi obchodni Uvér mezi levné zdroje, jelikoz zde neplsobi Uroky. V pfipadé, Ze
dodavatel poskytne odbérateli jiz zmifiované skonto, stava se z obchodniho Uvéru
znacné drahy zpUlsob financovani. Pokud odbératel nesplaci své zavazky ve splatnosti,
svému dodavateli se zadluZuje. To mdze mit vliv na dalsi spoluprace podniku, jelikoZ se
na trhu jevi jako nespolehlivy platce.>®

53 Co je eskontni Gvé&r? Moneta. [Online].

54 Co je to revolvingovy GUvé&r a jak funguje? Ceska spofitelna. [Online).

%5 Co je to revolvingovy Uvé&r a na co si dat pozor pfi jeho sjedndvani? M&sec.cz. [Onlinel.

% Co je lombardni Gvér? Moneta. [Online].
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59 PAVELKOVA, Drahomira a KNAPKOVA, Adriana. Vykonnost podniku z pohledu finanéniho
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3.2.3 Zdroje alternativniho financovani

Kromé jiz zminénych zplsobd financovani je mozné podnik financovat jesté
dalsimi zpUsoby. Tato kategorie se nazyvé jako alternativni zdroje financovani. | kdyz se
alternativni zdroje financovani vyuzivaji ¢im dal tim vice, stale se jejich ¢etnost nachazi
na nizké Urovni.®® V této ¢asti predstavim jen nékteré z nich, a to ty nejcastéjsi.

Leasing

Leasing se vétSinou pouziva financovani dlouhodobého majetku, tedy stalych
aktiv. M0Zeme fict, Zze v pfipadé leasingu se jednd o takovy prondjem, kde jejim
predmeétem mdze byt movitd nebo nemovitd véc, ale je mozné, aby predmétem byl icely
podnik. Prondjem probihd na dlouhodobé bazi a je po jeho prlbéh podniku plné
k dispozici. Podrobnosti, jako uZivatelskd prava a vysSe, jsou stanoveny v leasingové
smlouvé, kterou obé strany na zacatku prondjmu podepisuji. Je zde také stanoveno
odkupni pravo, na zakladé, kterého mizZe podnik projimanou véc po ukonceni smlouvy
odkoupit.®' Leasing méa nékolik vyhod, jednou z nich je ta, Ze podnik nevynalozi penézni
prostfedky najednou, splacen postupné a je zarovenl nakladem, na rozdil od Uvéru.
Naopak nevyhody se daji najit vcelkové cené, jelikoz leasing je drazsim zplsobem
financovani, do jejich splatek je totiz zahrnut provoz leasingové spolenosti. Zaroven je
majetek b&hem pouzZivani stdle majetkem leasingové spolecnost, coz znamena Ze
podnik mize mit omezend vlastnickd prava.®?

Rozeznavaji se dva zdkladni druhy leasingu, a to operativni neboli provozni
a finanéni neboli kapitdlovy leasing. U operativniho leasingu je zivotnost pronajimané
véci delsi nez doba, po kterou se véc pouZiva. Leasingova spolecnost zajistuje spravu
a sluzby spojené s pronajimanym majetkem, tedy servis, Gdrzbu, ale i naklady, které
z majetku vychazi. Po skonéeni dohodnuté doby prondjmu, z4stdva majetek ve vlastnictvi
leasingové spolecnosti. Je tedy vhodny pro klienty, ktefi planuji pouzivani pronajimané
véci jen na urcité obdobi a neuvazuji o ni jako o dlouhodobé investici.®® VyuZivanéjsim
druhem leasingu je leasing financni. Finanéni leasing se sjednava na delsi ¢asové obdobi
ne? leasing operativni, a to vétsinou na dobu del&i ne? 3 roky. Udrzba a servis majetku
prfechazi na klienta od zacatku pouzivani. Rozdilem je také rozhodnuti o majetku po
skoncenismlouvy. Pronajimand véc se totiz po uplynuti najemni smlouvy stdva majetkem
podniku (klienta).®*

Faktoring

Faktoring se zabyva odkupem kratkodobych pohledavek splatnych do 180 dnd,
které vznikaji dodavateldm z obchodnich Gvérd. Princip spociva v tom, Ze klient si vybere
odbératele, u kterého chce nechat podstoupit pohledavky faktoringové spolecnosti. Ta
na Ukor pozadavku zasle penézni prostfedky témeér okamzité na Uclet klienta v hodnoté
pohledavky ponizenou o Uuroky, které jsou stanovené ve smlouvé. Financovani je
aplikované na cely objem pohledavek odbératele podniku. Faktoringova spolec¢nost si na
zakladé informaci o svém klientovi rozhodne, zda poskytne odkoupeni bez zpétného
postihu nebo se zpétnym postihem. U moznosti bez zpétného postihu pfechazi fesSeni
nezaplacenych pohledavek na faktoringovou spole¢nost, pokud se jednd o moznost se
zpétnym postihem, kde riziko nezaplaceni zUstdvd na dodavateli. Pokud se podnik

60 7droje alternativniho financovani jsou i na ¢eském trhu $iroké. BusinessINFO.cz. [Online].

61 CERNOHORSKY, Jan a TEPLY, Petr. Zaklady financi. 1. vyd. Praha, 2011, s. 235.

62 SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a finané&ni Fizeni pro neekonomy. 3. aktualizované vydani. Praha,
2017,s.145/146.

63\/yznejte se v leasingu — finan&ni, nebo operativni? ALTAXO. [Online].

64 SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a finan&ni Fizeni pro neekonomy. 3. aktualizované vydani. Praha,
2017, s. 146.
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dostane do situace, kdy ma kdispozici financovani pomoci faktoringu s moZnosti
zpétného postihu a odbératel nesplaci své pohleddvky vcéas, mize si faktoringova
spolecnost Ultovat poplatky. Faktoring se vyuziva v situacich, kdy podnik potrebuje
penézni prostfedky okamzité a u takovych odbératell, u kterych je stanovend dlouhd
doba splatnosti.®®

Forfaiting

Forfaiting funguje na podobném principu jako faktoring. Rozdilem je, Ze forfaiting
se zameéruje na odkup stfednédobych nebo dlouhodobych pohledavek. Je potfeba, aby
pohledavky byly zajistény bud bankovni zarukou, sménkou avalovanou bankou nebo
dokumentdrnim akreditivem zpravidla s odloZenou splatnosti. Forfaiting je u nds oproti
faktoringu méné vyuzivanou moznosti a je typickd pro zahrani¢ni obchod. Je typickd pro
vyrobce investi¢nich celkl, jejichz cilem je zvyseni prodejd svych produktd na zékladé
poskytnuti dlouhodobého obchodniho Uvéru. Diky tomu, ze forfaitingova spolecnost
zasle penézni prostredky na Ucet klienta okamzité, mize podnik penézni prostredky
vynalozZit na financovani vyrobnich nebo dalsich ¢&innosti. Postoupeni pohledavek
v pfipadé forfaitingu probihd bez postihu, coZz znamend, Ze vsechny rizika spojena
s pohleddvkami pfechazi na forfaitingovou spoleénost. Dalsim rozdilem od faktoringu je
individualni sjednavani obchod(.®®

&5 7aklady finan&niho Fizeni podniku Cizinskd Romana str. 194
6 REZNAKOVA, Méria. Efektivni financovani rozvoje podnikani. 1. vyd. Praha, 2012, s. 97.
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4 Nastroje hodnoceni financni vykonnosti

Nejznameéjsim a nejpouzivanéjsim nastrojem pro hodnoceni finan&ni vykonnosti
je financni analyza. VyuZiva se ke komplexnimu zhodnoceni finan&niho zdravi podniku
a odhaluje jeho silné a slabé stranky. Vystup finanéni analyza pomaha financ¢nim
manazerdm pfi rozhodovéani, na co se zaméfit, konkrétnéji napriklad zda si mdze dovolit
zakoupit movitou véc, kde bude treba vynaloZit vétsi mnozstvi penéznich prostredkd.
Finan¢ni analyza se zamé&fuje jak na minulost, pfitomnost, ale i budoucnost. Na zdkladé
minulého vyvoje lze totiZ predvidat budouci vyvoj, napfiklad v &em se zlepsit nebo
naopak jaka strategie se v minulosti vyplatila, a tim padem se ji drzet. Je nékolik metod,
které vyjadruji, jak si podnik na trhu stoji a jestli je finan¢né stabilni. Tyto metody
predstavim v této kapitole pozdéji.%’

Finan¢ni analyza nenf dCleZitd pouze pro finanéni manaZery a majitele podniku,
ale i pro ostatni zainteresované strany. Tyto uzivatele mGzeme rozdélit do dvou skupin,
a to na externi a interni. Mezi externi uzivatele fadime statni instituce, investory, banky,
ale tfeba i obchodni partnery. Internimi uzivateli jsou napfiklad zaméstnanci. Statni
instituce se o vystupy z finan¢ni analyzy zajima predevsim kvQli kontrole vykazovanych
dani. Investofi se zaméruji na to, jak se podnik v oblasti financi vede a jestli se mu vyplati
do investovat, aby své viozené penéZni prostfedky efektivné zhodnotil. Banky se zajimaji
0 velice podobné informace jako investofi. Jejich cilem je zjisténi, zda bude podnik
schopny splacet poskytnuty Gvér. Posledni skupinu, kterou tu zminim a patfi do externich
uzivatel(, jsou obchodni partnefi. Ti se zaméruji na to, zda budou jejich odbératelé platit
své zavazky a na zakladé toho se rozhoduji, jestli s podnikem uzavfit obchod anebo jaké
platebni podminky nastavit. Nejvyznamnéjsi skupinou internich uzivateld jsou
zaméstnanci. Zaméstnanci fesi predevsim, zda md podnik dostatek penéZnich
prostfedkd na vyplaceni jejich mezd.®®

Hlavnimi zdroji informaci, na zakladé kterych je financni analyza provadéna, je
Ucetnizavérka. Ucetni zdvérka obsahuje nékolik U¢etnich vykaz{, a to rozvahu, vykaz zisku
a ztraty, vykaz cash flow a pfilohu k Ucetni zadvérce. Jak jsem jiz zminovala rozvaha
vyjadfuje majetek podniku a zdroje jeho financovani a jedna se o stavovou veli¢inu, coz
znamena, Ze se vztahuje k uritému datu. Opakem stavovych veli¢in jsou veli¢iny tokové,
kam se rfadi vykaz zisku a ztraty a cash flow. U vykazu zisku a ztraty se zobrazuji vynosy
a naklady, ze kterych je pak vyjadfen hospodarsky vysledek béZného obdobi. Vykaz cash
flow, neboli prfehled o penéznich tocich, zachycuje pfijmy a vydaje podniku. Vypovida
o tom, jak je podnik skutecné financné zdravi a kolik mé k dispozici penéznich prostredkd.
ZdUraznuje skutecnost, Ze mezi ziskem a penéznimi prostfedky je zdsadni rozdil. Ne vzdy
totiz plati, Ze ziskovy podnik ma zaroven i pozitivné vyvijeci se cash flow.%

4.1 Metody financni analyzy

Financni analyza nabizi pIné spektrum rlznych metod, pomoci kterych je mozné
hodnotit finanéni zdravi podniku. V prvnim kroku je ddleZité si stanovit, na co se chce
uzivatel, ktery finan&ni analyzu provadi, zaméf¥it. P¥i jejim provedeni je vZdy vhodné, aby
bylo zkoumano vice po sobé jdoucich obdobi, zvySuje to totiz jejich vypovidaci hodnotu.

7 KNAPKOVA, Adriana; PAVELKOVA, Drahomira; REMES, Daniel a STEKER, Karel. Finan&ni analyza:
komplexni privodce s priklady. 3. kompletné aktualizované vydani. Praha, 2017, s. 17.

%8 \VOCHOZKA, Marek. Metody komplexniho hodnoceni podniku. 1. vyd. Praha, 2017, s. 12/13.

00 ROCKOVA, Petra. Finanénf analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 7. aktualizované vydan.
Praha, 2021, s. 46.

27



Hlavnim délenim metod je na ukazatele absolutni, rozdilové a pomeérové, dalsi metodou
je pak i hodnoceni soustav ukazateld.”®

4.1.1 Absolutni ukazatele

Do metody absolutnich ukazateld se radi horizontdlni a vertikdIni analyza.
Vyuzivaji se informace z tokovych i stavovych vykazd.”

Horizontdlni analyza se zamé&fuje na sledovani vysledkd, které se pak srovnavaji
v Casovych fadach, je tedy potfeba mit informace za vice po sobé jdoucich obdobi.
Zameéruje se predevsim na zkoumani stability. HorizontdIni analyza mze byt bud
podilova ¢i rozdilova. Rozdilovd analyza je provaddéna vétsSinou u mensich podnikl
a srovnava hodnotu z béZného obdobi s hodnotou z minulého obdobi. K vysledku se tedy
dostaneme ndsledujicim vypoltem: zména = n —n — 1. Podilova analyza je vhodna pro
vetsi podniky, jelikoz rozdilova analyza zde ztraci vypovidaci hodnotu. V pripadé velkych
podnikd mbze dojit k necitelnym vysledkdm, jelikoz zde figuruji velké ¢astky. Vypocet je

e L. v n-n-1
nasledujici: zména = ———+100.”

VertikdIni analyza vyjadfuje procentualni vyjadfeni vySe jednotlivych polozek
k zdkladné&. Zakladnou byva nejcastéji celkovd vyse aktiv nebo pasiv, je ale mozné
sledovat jednotlivé polozky dikladnéji, kdy se za zadkladnu zvoli jejich nadfazena skupina.
Napfiklad kdyz sledujeme obézna aktiva, sledujeme pomér jednotlivych polozek jako
jsou zasoby, pohledavky nebo penézni prostifedky k celkové vysi obéznych aktiv.”?

4.1.2 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele sbiraji informace predevsim ze stavovych velicin, konkrétné
zrozvahy. Zamérfuji se na zkoumani likvidity podniku. Zakladnimi ukazateli je Cisty
pracovn{ kapitdl, nefinan&ni pracovni kapital a &isté pohotové prostredky. Cisty pracovnf
kapitdl a nefinanc¢ni pracovni kapital jsem jiz blize pfriblizila dfive, proto neni tfeba jim zde
vénovat takovou pozornost. Novym pojmem této diplomové prdce jsou Cisté pohotové
prostfedky, které vyjadfuji okamzZitou likviditu a jedna se o jeji nejvyssi stupen. Vyjadfuje,
jestli by byl podnik schopen pokryt své kratkodobé cizi zdvazky jen z hotovosti Ci
penéznich prostredk( na bankovnich Uctech. Do pohotovych penéZnich prostredkd je
mozné také zaradit kratkodobé cenné papiry. Vypoclet tedy vypadd ndsledovné:
CPP = pohotové penézni prostiedky — okamzité splatné kratkodobé zavazky.7*

4.1.3 Pomérové ukazatele

U pomeérovych ukazatell se pri analyzovani finanéniho zdravi dostavdme do
blizSich informaci o tom, v jaké oblasti je podnik silny anebo naopak slaby. U této metody
se zkoumaji oblasti jako je rentabilita, likvidita, aktivita, zadluzenost a kapitalovy trh.
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4.1.3.1 Ukazatele rentability

Rentabilita vyjadfuje ziskovost podniku, tedy, jak velky zisk podnik vytvari. Princip
spociva v sestaveni poméru, kde se v Citateli vZzdy nachdzi zisk a ve jmenovateli rlizné
polozky at uz z rozvahy, vykazu zisku a ztraty nebo i z cash flow.”> U jednotlivych vypoctd
se preferuje rdznd Uroven zisku. Rozezndvame tyto Grovné: EBITDA (zisk pfed uroky,
zdanénim a odpisy), EBIT (zisk pfed Uroky a zdanénim), EBT (zisk pfed zdanénim) a EAT
(zisk po zdanéni, tedy Cisty zisk).”®

Rentabilita trzeb

Rentabilita trzeb oznacovand jako ROS (return on sales) vyjadfuje kolik procent
z celkovych trZzeb tvofi zisk. Tento ukazatel vyuZiva ke svému vypoctu Cisty zisk, tedy EAT,
je ale mozné vyuZzit i EBIT. Ve jmenovateli se pak nachazi trzby, kde se zohlednuji trzby
z prodeje vlastnich vyrobkd a sluzeb a trzby z prodeje zbozi.”’

EAT /EBIT
ROS = —————
trzby

Rentabilita celkového vioZzeného kapitalu

Cilem ROA (return on assets) je vyjadreni celkové efektivnosti firmy a téZ toho, jak
podnik vydélecné cinny. Vtomto ukazateli se nebere ohled na to, zjakych zdrojd byl
kapital financovan. K vypoctu se vyuzivaji celkova aktiva a opét EAT nebo EBIT.”®

EAT/EBIT

ROA=———"——
0 aktiva celkem

Rentabilita celkového investovaného kapitalu

Tento ukazatel, znaceny také jako ROCE, navazuje na ukazatel rentability
celkového vloZzeného kapitalu. Vtomto pfipadé se ale zohlednuje pouze dlouhodoby
kapital, coZ jsou emitované obligace, dlouhodobé bankovni Uvéry a vlastni kapital.
Zaméfuje se na efektivhost hospodafreni podniku a vyjadfuje, v jaké mife dochazi ke
zhodnoceni celkovych aktiv podniku, at uz jde o financovani zvlastniho ¢i ciziho
dlouhodobého kapitalu.”®

EBIT

ROCE =
oc dlouhodoby kapital

4.1.3.2 Ukazatele likvidity

DalSi moznosti, jak zkoumat finanéni zdravi podniku pomoci pomérovych
ukazatell, jsou ukazatele likvidity. Likvidita se rozdéluje do 3. stupnd. Likvidita 1. stupné
neboli také okamzitd likvidita, likvidita 2. stupné neboli pohotova likvidita a likvidita
3.stupné neboli bézna likvidita. U vSech typl se vyuzivaji ob&zna aktiva a kratkodobé cizf
zdvazky. Obecné mdzeme fici, Ze ddvdme do pomeéru, ¢im je mozno platit a co je nutné
zaplatit.t®
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OkamZzita likvidita

Okamzita likvidita je nepresnéjsim ukazatelem této skupiny, vyuZiva ke svému
vypoctu pouze nejlikvidnéjsi polozky z ob&znych aktiv, kterymi jsou penézni prostfedky.
Zabyva se tedy tim, jak je podnik schopny uhradit své kratkodobé zavazky v dany
okamzik. Nejpfiznivéjsi je, kdyz se vysledky pohybuji mezi hodnotou 0,2 aZz 0,5. Vyssi
hodnoty by znacily o neefektivnim vyuzivani penéznich prostredk(.?’

penéini prostredky

kamzita likvidita =
olamzita fkviatta kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita

Likvidita 2. stupné pfi svych vypocet zahrnuje i pohledavky a naopak nezahrnuje
zasoby, které jsou nejméné likvidni polozkou obéznych aktiv. Olekavané hodnoty se
pohybuji mezi 1-1,5. Kdyby byly hodnoty nizsi nez 1, pro podnik by to znamenalo, ze aby
pokryl své kratkodobé zavazky, musi prodat ¢ast svych zdsob.??

Bézna likvidita

Poslednim typem je likvidita béZzn3g, kterd zahrnuje celd obézna aktiva a vyjadfuje
tedy, jestlije podnik schopen pokryt ze svych celkovych aktiv kratkodobé zavazky. Idealni
situace je, kdyz se vysledky bézné likvidity pohybuji mezi 1,5 az 2,5. Tento ukazatel je
nejméné presny, jelikoz zahrnuje veskeré polozky obéznych aktiv, které jsou rozdilné
likvidni.&

obézna aktiva

bézna likvidita = I obé zavazky

4.1.3.3 Ukazatele aktivity

Cilem ukazatell aktivity je zjisténi, v jaké vysi méa jednotlivé ¢asti majetku a jak
efektivné je ve svém podnikdni vyuziva. Zarovenl zkouma, jestli tyto ukazatele maji vliv na
rentabilitu a likviditu a pokud ano, tak jaky. Ukazatele aktivity jsou vyjadfeny pomoci
obratl a je mozné zjistit i dobu obratl. MiZeme se zaméfit jak na celkova aktiva, tak i na
jejich jednotlivé polozky, jako je dlouhodoby majetek, zdsoby nebo napfiklad
i pohledavky.®*

Obrat aktiv

Obrat aktiv se zaméfuje na efektivitu vyuZiti celkovych aktiv podniku. Obecné
vyjadrfuje, kolikrat se aktiva obrati za rok. Je Zddouci, kdyz obrat dosahuje vySsich hodnot,
kde minimalni hodnotou je 1. Pokud jsou hodnoty nizsi nez 1, podnik nedominuje
mnozstvim svého majetku.®

trzby

obrat aktiv =
celkovi aktiva

Obrat zasob
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Tento ukazatel se zamé&fuje na cyklus zdsob, tedy kolikrat se zdsoby prodaji
a znovu naskladni. | vtomto pfipadé se olekdvaji spise vyssi hodnoty. V prfipadé, kdy jsou
hodnoty nizké, znaci to o prebytecnych zasobach, u kterych nedochazi k efektivnimu
vyuZiti a nepfindsi podniku zadny zisk.®

trzby

obrat zasob = —
zasoby

Doba obratu zdsob

Doba obratu zdsob vyjadfuje prdmérny pocet dnd, kdy dojde k pfeméné zdsob na
penézni prostredky. Na rozdil od obratu zdsob je Zzddouci, aby doba obratu dosahovala

spiSe nizsich hodnot, respektive aby cyklus trval, co nejkratsi dobu. Tento ukazatel souvisi
s likviditou podniku.®’

zasoby

doba obratu zasob = m

Doba obratu pohledavek

U doby obratu pohledavek zkoumame, za jak dlouho jsou pohledavky zaplacené.
Tento cyklus zacinda vystavenim faktury za dodani zbozi, materidlu nebo vyrobk(, a kondi
uhrazenim na bankovni Ucet odbératele. Pokud ma podnik nastavené dlouhé doby
splatnosti, je logické, Zze to bude mit vliv na dobu obratu pohledavek, tim se zvysSuje
i obchodnitvér®t L ze zkoumatidobu obratu zavazk({, kdy se sleduje za jak dlouho podnik
zaplati své zavazky.

pohledavky

doba obratu pohledavek = tr2hy /360

4.1.3.4 Ukazatele zadluzenosti

Hlavnim zdmeérem ukazatel( zadluZenosti je identifikace rizika, co se tyce jeho
financovani. Dale zjistuji, co a v jaké vysi je financovano z vlastnich nebo z cizich zdrojQ.
Pfi posuzovani ukazatell zadluZenosti je dllezité zjistit i ndvaznou na ukazatele
rentability. Ukazatele vyuzivd Sirokou Skalu vypoctd, j& zde predstavim jen nékteré
z nich.®

Celkova zadluzenost

Zakladnim ukazatelem zadluzenosti je celkovd zadluzenost. Ke svému vypoctu
vyuZziva cizi zdroje a celkova aktiva a ¢im je vysledek vyssi, tim vétsi riziko pfedstavuje.
Doporucuje se, aby se hodnoty pohybovaly mezi 30 % az 60 %.%°

cizi zdroje

celkova zadluzenost = - —x 100
celkova aktiva

Mira zadluZenosti

Mira zadluZenosti je vyznamnym ukazatelem v pfipadé, kdy podnik zada o Uvér.
Presné na tento ukazatel se totiz banka zamétuje, kdyz se rozhoduje o schvaleni Gvéru.
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Zasadnim meéritkem je ale posouzeni tohoto ukazatele v asové fadé. Pfi vypoltu se
vyuzivaji cizi a vlastni zdroje.®"

) . ] cizi zdroje

mira zadluzenosti = —
vlastni zdroje

Koeficient samofinancovani

U tohoto ukazatele se poméruje vlastni zdroje a celkova aktiva. Zjistuje, z jaké ¢asti
jsou celkova aktiva financovéna z vlastnich zdrojd.

vlastni zdroje

koeficient samofinancovani =
f f celkovi aktiva

Urokové kryti
Ukazatel Urokového kryti vyjadfuje, zda je podnik ze svého zisku pokryt Groky.

Optimalnim vysledkem je tedy hodnota vyssi nez 1, aby cely zisk nebyl vyuZit na pokryti
Grokd podniku.®

EBIT
nakladové aroky

urokové kryti =

4.1.3.5 Ukazatele kapitalového trhu

Ukazatele kapitdlového trhu jsou posledni metodou pomérovych ukazatelC.
O vysledky se zajimaji pfedevsim investofi, ktefi pfemysli o investici do podniku a chtéji,
aby se jim viozené prostfedky co nejvice zhodnotily. Podnik se o tyto ukazatele zajima
hlavné v pripadé, kdy chtéji zvolit cestu financovani z kapitalového trhu.®*

U&etni hodnota akcie

U¢etni hodnota akcie predstavuje hodnoceni vykonnosti podniku z pohledu
minulosti. Vyjadfuje, v jaké hodnoté ma podnik viastni zdroje, kdyz se prepoctou na 1 KC
akcie. Zddoucim stavem je rGst Ucetni hodnoty akcii, jelikoz znaci o dobrém finanénim
zdravim.®®

vlastni zdroje

ucetni hodnota akcie = —; . - 7 7
pocet emitovanych kmenovych akcii

Dividendovy vynos

Dividendovy vynos slouzi jako hlavni motivace investor( k drzeni nebo k prodeji
cenného papiru. Hodnota dividendového vynosu je zavisld na trzni cené akcii, proto je
mozné, ze v pribéhu let dojde ke kolisani, i pres to, Zze ¢astky vyplacenych dividend
zUstavajineménné. Cilem je, aby se hodnota udrzovala ve stejné vysi nebo aby primérené
nardstala.®®

dividenda na jednu akcii

dividendovy vynos = — -
trzni cena akcie

Cisty zisk na akcii
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U tohoto ukazatele se porovnavad plvodni hodnota investice sjeji nominaini
hodnotou. Cisty zisk na akcii vyjadfuje celkovy, jiz zdanény, zisk podniku, ktery je ponizeny
o vyplacené prioritni dividendy.?’

Cisty zisk

Cisty zisk na akcii = —; - -~ - —
pocet emitovanych kmenovych akcii

4.1.4 Analyza soustav ukazateli

Analyza soustav ukazateld vyuzivd ke svym vypoctdm nékolik vybranych
pomeérovych ukazatell, coZ této metodé pridadva zna¢nou vyhodu. Zaméruje se totiz na
vzajemné vztahy a vlivy, na rozdil od pomérovych ukazateld, které se zkoumaji jen urcité
oblasti. Vysledkem je komplexni analyza financniho zdravi a stability. Do soustav
ukazatell radime pyramidové soustavy ukazatelé a bonitni a bankrotni modely.%®

4.1.4.1 Pyramidové soustavy ukazateli

Princip pyramidovych soustav ukazatell spocivd ve stanoveni hlavniho
nejdllezitéjsiho ukazatele, ktery je nasledné rozloZzen na diléi souvisejici ukazatele. *°
Metoda vyuziva aditivni a multiplikativni vazby, pomoci kterych dochazi k rozkladu.
Aditivni vazba vyjadfuje scitani a odcitani a vazba multiplikativni pak ndsobeni a déleni.
Hlavnim cilem této metody je detailné popsat a zanalyzovat vzdjemné vazby mezi
ukazateli. Pokud dojde kjakékoliv zméné nebo zakroku do jednotlivych polozek
pyramidovych soustav ukazateld, dojde k projeveni v celé jejich vazbé. Mezi nejznaméjsi

predstavitele patfi Du Pont0v rozklad, ktery analyzuje rentabilitu viastniho kapitalu.'®

4.1.4.2 Bonitnia bankrotni modely

Hlavnim cilem bonitnich model( je identifikace, zda se podnik fadi do kategorie
,dobrych” &i ,Spatnych” podnik{. Bankrotni modely se vyuzivaji jako véasné varovani pred
ohrozujicim stavem podniku, tedy bankrotem. Oba z model( jsou ddlezitym voditkem
pro investory, které se rozhoduji o koupi cennych papir(.’® Vysledkem je jedno ¢islo
neboli souhrnny index, ktery definuje financni vykonnost a ekonomickou situaci
podniku.'® Prikladem bonitnich modeld je napfiklad Tamariho model, Kralicklv Quicktest
nebo Grinwaldlv model. Mezi bankrotni modely patfi index INO5 nebo napfiklad
Altmandv index Z-scdre. Vtéto ¢asti predstavim vzdy jednoho predstavitele z dvou
zminénych modeld.

Tamariho model

Tento model funguje na zdkladé ohodnoceni Sesti ukazatell body. Body jsou
pfitazeny podle toho, vjakych hodnotach se pohybuje vysledek daného ukazatele.
N&sledné dojde k jejim se&tenim a kone&né &islo vyjadF¥i finanéni stav. Zddoucim stavem
je vysledek vyssi nez 30 celkovych bodd.'®®> Ohodnocenf je zndzornéné v tabulce nize.
(Mé&Feni vykonnosti firem str. 33)

97 SULAK, Milan a VACIK, Emil. M&Feni vykonnosti firem. 1. vyd. Praha, 2004, s.25.

% KUBICKOVA, Dana a Irena JINDRICHOVSKA. Finanéni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy. Praha,
2015, 5. 181.

99 SULAK, Milan a VACIK, Emil. M&Feni vykonnosti firem. 1. vyd. Praha, 2004, s. 26.

100 ROCEKOVA, Petra. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 7. aktualizované vydan.
Praha, 2021, s. 86.

01 pouzijte bankrotni modely k provéfenf finanéniho zdravi firmy. FINANALYSIS. [Online].

192 SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a finan&ni fizeni pro neekonomy. 3. aktualizované vydani. Praha,
2017,s.191.

103 SULAK, Milan a VACIK, Emil. M&Feni vykonnosti firem. 1. vyd. Praha, 2004, s. 33.
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Bodové

Ukazatel Popis ukazatele Hrani¢ni hodnoty .
ohodnoceni
A>05 25
041 <A<=05 18
A vlastni kapital v€.rezervy 031 <A<=04 15
cizi kapital 021 <A<=03 10
0,11 <A<=02 5
A<=01 0
Kazdorocné b:>0, b>
25
roste
Kazdoro¢né b:>0, by
. 20
kolisa
KaZzdoro¢né b;>0. ba 15
by = Cisty zisk Klesa
B 5 tisty zisk b;<0 kromé& 1. roku 10
2= P TR
vlastni kapital ve. rezerv b:<0 ve 2. roce, ale ne
v poslednim roce 5
bi<O ve vice nez 3
letech nebo posledni 2 0
roky
C>2 20
15<C<=2 15
c hotovost + likvidni aktiva 11<cC ] 10
kratkodobé cizi zdroje 1<C<=15
09<C<=11 5
C<=09 0
D >=HK 10
b trzby + zména stavu pol.a hot.vyrobki | M <= D < HK 6
stav zasob DK<=D <M 3
D < DK 0
E >=HK 10
trzby M <=E < HK 6
: pohledavky + sménky DK <= E <M 3
E < DK 0
F >= HK 10
vlastni naklady produkce
F - - - — - DK <=F < HK 5
pram. obézné prostt. —kr.cizi zdroje
F < DK 0
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TABULKA 2: TAMARIHO MODEL

Zdroj: Vlastni zpracovani podle SULAK, Milan a VACIK, Emil. M&Feni vykonnosti firem. 1. vyd. Praha,
2004, s. 33.

Index INO5

Index INO5 je jedinym z indexd, ktery bere v potaz ¢eské podminky a zaroven ve
svém vypoctu zohlednuje i vliastnika. INO5 nachazi vyhodu ve své jednoduchosti, zaroven
ale jeho vyhodnoceni neidentifikuje pficiny vzniku moznych problém{. Vysledek se
pohybuje ve tfech intervalech. Prvni moznosti je, ze INO5 je niz8i nez 0,9. V tomto pfipadé
je vysokou pravdépodobnosti, Ze podnik skonci v bankrotu. Tato situace je alarmem pro
podnik, ktery by mél okamzité zakrocit a prfemyslet o ndasledujicich krocich, jak
s podnikem nalozit. Dalsim intervalem je interval od 0,9 do 1,6. Tento stav se nazyva Seda
zéna, cozZ je pro podnik nejednoznacna situace. Podnik by v tomto pfipadé meél provést
ddkladnou financni analyzu, aby zjistil, kde se problémy nachdzi a zacal je co nejrychleji
fesit. Poslednim pfipadem jsou vysledné hodnoty vyssi nez 1,6. Pokud podnik téchto
hodnot dosahuje, znadi to o jeho finandéni stabilité a vitdinim finanénim zdravim.™*

Samotny vypocet je zobrazen nize.
IN05=0,13%*A+0,04*B+397*xC+0,21*D+0,09+E
Kde:
A = celkova aktiva/cizi zdroje
B = EBIT/nakladové droky
C = EBIT/celkova aktiva
D = celkové vynosy/celkova aktiva

E = obéZna aktiva/kratkodobé zavazky a Uvéry

194 SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a finan&ni fizeni pro neekonomy. 3. aktualizované vydani. Praha,
2017,s.193.
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5 Vztah pracovniho kapitalu a financni
vykonnosti

Vykonnost midzeme definovat jako schopnost podniku efektivné zhodnotit a fidit
investice, které byly vlozeny do jeho podnikani. Toto vysvétleni mQze byt ale obcas
zavadeéjici a lidé si pod vykonnym podnikem predstavuji takovy podnik, ktery disponuje
dobrymi hospodarskymi vysledky. ZaleZi ale pfedevsim na tom, kdo vykonnost podniku
hodnoti, témi mohou byt vlastnici, manazZefi nebo napfiklad i zdkaznici. Z pohledu
zékaznikd je hlavnim méfitkem schopnost predvidani jejich potfeb a prani a v momentg,
kdy je produkt nabizen na trhu, zajimaji se zakaznici, v jaké cenové kategorii se pohybuje
a zda je pro né cena pfijatelnd. Zaméruji se tedy pfedevsim na kvalitu, dodaci dobu
a cenu. Manazery zajima prospésnost podniku, tedy jestli ma na trhu stabilni podil, zda
ma dostatecné mnoZstvi loajalinich zdkaznikd. Dalsimi oblastmi jsou pak nizké naklady,
likvidita a rentabilita podniku. Hlavnim cilem je schopnost rychle reagovat na zmény
zvnéjsiho prostfedi a vytvareni novych podnikatelskych prilezitosti. U vlastnikd je
predmétem jejich zajmUG zhodnocenf jejich investic do podniku. Vykonnost se projevuje
jako vyprodukovani produktu, v co nejvyssi mife a zaroven v co nejkratsi dobé.0®

Pokud se ale na vykonnost koukdme obecnég, je zde nékolik krokl, které mohou
podniku pomoci k Uspéchu, hovofime o tzv. desateru pro Uspésné zavedeni systému
fizeni vykonnosti.'®®

1. Formulace svych vizi a strategie

2. Zvolenivrcholového méfitka vykonnosti, které souvisi se strategickou vizi

3. Vytvoreni pravidel pro interpretaci vysledk( a identifikace zdrojd hodnoty

4. Urcenifinanc¢ni i nefinan¢nich méfitek

5. Ur&enfivlastnika kazdého méritka

6. Ponechani moZnosti zmén méfitek vcase vnavaznosti na zmény
v podminkach podnikani a zmén priorit

7. Navazani méritek a jejich plnéni na rizné Grovné v podniku

8. Rozpracovani planl na Urovni celého podniku, ale i provoznich jednotek
Vyuzivani benchmarkingu jak v planovacim procesu metod, tak i postupd

10. Vyuziti vyhovujiciho informacniho systému, a to jak planovani, tak
i vsamotném fizeni a kontrole procesd'”’

Co se pak tyc¢e samotného vztahu pracovniho kapitdlu s vykonnosti podniku, tak
pracovni kapital se vyuziva pfedevsim k hodnoceni likvidity, ale zaroven i na rentabilitu.
K méreni vykonnosti se vyuzivad hlavné forma cistého pracovniho kapitalu. U Cistého
pracovniho kapitalu je hlavnim cilem zvySeni efektivnosti, pfeména zasob a pohledavek
na penézni prostfedky a u zavazk( jde o oddaleni vydani penéznich prostredkd. V této
situaci dochazi k celkovému zvyseni penéznich prostfedk(, které ma podnik k dispozici
a ma vice moznosti, jak s nimi nalozZit. Podnik m({Ze napfiklad investovat do aktiv, které

105 PAVELKOVA, Drahomira a KNAPKOVA, Adriana. M&Feni vykonnosti firem. 2. aktual. vyd. Praha,
2009, s. 7.

1% PAVELKOVA, Drahomira a KNAPKOVA, Adriana. Vykonnost podniku z pohledu finanéniho
manazera. 2. aktual. vyd. Praha, 2009, s. 236.

197 PAVELKOVA, Drahomira a KNAPKOVA, Adriana. Vykonnost podniku z pohledu finanéniho
manazera. 2. aktual. vyd. Praha, 2009, s. 236/237.
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mohou néasledné umoznit rozsiteni podnikatelské cinnosti. Dalsi moznosti, jak mize
podnik s volnymi penéznimi prostfedky naloZit je investice do dlouhodobych cennych
papird nebo podill, u kterych mize dojit k jejich zhodnoceni. U fizeni ¢istého pracovniho
kapitdlu Ize tedy ve shrnuti fici, ze plati 4. zdsadni body, a to:'®

1.

3.

Cisty pracovni kapital podléhd vlivu proces( ndkupu vstupd, vyroby a prodeje
vystupl, a to jak v jejich prlbéhu, tak i zplsoby, jimiZ jsou tyto procesy
realizovany.

Pokud podnik efektivné Fidi Cisty pracovni kapitdl, a to i jeho jednotlivé slozky,
madze Gcinné vyuzit jeho umrtvené prostredky
f

Jestlize podnik disponuje urcitou vysi Cistého pracovniho kapitdlu, ma to

pozitivni efekt na jeho stabilitu

Rizeni ¢istého pracovniho kapitdlu mlZe mit také vyznamny potencidl
a vytvareni hodnoty podniku'®®

JelikoZz dochdazi ke zménam v pozadavcich zakaznikl a rychlému rlstu inovaci
vyrobk{, dochazi zaroven i k zvysovani vlivu na celkovou hodnotu podniku. Zakaznici totiz
¢im dél tim vice poZaduji Siroky sortiment rychle dostupnych vyrobk{, na to mdze mit vliv
i sila konkurence, kterd m0ze zdkaznika ovliviiovat, co se tyce napriklad doby splatnosti
pohledavek.'™

198 PAVELKOVA, Drahomira a KNAPKOVA, Adriana. Vykonnost podniku z pohledu finanéniho
manazera. 2. aktual. vyd. Praha, 2009, s. 158/159.

199 PAVELKOVA, Drahomira a KNAPKOVA, Adriana. Vykonnost podniku z pohledu finanéniho
manazera. 2. aktual. vyd. Praha, 2009, s. 159.

110 PAVELKOVA, Drahomira a KNAPKOVA, Adriana. Vykonnost podniku z pohledu finanéniho
manazera. 2. aktual. vyd. Praha, 2009, s. 160.
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6 Vztah Cistého pracovniho kapitalu
s indexem INO5

Vtéto &asti bylo zkoumano celkem 65 malych a stfednich rodinnych firem
zpracovatelského prdmyslu. Nejdrive byly otestovany bankrotnim modelem INO5
a nasledné byla zkoumana vyse jejich Cistého pracovniho kapitalu.

Testy indexu IN O5 byly provedeny metodikou hodnoceni v ¢asové fadé podle
pozice a sklonu vlozené trendové pfimky v pasmech klasifikace hodnot indexu IN 05,
vyjadrfujicich droven finan&niho zdravi. Funkce vlozené primky je vypoctené metodou
linearni regrese s grafickou vizualizaci s vyuzitim aplikace na bazi MS Excel, dostupné na

Analyza cistého pracovniho kapitalu se sklada ztabulky, kterd obsahuje vysSi
obéznych aktiv, kratkodobych cizich zadvazkd a néasledné je vyjadrena vyse cistého
pracovniho kapitalu. VSechny tyto zminéné hodnoty jsou vyjadfeny v tisicich K¢.
K Cistému pracovniho kapitalu byl pak jesté vyjadfen jeho podil na obéZznych aktivech pro
lepsi pfedstavu velikosti, ktery je vyjadfen v procentech.

Vyvoj jednotlivych firem byl zkouman v préibéhu 6 rok(, a to od roku 2017 do roku
2022. rozdélenych na dvé obdobi podle charakteru vnéjsiho ekonomického prostfedi pro
podnikani zkoumanych rodinnych firem. Prvni obdobi hospodarské prosperity od roku
2017 do roku 2019. Druhé obdobi od roku 2020 do roku 2022. které je charakterizované
navazujicimi makroekonomickymi Soky v podobé 1/pandemie COVID — 19, 2/cenové
bubliny na trhu energii v dlsledku ruské agrese na Ukrajiné a 3/pocatkem inflacniho
vyvoje v Ceské ekonomice.

Graf INO5 a cdistého pracovniho kapitdlu byl rozdélen na dva s ohledem na zcela
odlisny charakter ¢asovych obdobi z hlediska vnéjsich makroekonomickych podminek
pro podnikani zkoumanych firem. Prvni od roku 2017 do roku 2019 a druhy od roku 2020
do roku 2022. U firem, kde nebyl! linedrni pribéh cCistého pracovniho kapitalu tak jasny, byl
vytvofen doplnkovy graf Cistého pracovniho kapitalu skrze obé sledovana obdobi
s vloZzenou krivkou polynomické regrese, kterd znadzornuje pribén. | kdyZ v ukazateli INO5
je jiz likvidita zahrnuta, neni na ni z hlediska koeficientu vahy kladen takovy dUraz, jako
tfeba na rentabilitu ROA. Ztohoto dlvodu byla provedena detailnéjsi analyza cistého
pracovniho kapitédlu a vypocet trendu INO5 slouZzi pro dalsi interpretaci vysledkd analyzy
pfedevsim jako predstaveni celkového finan¢niho zdravi. Jelikoz b&hem zkoumanych let
doslo ve druhém ¢asovém obdobi pro analyzu k makroekonomickym Sokdm, které mohly
mit vyznamné odlisny vliv na hospodateni zkoumanych firem, byla analyza vybranych
firem rozdélena podle vyvoje indexu INO5 a cCistého pracovniho kapitalu ve druhém
¢asovém obdobi 2020—-2022 na 3 skupiny:

1. Firmy, které zvladly negativni vliv makroekonomickych Sok{, Groven jejich
financniho zdravi zlstala zachovana

2. Firmy, které nezvladly vliv makroekonomickych Sokd, jejich financ¢ni zdravi ve
druhém obdobi v letech 2020-2022 nedosahlo Urovné roku 2019

3. Anomalie vyjadtujici situaci, kdy ve firmach vyvoj jejich financniho zdravi,
meéreno IN 05, nekorespondoval s vyvojem Cistého pracovniho kapitalu.
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Druh Pocet firem | % vyjadreni
Zvladnuti makroekonomickych Sok{ 34 525 %
Nezvladnuti makroekonomickych Sokd 21 325 %
Anomadlie 10 15%
Celkem 65 100 %

TABULKA 3: HLAVN{ ROZDELENI ZKOUMANYCH SKUPIN
Zdroj: Vlastni zpracovani

Analyza prvni a druhé skupiny je uvedena v pfiloze této diplomové prace.
V praktické ¢asti se budu zabyvat anomaliemi, které pfi vyhodnocovani vznikly. Vsechny
analyzované firmy jsou anonymizovany a sefazeny podle velikosti, tedy podle pocltu
zaméstnancl. Velikost firem je rozdélena na malé, stfedni a velké podniky, kde malé
podniky odpovidaji 0-49 zaméstnanclm, stfedni podniky odpovidaji 50-99
zameéstnanclm a velké stfedni 100 a vice zameéstnancd.

6.1 Firmy, které zvladly vliv makroekonomickych sokii

Prvni skupina predstavuje firmy, které zvladdly makroekonomické Soky bez
zdvazného ovlivnéni financniho zdravi a stability. Do této skupiny se podle vysledkd testu
finan¢niho zdravi (viz pfiloha) kvalifikovalo 34 firem ze 65 zkoumanych a tvofi tak 52 %
vSech zkoumanych firem. Tato kategorie je zaroven nejvétsi ze vSech zde uvedenych.
Vyvoj Cistého pracovniho kapitdlu v této skupiné korespondoval s vyvojem indexu INO5,
a vétsina zkoumanych firem vykazovala v pribéhu sledovanych obdobi kladny cisty
pracovni kapital. O této skupiné se tedy da fict, Ze vykazuje dobré finanéni zdravi
a zaroven dostatecné potfebnou likviditu.

Analyza ukdzala dvé hlavni situace. Prvni je, Ze index INO5 se v prlbéhu
sledovanych let zvySuje a zdroven se zvySuje i velikost Cistého pracovniho kapitalu.
Druhou situaci je, Ze sice INO5 a Cisty pracovni kapital v pribéhu let klesaji, ale udrzuji se
stale ve vysi, kdy se podnik povaZuje za financné zdravy. Mimo jiné se zde ale také nachazi
firmy, které na zacatku sledovanych let nevykazovaly pfilis Zadouci vysledky, cisty
pracovni kapital byl zdporny a INO5 se nachédzel v erveném pasmu, tedy pod Grovni O,9.
V konecném vysledku se ale firmy vzchopily a na konci sledovanych obdobi vykazovaly
velmi dobré vysledky, proto lze fict, Ze se tyto firmy Fadi do kategorie, které vliv
makroekonomickych Sok( zvIadly.

Témto firmam mizZeme ve vysledku doporudit, aby svidj financni stav a likviditu
nadale udrzovaly a zdaroven investovaly, aby zhodnotily své penéZni prostredky.
Investicemi se mysli napriklad investice do inovaci ¢i do jinych podnikd, které na tom
nemusi byt tak finan&né dobfe jako podnik, jeZ o investicich pfemysli. Investice mohou
firmé utvrdit jeji postaveni na trhu a zlepsit konkurenceschopnost.

6.2 Firmy, které nezvladly viiv makroekonomickych sokii

Do této kategorie se podle vysledk( analyzy uvedené v pfiloze této studie fadi 21
firem ze 65 zkoumanych a tvori tak 32 %. Vysledky vizualizace graf( vyjadfujicich trendy
obou sledovanych ukazatell doklddaji u poklesu Urovné financniho zdravi i pokles
hodnoty Cistého pracovniho kapitalu, tedy likvidity. Firmy, které makroekonomické soky
nezvladly se nepysni pfilis pozitivhimi vysledky. U vyse &istého pracovniho kapitdlu se
pohybujeme ve velmi malych az zdpornych hodnotdch a INO5 se pohybuje pod hranicni
hodnotou 0,9. Jsou zde i takové firmy, jejichZ vyvoj indexu INO5 na zalatku sledovanych
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obdobi vypadal velmi nadéjné a dal by se povaZovat za finanéné zdravy podnik
s dostateCnou likviditou. AvsSak zrfejmé kvdli soub&hu vnéjsich negativnich
makroekonomickych jev( se dostaly v letech 2021 a 2022 do problém{. Nékteré z firem
maji opacny pribéh, tedy takovy, ze se jejich prdbéh nejevil prilis pozitivné, nasledné
prislo zlepseni, ale vroce 2022 nasledoval opét propad. Tento jev mohl byt také
zapfi¢inén dalsimi negativnimi faktory, které se ale na podniku projevily az pozdéji.
Dalsim pfipadem v této skupiné mohou byt firmy s lokdInim extrémem, zejména v roce
2022, ktery funguje jako indikator upozorfujici na potenciondlni problémy firmy
v budoucnosti.

V téchto pfipadech by méla firma provést podrobnou analyzu silnych a pfedevsim
slabych stranek financovdni a hospodarfeni a obezfetné pracovat s predikci
ekonomického vyvoje do dalsich let. V nejzadvaznéjSich propadech finanéniho zdravi
v obdobi sokl se firmé doporucuje reengineering, pfipadné podle zamérd majitell rezim
preventivni restrukturalizace, nebo flze, & prodej podniku.

6.3 Anomalie

V néasledujici ¢asti se budu vénovat tzv. anomaliim, které vzesly z analyzy &istého
pracovniho kapitdlu spolecné s indexem INO5. Celkem bylo vyhodnoceno 10 zbyvajicich
firem z celkového poctu 65 rodinnych firem, které se nejednoznac¢nym pribéhem obou
sledovanych ukazatell zaradily do této skupiny. Kazda zfirem byla analyzovéana
jednotlivé a kazda jednotlivd analyza je doplnéna jesté o horizontalni analyzu
pomeérového ukazatele rentability ROA. HorizontaIni analyza ndm udava srovnani mezi
dvéma po sobé jdoucimiroky a zaroven je i doplnéna o graf pro lepsi pfehlednost. V grafu
Cistého pracovniho kapitadlu je doplnéna hodnota R2, kterd vyjadfuje miru kvality regrese,
jeZ vyjadiuje, jaky podil variability model vysvé&tluje. Zddoucim vysledkem je, kdyZ je
hodnota R2 co nejbliz§i hodnoté 1. JednodusSe feceno, ¢im vyssi hodnota, tim veétsi
spolehlivost modelu a v opacném pfipadée, &m nizsi hodnota, tim nizsi spolehlivost.

Obecné jsou do anomadlii zarazeny takové firmy, kde se prlmeér indexu INO5
pomeérné 1isi od prdbéhu distého pracovniho kapitdlu. Lze predpoklddat, Ze se firma
z hlediska profilu produkce dostala do potizi kvlli skokovému navyseni cen energii a
ostatnim makroekonomickym vliviim, které béhem sledovanych let nastaly. Ve skupiné
anomalii se setkdvame s problémem, Ze i pfes to, Ze je do indexu INO5 zahrnut vypocet
likvidity, nema na celkovy vysledek pfilis velky dopad. DUlezitym metodickym poznatkem
provedené analyzy je fakt, ze rozptyl proménnych dat neumoZiuje kombinovanou
metodu predikce indexu INO5 do pfistich let vyuZivajici linedrni a polynomickou regresi.

Zjistény byly dva zdkladni pfipady vztahu indexu INO5 a ¢istého pracovniho
kapitdlu. Prvnim pfipadem je nepfiznivy vyvoj INO5, ale kladny a pomérné vysoky cisty
pracovni kapital a drunym pripadem je pozitivni pribéh INO5, ale zaroven nizké a zaporné
hodnoty Cistého pracovniho kapitalu. Doporu¢enim pro tento stav je provedeni podrobné
standardni financni analyzy, kterd pomize podniku zjistit, kde se nachézi slabé stranky a
hlavné co je jejich pfi¢inou. Dalsi moznosti, jak tuto situaci feSit je program
reengineeringu, I1ze ho oznacit také jako revitalizacni proces, ktery predstavuje urcitou
radikalni zmeénu v procesech podniku.

6.3.1FirmaA

Prvni zkoumany podnik, pro nas podnik A, ma pouze 15 zaméstnancl. V této
skupiné se jedna o nejmensi podnik, spole¢né s podnikem B, ktery ma stejny pocet
zaméstnancy.
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6.3.1.1 INO5

Z grafl nize mlzeme vidét, Ze z pohledu indexu INO5 se podnik vyvijel celkem
priznivé. Pouze v roce 2021 se ocitd pod hranici 0,9, ale ndsledné doslo opét ke zlepseni
financ¢ni situace a vysledky se pohybuji kolem hodnoty 1,6, coZ je u tohoto ukazatele
pFiznivym stavem. Co se tyce ostatnich zkoumanych let, hodnoty se pohybuji v tzv. Sedé
z6né, kterd znadi o jisté obezretnosti podniku z hlediska moznych problémd, které by
mohly nastat. Snizeni kolem let 2020 aZz 2021 mohlo byt zapfi¢inéno omezenim kvali
makroekonomickym jevim, konkrétné kvQli pandemii &i zvySovani cen materiall
a energii. Nejlepsi vysledek byl naméren vroce 2017, analyzovana firma dosahovala
hodnoty 2,04. Naopak nejnizsi vysledek se nachazi vroce 2021, kdy vysledek indexu
dosahoval 0,87.
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GRAF 1: INO5 FIRMY A

Zdroj: Diagnosticky test financniho zdravi malého a stfedniho podniku. Financéni zdravi MSP
[online].

6.3.1.2 Cisty pracovni kapital

Co se tycCe Ccistého pracovniho kapitalu, vysledky se pohybuji vzapornych
hodnotéch, coz jak mdzeme vidét ve srovnani s indexem INO5, nekoresponduje a vyvoje
téchto ukazatell se zdsadné 1isi. O Cistém pracovnim kapitdlu mdzeme fict, Ze se
v prdbéhu sledovanych let sniZzuje ¢im déal tim vice. Nejhorsiho vysledku tedy podnik
dosahuje vroce 2022, kde se propadl az khodnoté -5,3 mil. K& Tyto vysledky znaci
0 nedostatecné potfebné vysi Cistého pracovniho kapitalu a pokud by pfisly necekané
vydaje, které by podnik potfeboval okamzité uhradit, mlze se ocitnout v situaci, kdy na
uhrazeni nema dostatek penéZnich prostfedk(. Zaroven vysoké hodnoty kratkodobych
zavazkd znadi o tom, Ze podnik ma u svych dodavatell vysoky obchodni Gvér, ktery je
vyjadfen bud dlouhou dobou splatnosti nastavenou mezi ob&€ma stranami nebo zkratka
nezaplacenymi fakturami ze strany odbératele, tedy zkoumaného podniku. V ndvaznosti
na zaporné hodnoty Cistého pracovniho kapitalu se i v zapornych hodnotach pohybuje
jeho podil na celkovych obéznych aktivech. Z grafll je pak zndzornén vyvoj jednotlivych
ukazatell v Case. Jak jsem jiz zminovala, grafy vyvoje cistého pracovniho kapitdlu jsou
doplnény o index R2 a o rovnici grafu. V prvnim grafu, ktery pfedstavuje vysledky od roku
2017 do roku 2019 je hodnota R2 velice nizka, coz vypovida o nizké spolehlivosti modelu.
Naopak druhy graf, ktery zahrnuje roky 2020, 2021 a 2022 vyjadfuje vyssi spolehlivost,
vysledek R2 se totiz pohybuje kolem hodnoty 0,8.
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Polozka/rok 2017 2018| 2019 2020 2021 2022
Obézn3a aktiva ©891| 8249| 11685 9882 16497 22642
Kratkodobé zavazky 72221 841012250 13713 21573 27945
CPK -331 -161 -565| -3831| -5076] -5303
CPK z OA -4,80% | -1,95% | -4,84%|-38,77%|-30,77% [ -23,42%

TABULKA 4: CISTY PRACOVNI KAPITAL FIRMY A
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky
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GRAF 2: VYvOJ CPK FIRMA A
Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetni zavérky
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GRAF 3: VYv0J PoDILU CPK Z OA FIRMA A
Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetni zavérky

6.3.1.3 ROA

Dopliikovou analyzou je horizontdlni analyza ROA, kterd byla provedena na
zakladé rozdilnych vysledkd mezi vyvojem indexu INO5 a cistého pracovniho kapitalu.
V prvni tabulce jsou nejdfive zaznamendny velikosti jednotlivych poloZzek a nasledné je
vyhodnocen ukazatel rentability. Z vysledkd mGZeme vidét, Zze EBIT, tedy zisk pred
zdanénim a Uroky, neni tak vysoky, dilezité ale je, Ze je kladny. Zaroven se jedna o maly
podnik, kde se nepohybujeme v tak velkych hodnotach. EBIT se v prlibéhu let zvysSoval,
s nim i celkova aktiva a ukazatel ROA. V roce 2022 podnik vykazal zisk ve vySi cca 7,5 mil.
K¢ a tento vysledek je zaroven nejvyssim ziskem za vsechna sledovanda obdobi. Vyssi zisk
meél vliv i na ukazatel rentability, ktery v tomto roce dosahuje 14 %. Ve vysledku, odpovida
ROA vyvoji indexu INO5 a tim padem se potvrdilo, Ze rentabilita ma u indexu INO5 daleko
veétsi vahu nez likvidita.

Nasledujici tabulka se zaméfuje na jiz zminénou horizontalni analyzu, ktera
vyjadfuje rozdily mezi dvéma po sobé jdoucimi roky. Samotnd horizontalni analyza je
doplnéna jesté o graf, ktery slouzi pro lepsi zndzornéni vysledkd. Nejvétsi rozdil byl
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vyhodnocen mezilety 2021 a 2022, kdy v roce 2022 doslo ke zvySeni ukazatele rentability
0 cca 532 %.

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
EBIT 874 126 718 953 716 7549
Celkova aktiva 9070 13343 | 18884 | 21788| 32147| 53558
ROA 9,64% 094%| 380%| 437%| 2,23%|14,09%

TABULKA 5: ROA FIRMY A
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky

Horizontalni analyza | 2017/2018 | 2018/2019|2019/2020 | 2020/2021 | 2021/2022
ROA -90,20% | 302,64% 15,04% -49,08% | 532,84%

TABULKA 6: HORIZONTALNI ANALYZA ROA FIRMY A
Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetni zavérky

Vyvoj ROA
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GRAF 4: VYVOJ HORIZONTALNI ANALYZY ROA FIRMA A
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky

6.3.1.4 Zhodnoceni

Celkovym vysledkem z analyz indexu INO5 a Cistého pracovniho kapitalu vychazi,
Ze i kdyZ se podnik na prvni pohled jevi jako finan¢né zdravi a rentabilni, v oblasti likvidity
na tom uz tak dobfe neni. To, ze u vypoctu INO5 je likvidita zahrnuta, ale neni na ni kladen
takovy d(raz jako na rentabilitu, neznamena, ze je likvidita pro podnik méné dUlezita.
INO5 slouzi jako komplexni ukazatel a je vhodné, aby byl doplnén o detailnéjsi analyzu
rznych oblasti. V pribéhu sledovanych oblasti dochazi k opacnému vyvoji indexu INO5
a Cistého pracovniho kapitdlu. Zatimco rentabilita podniku roste, Cisty pracovni kapital
klesd. Ve vysledku tedy mbZeme fict, Ze podnik je sice rentabilni, ale nenf likvidni.
Doporucenim tedy je, aby podnik nahradil zpoplatnéné kratkodobé zdroje dlouhodobymi
zdroji, a to napfiklad vydanim dluhopisl. Predpokladem pro vydani bonitnich
dlouhodobych dluhopisl je dlouhodoby trend dobrého financéniho zdravi. O tomto
podniku tedy mUzeme fict, Ze je kapitdlové nestabilni i pres to, Ze se na prvni pohled jevi
jako dostatecné zdravy.

6.3.2FirmaB

Dalsi zkoumana firma B ma stejny pocet zaméstnancd jako firma A, tedy 15
a radime ji mezi malé podniky.
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6.3.2.1 INO5

Jak mGzeme vidét index INO5 se u podniku B na zacatku sledovanych let nevyvijel
vlbec pfiznivé. Od roku 2018 do roku 2020 se dokonce vysledky pohybovaly v zdpornych
hodnotdch a jejich vySe se da povaZovat za konstantni, jelikoZ se pohybovala kolem
hodnoty 0,3. Za tyto roky se podnik nikam neposunul a da se Fict, Ze z pohledu indexu
INO5 tzv. zamrzl na misté. Podle vyvoje na zacatku zkoumanych let se podnik rozhodné
nedd povazovat za financné zdravy. Ke konci se ale podnik zvedl a vroce 2021 a 2022
zacal vykazovat pfiznivéjsi vysledky. Rok 2021 byl sice stale v Sedé zéné, ale v roce 2022
se podnik dostal nad hranici 1,6, coZ je Zzddoucim vysledkem.
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GRAF 5: INO5 FIRMY B

Zdroj: Diagnosticky test finanéniho zdravi malého a stfedniho podniku. Finan&ni zdravi MSP
[online].

6.3.2.2 Cisty pracovni kapital

| vtomto pripadé dochézi k rozdilnym vysledkdm. Od roku 2017 do roku 2020, kdy
se podnik z pohledu indexu INO5 pohyboval v erveném pasmu a vykazoval tak dosti
nepfiznivé vysledky, Cisty pracovni kapital se vyvijel velice pfiznivé. Podnik ma dostatecné
mnozstvi obéznych aktiv na pokryti vSech svych kratkodobych cizich zdvazk{. U analyzy
tohoto podniku se stfetava nejlepsi vysledek indexu INO5 s nejlepsim vysledkem &istého
pracovniho kapitadlu a nejlepsim rokem se pro podnik stava rok 2022. Z podilu ¢istého
pracovniho kapitalu na obéznych aktivech je patrné, Ze v letech 2020 az 2022 tvofi Cisty
pracovni kapitél velkou ¢ast, coz zarovenn nemusi byt pfiznivou situaci. Tento stav mize
znacit o neefektivnim vyuzivani obéznych aktiv. Ve vysokych hodnotach se pohybuje
i index R2, model vyvoje Cistého pracovniho kapitdlu se tedy povazuje za spolehlivy.
U tohoto pfipadu je doplnén i graf celkového vyvoje cistého pracovniho kapitalu
s polynomickou spojnici trend( pro lepsi pfehlednost.

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Ob&Zn4 aktiva 18177| 18660| 17444| 15295| 16568| 18590
Krdtkodobé zévazky | 6237| 10161 8852| 2085| 2391| 3530
CPK 11940 8499| 8592| 13210| 14177| 15060
CPK z OA 65,69% | 45,55% | 49,25%| 86,37% | 8557%| 81,01%

TABULKA 7: CISTY PRACOVNI KAPITAL FIRMY B
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Ucetni zavérky
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GRAF 6: VYvoJ CPK FIRMY B
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky
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GRAF 7: VYvoJ CPK 2017-2022 FIRMY B
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky
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GRAF 8: VVYvoJ poDiLU CPK zZ OA
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky

6.3.2.3 ROA

| vtomto pfipadé se ukazatel rentability vyvijel stejné jako index INO5. MUzeme
vidét, Ze se vysledky, az na posledni dva zkoumané roky, pohybovaly v zdpornych &islech,
coz ndm vysvéetluje dlvod, pro¢ se i u INO5 vykazovaly zdporné hodnoty. Znovu je zde
znazornéno, Ze rentabilita pUsobi na index INO5 daleko vice nez likvidita. Nejhorsim
vysledkem ROA je rok 2020, kdy se vysledek pohyboval kolem -14 %. To je samozfejmé
zapfric¢inéno zadpornym ziskem, ktery se v tomto roce dostal do -4 mil. K& Co se tyce vyse
celkovych aktiv, mGZeme fict, Ze v prlbéhu let dochazelo ke sniZzovani.

Vysledky horizontalni analyzy pak vychazeji z vypocteného ukazatele rentability
aktiv. Nejvétsi rozdil byl naméren mezi lety 2017/2018, kde se zamérujeme na rok 2018,
ktery porovndvdme srokem 2017. Vtomto pfipadé doslo k propadu o 243 %. Naopak
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nejnizsi rozdil byl se pak nachazel mezi lety 2018/2019, respektive zde doslo k propadu
o dalsich 27,92 %.

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
EBIT -968 -3265 -3533 -4098 253 860
Celkova aktiva 42523 | 41726| 35295| 28581 26402 | 27014
ROA -2,28% | -7,82%| -1001%| -14,34%| 0,96% 3,18%

TABULKA 8: ROA FIRMY B
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky

Horizontalni analyza [2017/2018|2018/2019 | 2019/2020 |2020/2021 |2021/2022
ROA 243,74% 27,92% 43,24%| -106,68% 232,22%

TABULKA 9: HORIZONTALNI ANALYZA ROA FIRMY B
Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetni zavérky
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GRAF 9: VYVOJ HORIZONTALNI ANALYZY ROA FIRMY B
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky

6.3.2.4 Zhodnoceni

Zajimavym poznatkem u analyzy podniku B je skutecnost, ze rok 2020 je u indexu
INO5 a u rentability celkového viozeného kapitalu vyhodnocen jako nejhorsi, ale z Cistého
pracovniho kapitdlu byl vysledek velice pfiznivy. Z celkového hlediska skrz vSechny
analyzy se jako nejlepsi zkoumané obdobi jevi rok 2022. V tomto roce se totiz podnik da
povazovat jako financné zdravy, at uz z pohledu rentability, tak z pohledu likvidity. Podnik
ma dostatecnou motivaci udrzet do budoucna takovy stav, jako byl v roce 2022, jelikoz
udrZzovani stavu prechozich let by pro podnik mohl skondit fatalné. Zaroven je dllezité
zminit, Ze velikost Cistého pracovniho kapitalu je tfeba kontrolovativ pfipadé, kdy se jeho
vysledky pohybuji ve vysokych hodnotach. Tato situace by totiz mohla znacit o nevyuziti
¢asti obéZznych aktiv, kterd by podniku mohla navysit zisk. | vtomto pfipadé ale mlzeme
fict, Ze je jednd o kapitadlové nestabilni firmu, jelikoz béhem sledovanych let nevykazovala
dobré vysledky Ccistého pracovniho kapitdlu a nabizi se zde moznost vyuziti
dlouhodobych zdvazkl namisto kratkodobych zadvazk({.

6.3.3FirmacC

Firma C disponuje 35 zameéstnanci a stale se fadi do kategorie malych podnikd.
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6.3.3.1 INO5

Vyvojindexu INO5 se u podniku C vyviji velice neuspokojivé. Vysledky se pohybuji
ve vysokych zapornych hodnotéch, kromé rokd 2017 a 2021. Tyto hodnoty jsou natolik
extrémni, Ze neumoZnuji dale pokracovat v analyze <cistého pracovniho kapitdlu
metodikou uplatnénou u ostatnich 9 podnikd v této skupiné analyzy. Pro ilustraci je
v Pfiloze uvedena kompletni standardni financni analyza tohoto podniku, jejiz
interpretace je za hranici rozsahu a moznostmi této prace.

6.3.4FirmabD

Firma D je prvni firmou, ktera se fadi mezi stfedni podniky, jelikoz zaméstnava 73
osob.

6.3.4.1 INO5

Z analyz indexu INO5 je vidét, ze analyzovana firma se na zacatku zkoumaného
obdobi nejevila pfilis dobfe. Jeji vysledky se pohybovaly v zapornych &islech, a to
v hodnoté -13,99. Nasledné ale doslo ke zlepSeni. Firma se sice ocitla v Sedé zdéné, ale
i pfes to je rozdil mezi lety 2017 a 2018 znatelny. V dalsim roce se analyzovana firma
pohybovala dokonce nad hranici 1,6, coZ je velice pfiznivych vysledkem. V nasledujicich
letech ale doslo opét ke zhorSeni. Firma se v pfipadé INO5 zacala propadat az se nakonec
vroce 2022 pohybovala znovu v zapornych hodnotach. Je mozné, ze pfic¢inou zhorseni
vdruhém grafu, tedy mezi lety 2020 aZ 2022, jsou makroekonomické vlivy, které se na
zkoumaném podniku mohly podepsat. Zdporné vysledky mdze mit na svédomi zaporny
zisk, ktery je do vypoctu indexu zahrnut.
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GRAF 10: INO5 FIRMY D

Zdroj: Diagnosticky test finan¢niho zdravi malého a stfedniho podniku. Finan&ni zdravi MSP
[online].

6.3.4.2 Cisty pracovni kapital

Vyvoj Cistého pracovniho kapitdlu probihal pozitivhé. Po cely cas se vysledky
pohybovaly v kladnych hodnotéch a firma se ukazala jako dostatecné likvidni. V pribéhu
vSech analyzovanych let dochazelo ke zvysovani Cistého pracovniho kapitalu aZz na rok
2022, kdy se vysledek vyrazné propadl, podnik ale stdle mél dostate¢né mnoZstvi
penéznich prostifedkd na pfipadné zaplaceni vSech svych kratkodobych zavazkd.
Vysledky Cistého pracovniho kapitalu tedy opét nekoresponduji s vysledky indexu INO5.
Nejvyssich vysledkd dosahoval rok 2021, kdy se Cisty pracovni kapitdl pohyboval kolem
123 mil. K&, zaroven byl nejvétsi i jeho podil na celkovych obéznych aktivech. Pfi¢inou
vysokych hodnot jsou vysokd obézna aktiva a zarovel pomérné nizké kratkodobé
zavazky, které byly vtomto roce nejnizsi. Stejné jako Cisty pracovni kapital i vyse
obézZnych aktiv do roku 2021 rostla a v roce 2022 doslo k jejich poklesu, a to o cca 66 mil.
K&. Co se tyce kratkodobych zavazkd, dochézelo skrze sledované obdobi ke kolisani, coz
se nasledné projevilo i naindexu R2 predevsim v druhém grafu, kdy R2 &inil pouhych 0,14.
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Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézn3a aktiva 131910 133141 | 155485| 157 337 | 163006 | 96 250
Kratkodobé zdvazky | 91390| 77959| 96622| 88507| 39589| 60749
CPK 40520| 55182| 58863| ©68830| 123417 35501
CPK z OA 30,72% | 41,45% | 37,86% | 43,75%| 7571%| 36,88%

TABULKA 10: CISTY PRACOVNI KAPITAL FIRMY D
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky
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GRAF 11: VyvoJ CPK FIRMY D
Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetni zavérky
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GRAF 12: VYvoJ pobiLu CPK z OA FIRMY D
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky

6.3.4.3 ROA

Vyvoj vysledk( rentability celkového viozeného kapitdlu koresponduji s vyvojem
indexu INO5. Nejlépe se jevi roky 2019 a 2020, kdy podnik vykazoval i dostatecné vysoky
zisk. Nejhorsi vysledek ROA byl naméfen vroce 2017, kdy dosahoval -11 %, tento
nezadouci vysledek odpovida vysledku, ktery byl v téZe roce nameéren u indexu INO5.
Pri¢inou tohoto vysledku je pfedevsim velka ztrata, kterou podnik v tomto roce tvofil a jez
se dostala az k 23 mil. K& Co se ty&e druhé zaporné hodnoty, kterd byla vyhodnocena
u INO5 v roce 2022, mizeme vidét, Zze se ukazatel rentability sice pohyboval ve velice
nizkych hodnotdch, ale neklesl do zaporu. Zaroven je patrné, ze v téze roce byl zisk velice
nizky oproti celkovym aktiviim, coz zapficinilo nizké hodnoty u ROA.

Horizontalni analyza ukazatele rentability pak zndzornila znacny rozdil mezi lety
2018 a 2019, kdy rozdil tvofil 830 %. Da se tedy fict, Ze podnik v roce 2019 vykazoval o 830
% lepsi vysledky nez v roce 2018.
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Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
EBIT -23189 3081 38424 | 33546 26425 1681
Celkova aktiva | 198252 | 203819 | 273177 | 266847 | 285803 | 195458
ROA -11,70% 151%| 1407%| 1257%| 9,25%| 0,86%

TABULKA 11: ROA FIRMY D
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky

Horizontalni analyza [2017/2018|2018/2019 [2019/2020 |2020/2021 |2021/2022
ROA -112,92% 830,49% -10,62% -26,45% -90,70%

TABULKA 12: HORIZONTALNI ANALYZA ROA FIRMY D
Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetni zavérky
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GRAF 13: VYVOJ ROA FIRMY D
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky

6.3.4.4 Zhodnoceni

U firmy D mlZeme fict, ze se zcelkového finanéniho hlediska nevyviji prilis
priznivé. U indexu INO5 méla sice roky, které se jevily pozitivné, ale v roce 2022 prodélala
veliky propad, ktery byl zapfic¢inén nizkou rentabilitou. Pozitivnim jevem je vyvoj Cistého
pracovniho kapitalu, ktery si firma skrze vSechny analyzované roky udrZzuje v zddoucim
mnozstvi, i kdyz v roce 2022 doslo téz ke snizeni jeho vyse. Ve vysledkld mizeme fict, Ze
rok 2022 byl pro podnik kritickym. Doporuéenim pro tuto firmu je zaméfit se na oblast
rentability, napfiklad snizenim naklad{, coz by podniku mohlo prinést vyssi zisk. Zaroven
by si mélinadale udrzovat potfebnou vysi Cistého pracovniho kapitalu, aby nemusel Celit
problémdm s likviditou.

6.3.5FirmakE

Firma E fadime také mezi stfedni podniky. Tato firma zaméstnéva 85 osob.

6.3.5.1 INO5

Pribéh indexu INO5 neni vtomto pfipadé prilis konstantni. Skrze vsSechny
sledované obdobi podnik vykazoval velice dobré vysledky a zaroven se také objevoval
pod hranici 0,9. Ze zacatku se situace jevila velice priznivé, podnik dokonce v roce 2018
dosahoval vysledku 4,06. V nasledujicim roce pfislo ale vyrazné zhorSeni a podnik se
najednou ocitl v ¢erveném pasmu a dosahoval hodnoty 0,4. Vtomto pfipadé se mohlo
jednat o lokdlni extrém, jelikoz se index v dalsSim roce opét zvedl, a to az do hodnoty 3,83.
Néasledné ale opét doslo k propadu a do konce sledovanych obdobi se podnik ocitl
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v bankrotni situaci, coZ je pro hodnoty nizsi nez 0,9 charakteristické. | kdyZ se firma v roce
2021 a 2022 pohybovala v ¢erveném pasmu, nebyly hodnoty tak daleko od hranice 0,9
a podnik ma tak motivaci se v ndsledujicich letech zlepsit.
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GRAF 14: INO5 FIRMY E

Zdroj: Diagnosticky test finanéniho zdravi malého a stfedniho podniku. Finan&ni zdravi MSP
[online].

6.3.5.2 Cisty pracovni kapital

Vysledky cistého pracovniho kapitédlu v pribéhu let rostly. Mirny pokles byl
zaznamenan na konci sledovanych obdobi, tedy v roce 2022. NejniZsi mnoZstvi volnych
obéZnych aktiv bylo tedy naméreno v roce 2017, kdy ¢Cisty pracovni kapitdl dosahoval
hodnoty cca 2 mil. KC. Zajimavym zjisténim je rok 2019, kdy se podnik nachazel uprostfed
ristového obdobi, podil ¢istého pracovniho kapitdlu na obéZznych aktivech neni tak velky.
DOvodem je rapidni zvyseni kratkodobych zdvazkd, které se od roku 2018 zvedly o 31 mil.
KE. Nejvétsi podil ¢istého pracovniho kapitdlu na obéznych aktivech by vyhodnocen
vroce 2018, kdy CPK tvoril 80,49 % celkovych obéZnych aktiv a vysoké hodnoty byly
zjistény i v roce 2020, kdy byl podil ve velikosti 78,13 %. Co se tyce obé&znych aktiv, ty se
také v prdbéhu let zvySovaly a od roku 2017 vzrostly o cca 128 mil. K¢ V celkovém
vysledku se firma E povazuje za dostatecné likvidni. U prvniho grafu, ktery zkouma roky
2017 az 2019 byl naméfen index R2 0,99, coz znaci o vysoké spolehlivosti modelu. To se
ale neda fict o druhém grafu, kde se index spolehlivosti pohybuje pouze kolem hodnoty
0,12. Pficinou mize byt kolisdni skrze zahrnuté roky.

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézn3a aktiva 3541| 8936| 45850 92084 |116303| 131743
Kratkodobé zavazky 1286 1743 32770| 20136| 39795| 58186
CPK 2255 7193| 13080| 71948| 76508| 73557
CPK z OA 63,68% 180,49% | 2853%| 7813%| 65,78% | 55,83%

TABULKA 13: CISTY PRACOVNI KAPITAL FIRMY E
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky
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GRAF 15: VYvos CPK FIRMY E
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky
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GRAF 16: VYvoJ pobiLu CPK z OA FIRMY E
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky

6.3.5.3 ROA

| vtomto pfipadé odpovida vyvoj ukazatele rentability vyvoji indexu INO5. Roky
2017,2018 a 2020 byly pro podnik, co se tyle rentability, velice optimistické. ROA dokonce
vroce 2018 dosahovala 65 %. V opacném pripadé nejhorsim vysledkem hodnota -0,33 %,
kterd byla namérena v roce 2019. Vtomto roce byl totiz zjistén i nejnizsi zisk, respektive
ztrata ve vysi 187 tis. KC. Nejvyssi zisk byl naméfen v roce 2022, zaroven ale podnik vykazal
nejvétsi mnozstvi celkovych aktiv, coZ bylo vidét i u analyzy Cistého pracovniho kapitalu,
kdy vtéZe roce bylo naméreno nejvétsi mnoZstvi obéZznych aktiv. U analyzy cistého
pracovniho kapitdlu byly zjist&ny vysoké hodnoty podilu CPK na celkovych obé&Znych
aktivech v roce 2018 a 2020, coz mohlo znacit o neefektivnim vyuziti. Tato situace se ale
nepotvrdila, jelikoZz podnik vtéchto letech vykazuje dostatecné vysoky zisk a snim
i dostate¢nou hodnotu ukazatele rentability celkového vioZzeného kapitalu.

Horizontdlni analyza ukazatele ROA ukazala nejvétsi rozdil mezi lety 2019/2020.
Jednd se o rozdil mezi nejmensi namérenou hodnotou a druhou nejvyssi hodnotou, proto
jerozdil tak vyrazny. Vysledek roku 2020 je totiz o 17 823 % vyS$sinez vysledek z roku 2019.

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
EBIT 2458 8045 -187] 62163 4571 8669
Celkova aktiva 4868 | 12374| 57225| 107330| 142093159658
ROA 5049%| 6502%| -033%| 57,92%| 3,22%| 543%

TABULKA 14: ROA FIRMY E
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky
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HorizontdIni analyza [2017/2018|2018/2019 |2019/2020 |2020/2021 |2021/2022

ROA 28,76% | -100,50%| -17823,73% -94,45% 68,79%

TABULKA 15: HORIZONTALN{ ANALYZA ROA FIRMY E
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky
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GRAF 17:VYvOoJ ROA FIRMY E
Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetni zavérky

6.3.5.4 Zhodnoceni

U celkového zhodnoceni firmy E se da Fict, Ze je dostatecné likvidni, ale ne
dostatedné rentabilni. D& se fict, Ze z pohledu likvidity se podnik jevil jako stabilni, jelikoZ
skrze vSechny sledované obdobi vykazoval dostatecnou vysi Cistého pracovniho kapitalu.
Rentabilita uz se tak zdarné nevyvijela, podnik sice v néjakych letech vykazoval pozitivni
vysledky, ale ke konci sledovanych obdobi se vyvoj zastavil pod hranici 0,9 a posledni dva
roky z0stal prakticky na konstantni Grovni. Podnik by se mél pfedevsim zamérit na zvyseni
jeho rentability. Doporuc¢enim je provést dlkladnou analyzu rentability, aby podnik zjistil,
v jaké oblasti se problémy nachazi a poté zacit problémy fesit a pfijit s opatfenim, které
by vedly ke zlepseni. V prfipadé&, kdyby se podniku povedlo posilit oblast rentability, dal by
se povaZovat za finan&né zdravy.

6.3.6FirmaF

Dalsi firmou, kterd se radi do skupiny stfednich podnikd je firma F. Jedna se o firmu,
kterd zaméstnava 85 osob.

6.3.6.1 [INO5

Index INO5 se ve vétsiné analyzovanych let pohyboval v Sedé zéné, coz mizeme
vidét v prvnim grafu. V. druhém grafu, ktery zkouma roky mezi 2020 az 2022 je zndzornén
propad. Vroce 2020 se vysledky pohybovaly v zelené zéné, tedy nad Urovni 1,6. Tato
situace ale neméla dlouhé trvani a podnik se opét dostal do Sedé zdny. V nasledujicim
roce doslo kdalsimu zhorSeni a vroce 2022 se vysledky ocitly pod hranici 0,9, coz
nenaznacuje dobré financni zdravi. Toto zhorSeni mohou mit na svédomi opét
makroekonomické jevy, které zacaly v roce 2020 a ve sledovanych obdobi trvaly az do
konce roku 2022.
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GRAF 18: INO5 FIRMY F

Zdroj: Diagnosticky test financniho zdravi malého a stfedniho podniku. Finan&ni zdravi MSP
[online].

6.3.6.2 Cisty pracovni kapital

V pripadé Cistého pracovniho kapitadlu se da fict, Ze i pres makroekonomické Soky
si podnik jeho potfebnou vysi zachoval. Naopak v pribéhu zkoumanych let dochazelo
k jeho postupnému zvyseni, i kdyz v nejvyssich vysledk({ podnik dosahoval v roce 2021.
V nédsledujicim roce 2022 doslo kmirnému poklesu, a to o cca 3 mil. K& Rok 2021
dominoval mnozstvim obé&Znych aktiv, které byly ve vysi 105 mil. K& Podil cistého
pracovniho kapitdlu na celkovych aktivech, ktery |épe vyjadfuje jeho velikost dosahoval
nejvyssich vysledkl v roce 2022, i kdyz se nejednd o rok, kdy byl &isty pracovni kapitdl
nejvyssi. Obézna aktiva se vtomto roce sniZila, ale s nimi zaroven i kratkodobé zavazky,
coz je vysledkem vyssiho podilu. Naopak nejnizsi Cisty pracovni kapital byl naméren
vroce 2017, ktery také odpovida nejnizsimu podilu Cistého pracovniho kapitdlu na
obéZnych aktivech. | vtomto pfipadé se ale jednd o dostatecné potfebné mnozstvi, které
by podnik potfeboval k okamzité Uhradé vSech svych kratkodobych zavazk(. V zavéru
tedy mlzeme konstatovat, ze zkoumany podnik F je dostate¢né likvidni. Co se tyce
ukazatele spolehlivosti, nepohybuje se ani v jednom grafu ve vysokych hodnotach. Prvni
graf dosahoval hodnoty 0,49 a druhy graf hodnoty 0,13. Pfi¢inou nizkych hodnot mizZe byt
nejisty pribéh, kdy dochazelo ke kolisani.

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézna aktiva ©9728| 86085|89501| 97319[105891| 92739
Kratkodobé zavazky | 41460| 43564 50874 | 37794| 41063| 31226
CPK 28268 | 42521|38627| 59525| 64828| 61513
CPK z OA 40,54% | 49,39% 143,16%| 61,16%| 61,22%| 66,33%

TABULKA 16: CISTY PRACOVNI KAPITAL FIRMY F
Zdroj: Vlastni zpracovani podle U&etni zavérky
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GRAF 19: VYvos CPK FIRMY F
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky
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GRAF 20: VYvoJ poDiLu CPK z OA FIRMY F
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky

6.3.6.3 ROA

Ukazatel rentability celkového vliozeného kapitdlu odpovida vyvoji indexu INO5.
Priibéh ukazatele do roku 2020 znacné kolisal a od roku 2020 do roku 2022 dochéazelo ke
snizovani ukazatele. Nejlepsich vysledkd tedy podnik dosahoval vroce 2020, kdy
rentabilita tvorila 13 % a zaroven firma vykazala nejvyssi zisk v hodnoté kolem 16 mil. K&.
Vysledky rentability od roku 2020 zacaly znacné klesat a vroce 2022 byl ukazatel
rentability nejnizsi a klesl pod hranici 0,9. Zaroven se jednalo o jediny rok, kdy podnik
vykazal ztrdtu v hodnoté -859 tis. K To poté mélo vliv i na ukazatel rentability, ktery se
nachdzel v hodnoté -0,70 %.

Vramci horizontdIni analyzy se nejvyznamnéjsi rozdil nachazel mezi lety 2018
a 2019, kdy byl vroce 2019 vysledek rentability celkového viozeného kapitalu o 168 %
vyssi nez vroce 2018. Zaroven je zde zndazornéno, ze vysledky ukazatele rentability
v priibéhu let kolisaly.

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
EBIT 8232 3322 9906 | 16568 1976 -859
Celkova aktiva 101778 | 107091 | 118758 | 124809 | 150835 | 122939
ROA 809% | 310%| 834%| 13,27%| 131%| -0,70%

TABULKA 17: ROA FIRMY F
Zdroj: Vlastni zpracovani podle U&etni zavérky

HorizontdIni analyza |2017/2018|2018/2019 |2019/2020 | 2020/2021 | 2021/2022

ROA -61,65% 168,90% 59,14% -90,13% | -153,34%

TABULKA 18: HORIZONTALNI ANALYZA ROA FIRMY F
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky
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GRAF 21: VYV0OJ ROA FIRMY F
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky

6.3.6.4 Zhodnoceni

| vtomto pfipadé nema podnik problém s likviditou, ale s rentabilitou. Z pohledu
ukazatele rentability a zdroven i indexu INO5 byl pribéh firmy F nejisty. Rentabilita se
nepohybovala v pfilis vysokych hodnotach, zaroven je pozitivni, Ze se nejednalo
0 zaporné hodnoty. Vyjimkou je rok 2022, ktery se z hlediska rentability dost propadl
avtento momentuz Slo o zdporné hodnoty. Jak jsem jiz zminovala, d@ivodem mohou byt
makroekonomické Soky a je tedy mozné, ze v dalsich letech se podnik s krizi vyporada
a dojde ke zlepseni. Zaroven by se ale podnik nemél spoléhat, Ze zlepseni pfijde samo,
a naopak by se mél zamérit na svou rentabilitu a pfijit na feseni, jak tuto oblast zlepsit
a samozrejme také na udrzeni kladného &istého pracovniho kapitalu.

6.3.7Firma G

Dalsi analyzovanou firmou je firma G, kterd zaméstnava 87 osob, a tim padem se
také fadi mezi stfedni podniky.

6.3.7.1 INO5

U indexu INO5 mUzeme fict, Ze do roku 2021 rostl. Vroce 2017 se vysledky
nachdzely pod hranici 0,9, to se ale hned v néasledujicim roce zménilo a vysledky se
posunuly na tuto hranici, ve kterych se podnik pohyboval az do roku 2020. V nasledujicim
roce totiz doslo ke zlepSeni a vysledek se jevil velice pozitivné, jelikoz dosahoval hodnoty
1,96. Vroce 2022 se ale vysledek hluboce propadl a podnik se opét ocitl v nepfiznivé
financni situaci a zaroven vykazoval nejhorsi vysledek za vSechny analyzované obdobi,
ato0,61.
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GRAF 22: INO5 FIRMY G

Zdroj: Diagnosticky test finan¢niho zdravi malého a stfedniho podniku. Finanéni zdravi MSP
[online].
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6.3.7.2 Cisty pracovni kapital

| vtomto pfipadé se Cisty pracovni kapital vyvijel pfiznivé a v kazdém roce
predstavoval dostatecné mnozstvi obéznych aktiv na pokryti krdtkodobych zavazkad.
Pribéh vysledkl cistého pracovniho kapitdlu byl podobny jako u predchoziho
analyzovaného podniku. Do roku 2021 dochazelo k jeho zvySovani a v roce 2022 se Cisty
pracovni kapital mirné snizil. Nejvyssi vysledek byl vyhodnocen v roce 2021, kdy tvofil
Cisty pracovni kapitdl 69 mil. K& Naopak nejnizsi Cisty pracovni kapitdl byl naméfen v roce
jednd o dostate¢né mnoZstvi pro to, aby byl podnik povazovan za likvidni. Co se tyce
indexu spolehlivosti R2 prvni graf pfedstavuje vysokou spolehlivost, jelikoZz index se
pohybuje kolem hodnoty 0,99. Opakem je opét druhy graf, ktery tak vysokou spolehlivosti
nedisponuje, hodnota indexu totiz dosahuje pouhych 0,06.

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézna aktiva 72399| 75271] 86131| 80001|101337| 92745
Kratkodobé zavazky | 35462 | 32220 35302 24029| 31971 41403
CPK 36937 | 43051 | 50829| 55972| 69366| 51342
CPK z OA 51,02%| 57,19%| 5901%| 69,96% | 68,45% | 55,36%

TABULKA 19: CISTY PRACOVNI KAPITAL FIRMY G
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky
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GRAF 23: VYvoJ CPK FIRMY G
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky
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GRAF 24: VYvoJ poDiLU CPK z OA FIRMY G
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Ucetni zavérky
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6.3.7.3 ROA

Z tabulky niZe je patrné, Ze za vétsinu zkoumanych let podnik vykazoval ztratu, coz
se pak ndsledné projevilo na ukazateli rentability. Nejvétsi ztrata byla namérena v roce
2017, kdy dosahovala skoro -4 mil. K& Vtomto roce byl zaroven vyhodnocen i nejnizsi
ukazatel rentability, a to -3,17 %. Stejné jako u indexu INO5 je za nejlepsi rok povazovan
rok 2021, kdy analyzovana firma vykazal zisk ve vysi kolem 17 mil. K&, i v tomto pfipadé
vyse zisku odpovida vysledku ROA a tvofi 12,78 %.

Po vyhodnoceni horizontdlni analyzy ROA, bylo zjisténo, Ze nejvétsi rozdil mezi
analyzovanymi roky se nachazi mezi lety 2019/2020. Vysledek roku 2020 byl o cca 728 %
vyssineZ vysledek roku 2019.

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
EBIT -3933| -2257 -394 2267 | 17362 -1453
Celkova aktiva 123926 | 118120 120092 | 109986 | 135815 | 135987
ROA -317% ] -191%]| -033%| 206%| 12,78%| -1,07%

TABULKA 20: ROA FIRMY G
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky

Horizontalni analyza |2017/2018|2018/2019 [2019/2020 |2020/2021 |2021/2022

ROA -39,79% -82,83% | -728,25% 520,21% | -108,36%

TABULKA 271: HORIZONTALNI ANALYZA ROA FIRMY G
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky
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GRAF 25: VYV0J ROA FIRMY G
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky

6.3.7.4 Zhodnoceni

| firma G se prokdzala jako dostatecné likvidni a po cely ¢as vykazovala pozitivni
vysledky Cistého pracovniho kapitalu. U analyzy rentability a indexu INO5 vysledky jiz tak
zadouci nebyly, a proto se jednd o oblast, na kterou by se mél podnik zamé&fit. V této
oblasti bylo zjisténo, Ze skrze sledované obdobi podnik po vétsinu ¢asu vykazoval
zadporny zisk, coz se poté odrazilo i na samotném ukazateli rentability celkového
vlozeného kapitélu. | vtomto pfipadé by podnik mél zvazit rdzné moznosti, které by mu
pfinesly vyssi zisk, jako je napfiklad snizeni ndklad(, a to rGznymi zpUsoby. Jednim z nich
mUze byt napfriklad vybér jiného dodavatele, ktery podniku doda aktiva za nizsi ceny
stejné kvality.
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6.3.8FirmaH

Firma H je dalsi firmou, kterou fadime do skupiny stfedné velkych podnikd. Tato
firma ma k dispozici 89 zaméstnancd.

6.3.8.1 INO5

Z grafl nize je patrné, Ze podnik se z pohledu INO5 nevyvijel pfilis dobre. Na
zacatku se vysledky indexu pohybovaly v Sedé zdéné, ale vroce 2017 spadly pod hranici
0,9 a tam také zdstaly az do konce analyzovanych obdobi. O celkovém vyvoji se da fict, Ze
v pribéhu let klesal. Nejhorsim vysledkem je hodnota 0,16, kterd byla namérena v roce
2022. Naopak nejlepsim rokem byl rok 2017, ktery dosahoval hodnoty 1,51 a bliZil se tak
k hrani¢ni hodnoté 1,6. Pokud bychom méli podnik zhodnotit z hlediska komplexniho
ukazatele INO5, povazovali bychom podnik za bankrotni. Tato situace je pro firmu
H varovnym signdlem, aby co nejdfive zakrocila a hledala reseni jejich problémd.
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GRAF 26: INO5 FIRMY H

Zdroj: Diagnosticky test financniho zdravi malého a stfedniho podniku. Finan&ni zdravi MSP
[online].

6.3.8.2 Cisty pracovni kapital

| pfes nepfiznivy vyvoj indexu INO5 si podnik zachoval vyhovujici vysi &istého
pracovniho kapitdlu. Likvidita tedy pro podnik neni problémem. Znovu zminim, Ze ani
vtomto pfipadé dobré vysledky likvidity nepomohly vyvoji INO5. Nejvétsi mnoZstvi
Cistého pracovniho kapitdlu mél podnik k dispozici v roce 2017, kdy tvoril cca 126 mil. K¢.

v v

s v

podilu Cistého pracovniho kapitdlu na obéznych aktivech, dominoval rok 2021, kde se
pFedstavoval CPK 80 % celkovych obé&Znych aktiv. Ddvodem tak vysokého podilu je
predevsim razantni snizeni krdtkodobych zavazk(. U prvniho grafu mdzeme fict, ze mély
vysledky konstantni pribéh a nedochazelo zde k zddnym velkym vykyvim. Druhy graf uz
tak konstantni prlbéh nemd a skrze sledované roky spise kolisal. Predstavitel pro
hodnoceni spolehlivosti modelu nedosahoval pfilis vysokych hodnot. Vyhodnoceni R2
u prvniho grafu se pohybovalo kolem 0,39 a u druhého grafu kolem 0,53. Ve vysledku Ize
konstatovat, ze méd podnik k dispozici dostate¢nou rezervu na uhrazeni necekanych
vydajd, kterym by podnik v ndsledujicich letech mohl Celit.
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Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézn3a aktiva 185242 183432| 189475| 157 108 | 153 317 | 139 423
Kratkodobé zdvazky | 58683 | 67296| 69537| 53416| 30566| 96642
CPK 126559 116136] 119938 | 103692 | 122 751 | 42781
CPK z OA 68,32%| 6331%| 63,30%| 66,00%| 80,06%| 30,68%

TABULKA 22: CISTY PRACOVNI KAPITAL FIRMY H
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky

Vyvoj CPK Vyvoj CPK
y =-3310,5x + 127499
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GRAF 27: VYvoJ CPK FIRMY H
Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetni zavérky
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GRAF 28: VYvoJ poDILU CPK z OA FIRMY H
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky

6.3.8.3 ROA

V navaznosti na index INO5 se ani ukazatel rentability nevyvijel pfiznivé. Vysledky
byly bud velice nizké nebo zdporné a vprlbéhu let dochdzelo ke sniZzovani.
Nejpfrijatelnéjsi vysledek se nachdzel vroce 2017, kdy byla hodnota ROA ve vysi 3,9 %.
Naopak nejvice se podnik propadl v roce 2021, kdy ukazatel dosahoval -7,5 %. V letech
2017 a 2018 vykazoval podnik kladny a relativné vysoky zisk, ale ve srovnani s celkovymi
aktivy se v konec¢ném disledku ukazatel stejné pohyboval v nizkych hodnotach. Nejvétsi
ztratu podnik vykazal vroce 2021, kdy Cinila cca 19,5 mil. K& Nizké a zaporné hodnoty
ukazatele rentability celkového vlioZeného kapitalu mohou také znacit o neefektivnim
vyuzivani celkovych aktiv.

V pfipadé horizontaIni analyzy ukazatele, bylo zjisténo, Ze nejvétsi rozdil mezi
dvéma po sobé jdoucimi roky, byl zjistén mezi lety 2019/2020. Vtomto obdobi se
ukazatel rentability propadl az 0 710 %.
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Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
EBIT 12758 12197 2581 | -13576| -19616| -19367
Celkova aktiva | 326835 | 345123 | 326447 | 281375| 260066 | 261006
ROA 390% | 353%| 0,79%| -482%| -754%]| -7,42%

TABULKA 23: ROA PODNIKU H
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky

Horizontalni analyza |2017/2018|2018/2019 |2019/2020 | 2020/2021 | 2021/2022

ROA -9,46% -7763%| -710,25% 56,33% -1,62%

TABULKA 24: HORIZONTALNI ANALYZA ROA FIRMY H
Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetni zavérky
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GRAF 29: VYv0J ROA FIRMY H
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Ucetni zavérky

6.3.8.4 Zhodnoceni

Po analyze dcistého pracovniho kapitalu, indexu INO5 a navazujici rentability
celkového viozeného kapitalu je patrné, Ze ani podnik H nema v likviditou problémy, i pfes
to, Ze v ostatnich oblastech pfilis zadouci vysledky nevykazuje. Jelikoz ukazatel rentability
potvrdil vysledky pramenici zindexu INO5, mél by se podnik opét zamérit na zlepseni
situace v této oblasti. Je nutno podotknout, Ze zhorSeni se netykalo jen rentability, i kdyz
podnik vykazoval stale kvalitni vysledky Cistého pracovniho kapitdlu, v roce 2022 se jeho
vysSe také razantné snizila. MOZeme konstatovat, Ze rok 2022 byl pro podnik z celkového
hlediska analyzy nejméné pfiznivym. Vtomto pfipadé je vhodné, aby se analyzovany
podnik zameéfil i na udrzeni potfebné vyse &istého pracovniho kapitalu.

6.3.9Firmal

Firma | je prvni analyzovanou firmou, kterou fradime do kategorie velkych podnikd,
jelikoz ve firmé pracuje 172 zaméstnancd.

6.3.9.1 INO5

Index INO5 se u firmy | pohyboval ve velice nizkych az zdpornych hodnotéch, coz
samoziejmeé neni pro podnik pfizniva situace. NejvySsi hodnota dosahovala Grovné 1,46
a zaroven se nachdazela v Sedé zéné. Nasledné pfislo zhorSeni a veliky propad do hodnoty
-0,44, kterd byla zaroven nejhorsi za vsechny zkoumané obdobi. Od roku 2018 do roku
2020 doslo kmirnému zlepseni finanéni stability a podnik se vroce 2021 nachazel
alespon nad drovni 0,9. To ale netrvalo dlouho a opét doslo k propadu do zadpornych
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hodnot a v roce 2022 se index nachazel v hodnoté -0,2. Z grafl je tedy patrné, Ze co se
tyCe komplexni financni situace, nevede si podnik skrze sledované roky pfilis dobfe
a mUzeme predpokladat, Ze hlavni pricinou bude rentabilita.

15 | empo vyvoje trendu -63.5

2020 2021 2022

2017 2018 2019

I Linecmi trend Index INOS

GRAF 30: INO5 FIRMY |

Zdroj: Diagnosticky test finanéniho zdravi malého a stfedniho podniku. Finan&ni zdravi MSP
[online].

6.3.9.2 Cisty pracovni kapital

Vyvoj cistého pracovniho kapitalu byl v pribéhu let pomérné kolisavy. Nejvyssi
vysledek byl vyhodnocen vroce 2017, kdy dosahovala az 122 mil. K&, coz je oproti
ostatnim vysledkdm dosti vysokd hodnota. Hlavnim dlvodem takto vysoké Castky je
predevsim velky objem obéZnych aktiv a nizké mnozstvi kratkodobych zavazkd ve
srovnani s ostatnimi roky. Tento rok je zaroven z pohledu nejvyssich hodnot shodny
sindexem INO5, ktery byl z minulé analyzy vyhodnocen jako nejlepsi rokem. Nejmensi
rezervu mél naopak podnik v roce 2021, kdy Cisty pracovni kapital tvofil 51 mil. K¢, i pfesto
se ale jednd o vyznamné mnozstvi. V pfipadé podilu &istého pracovniho kapitdlu na
obéznych aktivech se nejvétsi hodnota nachazi také v roce 2017 a nejnizsi pak v roce
2022, kdy doslo ke zvyseni kratkodobych cizich zavazkd, coz ovlivnilo i vypocitany podil.
Firma | se ale celkové da povazovat za likvidni. Z grafd dale mdZeme vidét vyhodnoceny
index spolehlivosti, ktery v prvnim grafu dosahoval hodnoty 0,71 a da se tedy povazovat
za pomeérné spolehlivy. Vdruhém grafu byl vysledek trochu nizsi a dosahoval hodnoty
0,64, i vtomto pripadé mizZzeme mluvit o pomérné spolehlivém modelu.

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézna aktiva 166457 138008 | 121 775]| 143470| 116456 137 128
Kratkodobé zavazky | 43623| 75016| 55854| 59365| 65288| 81859
CPK 122834 | 62992 65921| 84105| 51168| 55269
CPK z OA 73,79% | 45,64% | 5413%| 58,62% | 43,94% | 40,30%

TABULKA 25: CISTY PRACOVNI KAPITAL FIRMY |
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky
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GRAF 31: Vyvos CPK FIRMY |
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky
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GRAF 32: VYvoJ PobiLU CPK z OA FIRMY |
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky

6.3.9.3 ROA

Ukazatel rentability celkového vioZeného kapitdlu opét korespondoval s vyvojem
indexu INO5. Nejlépe se jevi rok 2017, kdy podnik vykazal jak vyznamny zisk, a to
v hodnoté cca 29 mil. K&, tak byla namérena nejvétsi hodnota ukazatele v hodnoté 8,4 %.
Vopalném pfipadé, nejhorsim vysledkem byla vyhodnocena hodnota -7,47 % v roce
2018, kdy podnik zaroven vykazal nejvétsi ztratu v hodnoté -24 mil. K& V nasledujicich
dvou letech byla vySe ukazatele sice kladn3g, ale za to velice nizka. V kladnych hodnotach
se podnik ale neudrzel dlouho a vroce 2021 doslo k dalsSimu propadu. Rok 2022, ktery
zakoncil sledovana obdobi, se dostal do ztraty ve vysi -19 mil. K¢ a ukazatel rentability
tvofil -6,58 %.

Jelikoz nejlepsi a nejhorsi vysledek byl vyhodnocen v roce 2017 a 2018, byla tato
skutecnost zobrazena i v horizontalni analyzy. Mezi témito lety byl naméfen nejvétsi
rozdil a podnik se v roce 2018 propadl o cca 188 %.

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
EBIT 29164 | -24926 7871 ©293| -8018]| -19189
Celkova aktiva 346987 | 333640 | 302890 | 310785 | 284324 | 291746
ROA 840% | -747%| 260%| 202%| -282%| -6,58%

TABULKA 26: ROA FIRMY |
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky
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HorizontdIni analyza |2017/2018|2018/2019 |2019/2020|2020/2021 | 2021/2022

ROA -188,89% | -134,78% -22,08% | -239,27% 133,24%

TABULKA 27: HORIZONTALNI ANALYZA ROA FIRMY |
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky

Vyvoj ROA

500,00%
0,00% _—

o
-500,00%6\3\
W

-1000,00%

GRAF 33: VYV0OJ ROA FIRMY |
Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetni zavérky

6.3.9.4 Zhodnoceni

| v pfipadé firmy | je hlavnim problémem rentabilita. V prdbéhu sledovanych let si
podnik udrzoval kladny dcisty pracovni kapitdl v dostatec¢né potfebné vysi, i pres
nepfiznivy vyvoj indexu INO5 a rentability aktiv. Pokud bychom se na podnik divali pouze
na zakladé indexu INO5 a rentability rozhodné bychom ho nemohli povaZzovat za financné
zdravy podnik. Nachdzi se totiZ v bankrotni situaci a zaroven vykazuje pomérné vysokou
ztratu. Této oblasti by se mél podnik v nasledujicich letech vénovat a co nejdfive pfijit
s feSenim, aby nemusel Celit vaznym problémdm, které z negativnich vysledkl mohou
nastat.

6.3.10 Firmal

Poslednim podnikem, ktery byl podroben detailni analyzy je podnik J. Zaroven se
jednd o jeden z nejvétsich podnik({, které jsou v této diplomové praci zkoumany, jelikoz
ma 290 zaméstnancd.

6.3.10.1 INO5

Z grafd nize mlZzeme vidét, Ze vtomto pripadé se index INO5 nevyvijel pfilis
pfiznivé. V prvnim sledovaném roce, tedy vroce 2017, podnik dosahoval nejlepsich
vysledk( a presdhnul i hrani¢ni hodnotu 1,6, takZze se nachéazel v zeleném pasmu, ktery
znaci o dobrém financnim zdravi. Nasledoval ale veliky propad a podnik se najednou
nachazel v zapornych &islech. V letech 2019 a 2020 doslo k mirnému zlepseni a hodnoty
se nachazely v tzv. sedé zéné. Posledni sledované roky se ale opét nachdzi pod hodnotou
0,9 a sledovana firma musela celit dalsSim problémim. Tyto problémy mohou pramenit
z jiz zminénych vlivd, tedy z koronavirové krize nebo ze zvyseni cen energi.
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GRAF 34: INO5 FIRMY J

Zdroj: Diagnosticky test finanéniho zdravi malého a stfedniho podniku. Finanéni zdravi MSP
[online].

6.3.10.2 Cisty pracovni kapital

Opacny vyvoj byl vyhodnocen u dcistého pracovniho kapitdlu, ktery se i na
nepfiznivé vysledky u indexu INO5 pohyboval v kladnych cislech. Nejvyssi vysledek byl
vyhodnocen v roce 2017, kdy dosahoval az cca 500 mil. K¢, zaroven se jednalo i o nejvétsi
podil ¢istého pracovniho kapitalu na obé&znych aktivech, jelikoz tvofil 76,24 %. Nejnizsi
hodnota byla namérena v roce 2022, kdy se Cisty pracovni kapital pohyboval ve vysi 250
mil. K& tedy o polovinu méné neZz vroce 2017. Celkovy prlbéh velikosti Cistého
pracovniho kapitalu v pribéhu let kolisal a stejné tak i jeho podil na obéznych aktivech.
| vtomto pripadé se jedna o dostatecné likvidni podnik, ktery tvori dostate¢nou rezervu
na Uhradu necekanych vydajl. Index spolehlivosti se u grafli pomérné lisi. V prvnim grafu
mUzeme vidét, ze index R2 dosahoval hodnoty 0,47 a u druhého grafu dosahoval hodnoty
0,89. Je tedy patrné, ze druhy graf je spolehlivéjsi. Tuto skutec¢nost mdiZze ovliviiovat
pribéh skrze sledované roky, jelikoz pfi kolisdni a nejasném vyvoji se index spolehlivosti
sniZzuje.

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézna aktiva 656 120 | 568 271 | 579502 | 610095 | 564 935 | 484 078
Kratkodobé zavazky | 155891 | 291633 | 237 359 | 263 103 | 238 207 | 233 477
CPK 500229 | 276638 | 342 143 | 346992 | 326 728 | 250 601
CPK z OA 76,24% | 48,68% | 59,04%| 5688%| 57,83%| 51,77%

TABULKA 28: CISTY PRACOVNI KAPITAL FIRMY J
Zdroj: Vlastni zpracovani podle U&etni zavérky
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GRAF 35: VYvoJ CPK FIRMY J
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky
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Vyvoj podilu CPK z OA
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GRAF 36: VYvoJ poDILU CPK Z OA FIRMY J
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky

6.3.10.3 ROA

Stejné jako u indexu INO5, nejpfiznivéjsi hodnoty se nachazely v roce 2017, kdy
podnik vykdzal zisk ve vysi kolem 122 mil. K& a ROA dosahovala hodnoty 11,81 %.
Nasledujici rok doslo k razantnimu propadu a hodnota ROA klesla do zdpornych hodnot.
V nasledujicich letech se rentabilita podniku zlepsila a v roce 2019 a 2020 se pohybovala
kolem 3 %. Podnik vykazoval zisk a ukazatel rentability se sice pohyboval v nizkych
hodnotdach, ale dostal se ze zapornych ¢isel. Nasledné ale doslo k dalsimu poklesu aZz do
roku 2022, kdy se podnik opét dostal do ztraty, konkrétné -36 mil. K& Znacdnd ztrata
ovlivnila i ukazatel rentability, ktery se pohyboval kolem -3 %. Vtomto pfipadé se
rentabilita zkoumaného podniku nevyviji pfilis pfiznivé a nebylo by prfekvapenim, pokud
by se i v nasledujicim obdobi propadla jesté vice.

Nejvyznamnéjsim skokem bylo zvyseni v roce 2019, kdy byl ukazatel rentability
celkového vlozeného kapitalu o 738 % vySsi nez v roce 2018. Mezi témito lety totiz doslo
ke zvysSeni ze zapornych hodnot do kladnych.

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
EBIT 122864 -5470 34132 32375] -11947| -36075
Celkova aktiva 1040758 [ 1154948 | 1129219 | 1063907 [ 1240511 [ 1103145
ROA 11,81%| -047% 3.02% 304%| -096%| -327%

TABULKA 29: ROA FIRMY J
Zdroj: Vlastni zpracovani podle U&etni zavérky

Horizontalni analyza [2017/2018]2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021 | 2021/2022
ROA -10401% | -738,20% 0,68% | -131,65% 239,56%

TABULKA 30: HORIZONTALNI ANALYZA ROA FIRMY J
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky

66



Vyvoj ROA

500,00%

Q

O
-500,00% (\\
»

-1000,00%

GRAF 37: VYVOJ ROA FIRMY J
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetni zavérky

6.3.10.4 Zhodnoceni

Ani vtomto pfipadé dostatecné mnozstvi Cistého pracovniho kapitalu neovlivnilo
vyvoj indexu INO5 a opét je patrné, ze na tento ukazatel ma daleko vétsi vliv rentabilita
nez likvidita podniku. Zkoumana firma sice vroce 2019 a 2020 vykazovala pomérné
vysoky zisk, ten se ale neprojevil na ukazateli rentability natolik, aby se vysledky daly
povazovat za zadouci. Didvodem je vysoké mnoZstvi celkovych aktiv, kterymi firma
dominuje, coz je ovlivnéno jeji velikosti. Lze konstatovat, Ze za financné zdravé obdobi
se povazuje rok 2017, kdy byl vysledek rentability i ¢istého pracovniho kapitalu pozitivni.
Podnik by se mél primarné zamérit na to, aby se co nejdfive dostal z vyrazné ztraty, kterou
vykazal v roce 2022. Dale by mél byt podroben dlkladné a detailni analyze, aby zjistil, co
je pficinou ztraty a pfijit s opatfenim, které zabrani, aby se v budoucnu tato situace jiz
neopakovala.
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7 Vyhodnoceni

V pfedchozi ¢asti byla provedena analyza ¢istého pracovniho kapitalu, indexu INO5
a navazujici ukazatele rentability celkového vioZzeného kapitdlu. Cilem bylo zjistit, zda
podnik, ktery se jevi jako financné zdravy dle komplexniho indexu INO5, je zaroven
i dostate¢né likvidni a naopak. Tomuto vyvoji odpovidaly 2 firmy ze 65 zkoumanych.
V druhém pripadé se jednalo o zjisténi, jestli finan¢né nezdravy podnik vykazuje i zaporné
hodnoty c&istého pracovniho kapitdlu nebo zda si i pfes nepfiznivy vyvoj indexu INO5
zachovava dostatené mnozstvi Cistého pracovniho kapitdlu. Do této kategorie bylo
zarazeno 8 firem. Ze 65 zkoumanych firem bylo zjiSténo, Ze 23 z nich nejsou dostateéné
likvidni. Re&enim této situace je zmé&néni struktury dluhd za Gcelem zvysenf likvidity.

Firmou, kterd nedominuje pfilis dobrym a stabilnim financnim zdravim je firma |.
Tato firma se skrze vSechna sledovand obdobi nedostala nad hranici 1,6, ale co se tyce
Cistého pracovniho kapitdlu vykazovala dostatecné potfebné hodnoty, ale i u této analyzy
dochazelo kjejich snizeni. Pokud by tedy podnik svou situaci nefesil, mohlo by dojit
k neustalému snizovani ¢istého pracovniho kapitdlu a uz by se nedal povazovat ani za
dostatecné likvidni. V radmci rentability se hodnoty dostaly i do zdpornych hodnot, coz
neni samozifejmeé vitanym jevem. Firma | by se tedy méla zamé&fit na zvyseni rentability,
ale zaroven i na udrzeni likvidity.

V opacném pripadé bych vyzdvihla firmu B, kterd se sice ze zacatku sledovanych
obdobi nejevila z finan&niho hlediska pfilis stabilng, ale v roce 2021 a 2022 se jeji financni
zdravi zlepsilo. Firma si b&éhem let udrZzovala na Urovni Cisty pracovni kapital. | kdyz doslo
ke zlepseni, stejné by se podnik na oblast rentability mél dlkladné zamérit, aby k si

Vv

vysledky udrzel i do pfistich obdobi.

Celkova analyza ukazala, ze vyhodnoceni komplexniho bankrotniho ukazatele
INO5 se zamérfuje spise na rentabilitu podniku a ostatnim oblastem neumoZfiuje dat
vyznamnou vahu. Tento jev mUZeme vidét u vSech zkoumanych podnik{, které jsme
zaradili do anomalii a zaroven doslo ke rozdéleni do dvou skupin. Vysledky analyzy
ukazuji, Ze v pfipadé, ze podnik vykazuje kvalitni financni zdravi, ale zaroven zaporny
pracovni kapital, index INO5 neni vyrazné ovlivnén. Jeho vysledek neni dostatecné citlivy
na hodnotu a pohyb cistého pracovniho kapitdlu. V druhém pripadé, pokud se nejedna
o podnik s dostatecné kvalitnim financnim zdravim, neovlivni jeho hodnoceni finanéniho
zdravi vysoké hodnoty Cistého pracovniho kapitdlu natolik, aby se index INO5 zvysil.

Resumé z téchto poznatkl komparace vysledkd obou metod finanéni analyzy
ukazuji na dllezity poznatek z hlediska vyuzivaniindexu INO5 v ¢asovém trendu. Ukazuje,
Ze samotny index INO5 jako celkem spolehlivy ukazatel finanéniho zdravi, zejména
vyvojového trendu v Casové fadé, neni dostatecné citlivy z hlediska stavu a vyvoje
vyznamného ukazatele likvidity, kterym je stav a vyvoj Cistého pracovniho kapitalu. Pokud
tedy podnik provadi financni analyzu, nemél by se zaméfit jen na hodnoceni finan¢niho
zdravi, ale na zakladé tohoto testu je nezbytné provést komplexni finan¢ni analyzu
a z jejich vysledkd vyhodnotit v souvislostech silné a slabé stranky financovani podniku,
vcetné dllezité oblasti financni stability, kterou je likvidita. Ani komplexni, kombinovany
ukazatel, jakym je INO5 neni dostatecné spolehlivy, aby zachytil vSechny slabé stranky
podniku. Az po dikladné analyze jednotlivych oblasti financovani podnik moize
navrhnout postupy a opatfeni pro zlepSeni v ndsledujicich letech.

Tabulky niZze zobrazuje vysledky vsech zkoumanych firem, které se zaradily do

skupiny anomialii sefazenych podle velikosti.
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Vysledky podnikii, které zaméstnavaji 0-49 osob.

INO5S
Firma/Rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Firma A 2,04 1,35 1,38 1,06 0,87 1,64
Firma B 0,51 -0,33 -0,35 -0,3 4,39 1,63
Firma C 3,92 -195,11 -644,29 -533,73 4,25 22414
TABULKA 37: INO5 MALYCH PODNIKJ
Zdroj: Vlastni zpracovani
Cisty pracovni kapital
Firma/Rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Firma A -331 -161 -565 -3 831 -5 076 -5 303
Firma B 11 940 8 499 8 592 13210 14177 15 060
Firma C 142 655 123733 107 403 87 103 109 046 96 257
TABULKA 32:CISTY PRACOVNI KAPITAL MALYCH PODNIKO
Zdroj: Vlastni zpracovani

Vysledky podnikii, které zaméstnavaji 50-99 osob.

INO5
Firma/Rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Firma D -13,99 1,28 1,63 1,6 1,31 -0,57
Firma E 3,1 406 0,4 3,83 0,89 0,88
Firma F 1,39 1,08 1,47 1,8 0,91 0,89
Firma G 0,73 0,95 1,08 1,55 1,96 0,61
Firma H 1,51 117 0,83 0,19 0,26 0,16

TABULKA 33: INO5 STREDNICH PODNIKJ

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Cisty pracovni kapital

Firma/Rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Firma D 40 520 55 182 58 863 08 830 123417 35 501
Firma E 2 255 7193 13 080 71948 76 508 73557
Firma F 28 268 42 521 38 627 59525 04 828 61513
Firma G 36 937 43 051 50 829 55972 09 366 51 342
Firma H 126559 | 116136 | 119938 | 103692 | 122 751 42 781

TABULKA 34: CISTY PRACOVNI KAPITAL STREDNICH PODNIKO
Zdroj: Vlastni zpracovani

Vysledky podnikii, které zaméstnavaji 100 aZ vice osob.

INO5
Firma/Rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Firma | 1,46 -0,44 0,84 1,07 -0,07 -0,2
Firma J 1,71 -0,58 1,41 1,3 0,07 0,22

TABULKA 35: INO5 VELKYCH PODNIKJ
Zdroj: Vlastni zpracovani

Cisty pracovni kapitdl

Firma/Rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Firma | 122834 | 62992 65 921 84 105 51168 55 269
Firma J 500229 | 276638 | 342143 | 346992 | 326728 | 250601

TABULKA 36: CISTY PRACOVNI KAPITAL VELKYCH PODNIKO
Zdroj: Vlastni zpracovani

Porovnani vysSe uvedenych pohledl na dva zdkladni ukazatele z provedené
financni analyzy umoznuji formulovat svyhradou omezeného vzorku zkoumani
poznatek, Ze podniky s nejmensim poctem zameéstnancl vykazuji i nejmensi hodnoty
Cistého pracovniho kapitdlu, presto, Ze dokazou udrzet i v nepfiznivém obdobi dobré
financ¢ni zdravi. Naopak u rodinnych firem strfedni velikosti doprovazi uspokojivy vyvoj
finanéniho zdravi i pfijatelnd a pro existenci podniku bezpecnd Uroven likvidity. Oba
poznatky smeérfuji k doporuceni lépe vyuzivat dlouhodobé levnéjsi finanéni zdroje
v malych a nejmensich rodinnych firmach. Celkové vyhodnoceni zkoumanych firem je
zndzornéno v tabulce nize.
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Velikost

Pocet

Kladny

: o R a o R o L v
firem firerm % vyjadreni EPK % vyjadreni | INO5> 1,6 | % vyjadreni
Malé firmy

39 60 % 29 74 % 24 62 %
Stfedni firmy

18 28 % 13 46 % 8 44 %
Velké
stfednf firmy 8 12 % 6 75 % 4 50 %
Celkem

65 100 % 48 74 % 36 55 %

TABULKA 37: SHRNUTI VYSLEDKO PODLE VELIKOSTNIHO ROZDELEN(
Zdroj: Vlastni zpracovani
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Zaver

Diplomovd prace snazvem ,Finanéni analyza jako ndstroj hodnoceni financni
stability podniku na zdkladé vyvoje &istého pracovniho kapitdlu” zkoumala 65 rodinnych
podnikd. Cilem bylo zhodnotit jejich financni zdravi z pohledu cistého pracovniho
kapitdlu a doplfikového ukazatele indexu INO5. Podniky byly zkoumany mezi lety 2017 az
2022. Béhem téchto obdobi dochazelo k velkym negativnim makroekonomickym jevdm,
Sok@m. A to predevsim k pandemii COVIDU-19 a zvySeni cen energii. Tyto necekané
udalosti mohly podniky ovlivnit, a proto je k nim v této diplomové praci pfihliZzeno. Z této
analyzy prameni hlavni hypotéza: ,Je podnik, ktery vykazuje dobré financni zdravi
z pohledu indexu INO5 také dostatecné likvidni?". Tato hypotéza nebyla potvrzena,
protoze neplati u vSech firem ze zkoumaného vzorku.

Na zdkladé tohoto uvazeni byly podniky rozdéleny do 3 skupin. Do prvni skupiny
byly podle vysledkl analyzy finan¢niho zdravi (viz pfiloha) zafazeny podniky, které tyto
Soky zvladly, a i kdyZ je nékterd ze zminénych situaci ovlivnila, jejich vysledky se v letech
2021 a 2022 opét zacaly zlepSovat. Tato skupina zahrnuje 34 podnik( ze 65 zkoumanych.
V této skupiné vykazovala vizualizace vysledk( trendl finanéniho zdravi i cistého
pracovniho kapitdlu shodné trendy, tedy rlstu. Ztohoto ddvodu (a sohledem na
pfijatelny rozsah textu) nebyla analyza v této skupiné samostatné rozebrana a jednotlivé
komentovana, protoze zfeteln& potvrzovala hypotézu této prace. Vypocty a grafy jsou
uvedeny v Pfiloze tohoto textu. Druha skupina byla vénovana podnikdm, které se nedaji
povazovat za Uspésné. Do této skupiny patfiitakové podniky, u kterych se financ¢ni zdravi
nevyvijelo dobfe ani pfed makroekonomickymi Soky. V této skuping se nachdazi 21
podnikd. Jejich analyza je zpracovana obdobné jako v prvni skuping, véetné vypoctd
a grafického zndzornéni v Pfiloze této studie a nebyla jednotlivé vyhodnocovana
a komentovana. Celkem obsahuji pfilohy obsahujici Udaje k analyze prvnich dvou skupin
podnikld celkem 56 stran (str. 74-130) a pfedstavuji rozsdhly materidl k dalsimu
ekonomickému vyzkumu, ktery je za hranici mozZnosti a rozsahu této studie.

Posledni skupina pfedstavuje tzv. anomalie, kde nebylo zfejmé, jak jednoznacné
hodnotit jejich financni situaci. Vtomto pfipadé se jednalo o podniky, kde se Cisty
pracovni kapital a index INO5 vyvijely zcela jinym, protichddnym trendem. Takovy pribéh
byl vyhodnocen u 10 podnikd. Firmam v této skupiné byla vénovana pozornost formou
jednotlivych analyz scilem potvrdit, nebo vyvratit hypotézu na pfipadech
nejednoznacného prlbéhu obou sledovanych ukazateld. V této skupiné podnikd nebyla
hypotéza prace potvrzena. Index INO5 neni dostatecné citlivy na protichlGdny vyvoj
ukazatell rentability a Cistého pracovniho kapitalu.

Z celkové analyzy byla, mimo dil¢ich poznatkd, zjiSténa slaba stranka indexu INO5.
Ten totiz sice zahrnuje formu likvidity, avSak nema na vysledek dostatelny vliv.
V konkrétnim pfipadé se jednalo o situace, kdy podnik vykazoval pozitivni vyvoj INO5, ale
Cisty pracovni kapital se pohyboval v zapornych &islech. Ani vtomto pfipadé nedoslo
kvyraznému sniZzeni indexu. Vopacném pfipadé, kdyz se index nevyvijel pfiznivé
a u cistého pracovniho kapitalu byly vyhodnoceny vysoké vysledky, neovlivnila takova
situace INO5, aby se jeho hodnoty pohybovaly ve vysSich &islech. Naopak rentabilita
u vypocltu hraje velkou roli, coZz bylo zjisténo i u dodatkového ukazatele rentability
celkového vlozeného kapitdlu, ktery se vyvijel stejnym zpldsobem jako index INO5.

DUlezitym zjisténim z této diplomové prace je, Ze pfi provadéni finanéni analyzy
v jakémkoli podniku je potfebné se zaméfit na podnik jako celek s vyuzitim celé Skaly
obvyklych analytickych postupd vyjadfenych ve vysledku ukazateli finanéni analyzy
vyuzivanymi v dobré praxi finan&ni analyzy a controllingu. V pfipadé zhodnoceni jen
jednotlivé ¢asti by mohly byt vysledky zavadéjici a podnik by nemusel najit pri¢inu jeho
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problém. Pokud podnik provede komplexni finanéni analyzu, zjisti, jaka z oblasti je jeho
slabou strdnkou a jaké opatreni je tfeba zavést ke zlepseni jeho financnich vysledkd.

Hypotézu: ,Je podnik, ktery vykazuje dobré finanéni zdravi z pohledu indexu INO5
také dostatecné likvidni?" povaZuji s ohledem na vySe uvedeny text této studie jen za
¢astecné potvrzenou s odkazem na vyhradu k metodické slabiné v algoritmu indexu INO5
pro méfeni finan¢niho zdravi malého a stfedniho podniku v podobé malé vahy
koeficientu likvidity.
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P¥ilohy

Podniky déale analyzované jsou anonymizovany v nazvu a identifikuji se jen pocltem

zaméstnancd.

Financni analyza firmy C

Horizontalni analyza rozvahy

Oznaceni TEXT
a b
AKTIVA CELKEM
A Poh_le/dévky za upsany zakladni
kapital
B. Stala aktiva
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek
B. 1. 1 Pozemky a stavby
1.1 Pozemky
1.2 Stavby
5 Hmotné movité véci a jejich
soubory
Obézna aktiva
C. L Z4asoby
c |1 1 Materidl
5 Nedokoncend vyroba a
polotovary
C. 1 Pohledavky
C 11 Dlouhodobé pohledavky
1.4 | Odlozend dariova pohledéavka
1.5 | Pohledavky - ostatni
1.5.3 | Dohadné ucty aktivni
1.5.4  Jiné pohleddavky
2 Kratkodobé pohledavky
21 Pohlecodévky z  obchodnich
vztahu
2.4 | Pohledavky - ostatni
2.4.3 | Stat - dafiové pohledavky
2.4.4  Kratkodobé poskytnuté zalohy
2.4.6 | Jiné pohledavky
IV. Penézni prostredky
C. IV. 1 Penézni prostredky v pokladné
2 Penézni prostfedky na Uctech
Casové rozlidenf aktiv
| 1 Naklady pristich obdobf
Oznaceni | TEXT
a b
PASIVA CELKEM
A Vlastni kapital
A. L Fondy ze zisku
AL T Ostatni rezervni fondy

N

14
15
16
17

18

37
38
39

40

46
47

51

52
55
56
57

61
64
65
67
71

73
74

Zména Zména Zména Zména
abs. index | abs. index | abs. index | abs.
20945 -11% | -15648 -10% | -23831 -16% | 23452
2453 9% 1561 5% -2 830 -9% -2 598
2537 9% 1561 5% -2830 -9% -2 598
-296 -1% | 2940 15% | -291 -1% -635
514 5%
-296 3% | 2426 28% | -291 -3% -635
2833 44% | -582 -6% -2539 -29% | -1 963
-23383 -15% | -16955 -13% | -20952 -18% | 25926
3311 84% | 991 14% | -4 034 -49% | 4175
328 19% | 474 23% |92 4% -49
2983 134% | 517 10% | -4126 -72% | 4224
43944 -59% | -11898 -39% | -1741 -9% 19474
501 3532 705% | -3612 -90% | 102
wl. -
501 3086 616% | -3 587 100%
446 -25 -6% 102
20
446 -25 -6% | 82
-44 445 -59% | -15430 -51% | 1871 13% | 19372
-45092 -61% | -14513 -50% | 1814 13% | 19546
647 79% | -917 -62% | 57 10% | -174
-7 -1% -407 -74% | -133 -92% | -2
-39 -27% 13 12% | -36
693 587% | -510 -63% | 177 59% | -136
17250 23% | -6048 -7% 15177 -18% | 2277
-42 -6% | -331 -53% | -2 -1% 16
17 292 23% | -5717 -6% -15175  -18% | 2 261
=15 2% | -254 -42% | -49 -14% | 124
-15 -2% -254 -42% | -49 -14% | 124
Zména Zména Zména Zména
k| abs. index | abs. index | abs. index | abs.
-20945 -11% -15648 -10% -23831 -16% | 23452
-16898 -10% -14845 -10% | -22549 -16% 19323
-1 0% 1 0%
-1 0% 1 0%

79

Zména
index | abs.
19% | -6521
9% | -2754
-9% -2 754
-3% -636
-6% -636
-32% | -2118
28% | -16197
99% | 330
-2% 1225
264% | -895
113% | 39598
24% | -71
24% | -71

-20
19% | -51
116% | 39 669
121% | -20 160
-29% | 59829
-17% | -10
-31% | 3226
-28% | 56613
3% -56 125
6% -92
3% -56 033
41% | 12430
41% |6

Zména
index | abs.
19% | -6521
17% | -3 356

index

-4%

-10%
-10%
-3%

-6%
-50%
-14%
4%
47%
-15%

108%
-14%

-14%
-100%
-10%
110%
-56%
13785%
-100%
3934%
16554%
-76%
-30%
-77%
2897%
1%

index

-4%
-2%



Oznaceni

8.1
8.3

8.4

8.5
8.6
8.7

Vysledek hospodareni minulych let
(+7-)

Nerozdéleny zisk nebo neuhrazend
ztréta z minulych let (+/-)
Vysledek hospodareni bézného
Gcetniho obdobi (+/-)

Cizi zdroje

Rezervy

Ostatni rezervy

Zavazky

Dlouhodobé zavazky
Odlozeny danovy zdvazek
Kratkodobé zdvazky

Kratkodobé pfijaté zalohy

Z&vazky z obchodnich vztahd
Z4avazky ostatni

Zé&vazky ke spole¢nikiim

Z&vazky k zaméstnancim

Zavazky ze socidlniho zabezpeceni
a zdravotniho pojisténi

Stat - daflové zavazky a dotace
Dohadné Ucty pasivni

Jiné zavazky

Casové rozlideni pasiv

-12147

-12147

-4 750

-4 000
841
841
4841
-380
-380
-4 461

-1538
-2923
2

16

44
-2675
-390
80
-47

-8% | -5133
-8% | -5133
-598% | -9713
-35% | -803
-178
-178
-42% | -625
-100%
-100%
-40% | -625
428
-45% | -449
-38% | -604
4% -1
1% -129
6% -69
-61% | -369
-71% | 26
10% | -62
-100%

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

TEXT

b
Trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb

Vykonova spotieba

Ndklady vynaloZzené na prodané
zboZi

Spotreba materidlu a energie
Sluzby

Zména stavu zasob vlastni ¢innosti
(+/-)

Osobni ndklady

Mzdové naklady

Ndaklady na socidlni zabezpeceni,
zdravotni  pojisténi a  ostatnf
naklady

Ndaklady na socialni zabezpeceni a
zdravotni pojisténf

Ostatni naklady

Upravy hodnot v provozni oblasti

Upravy hodnot dlouhodobého
nehmotného a hmotného majetku
Upravy hodnot dlouhodobého
nehmotného a hmotného majetku
- trvalé

Upravy hodnot pohledavek

Ostatni provozni vynosy

Trzby z prodaného dlouhodobého
majetku

11

12

13
14

15

16

19
20

21

Zména

abs.

-101
561

-6776

5791
-12 567

-88538
2766
1806

960

571

389
-994

-750

-750

244
-761

-694

index

-60%

-14%

40%
-39%

103%
10%
9%

13%
8%
103%
-27%
-20%

-20%

-84%
-91%

Zména

abs.

17516

-8635

-10922
2287

2 466

-310
-301

-194

185
1002

758

758

244
42

13

80

-3%

-3%

246%

-11%
-21%
-21%
-9%

-9%

-24%
-12%
-2%
-10%
-9%
-22%
16%
-7%

index

-26%

-21%

-54%
11%

83%
1%
1%

0%

-3%
24%
38%
26%

26%

100%
30%

18%

-20728

-20728

-1 821

-1 282
-630
-630
-652

-652
-428

562
-786

132
57

-900
-51
-24

Zména

abs.

-2328

4197

-52
-4139
4643
-3744
-1914

-1830

1771

-59
-82
-82

-82

909
-10

-14%
-14%
-13%
-19%
-95%
-95%
-11%

-11%

100%
40%
-18%

12%
8%

-67%
-27%
-3%

index

-5%

-13%

-1%
-19%

898%
-12%
-9%

-22%

-24%
-6%
-2%

-2%

-2%

497%
-12%

-15 490

-15 490

34813

4129
146
146
3983

3983

1833
2150
13
90

-27

1975
30

67 248
33881

12197
21684

-8 350
5104
3012

2092
2113
-21
-90
-90

-90

243
-75

-13%
-13%
225%

76%
442%
442%
73%

73%

93%
62%
22%
7%

-4%

448%
22%
9%

index

141%

123%

130%
119%

202%
19%
15%

33%

38%
-2%
-3%
-3%

-3%

22%

100%

19322

19322

-22678

-3419
-11
-11
-3 408

-3408

-2 300
-1108

-72
-31
-1039

-17
254

Zména

abs.

-52675

-26 968

-10092
-16 876

5119

-2552
-1 807

-745

-74

-666
-569

-569

-97
-996

18%

18%

117%
-36%
-6%
-6%
-36%

-36%

-61%
-20%
7%
-5%
-4%
-43%
27%
-2%

index

-46%

-44%

-47%
-42%
121%
-8%
-8%

-9%

-10%
0%

-19%
-16%

-16%

-75%



—

o~ wnN

VI.

VII.

* %

*%

3.

Jiné provozni vynosy 23 | -67 -49%
Ostatni provozni naklady 24 | -118 -6%
ZUstatkova cena prodaného 25 | 347 -
dlouhodobého majetku 100%
Prodany materidl 26
Dané a poplatky 27 | -433 -76%
Rezervy v provozni oblasti a 28 | 847
komplexni ndklady pfistich obdobf
Jiné provozni nadklady 29 | -179 -18%
Provoznivysledek hospodareni (+/- . =
) 30 8662 236%
Vynosové Uroky a podobné vynosy |39 |7 47%
Vynosové Uroky a podobné vynosy
P . . 40
- ovladana nebo ovladajici osoba
O'statm vynosové Uroky a podobné 41 7 47%
vynosy
Ostatni finanéni vynosy 46 | 159 185%
Ostatni finan¢ni naklady 47 | -2675 -96%
?nancmvyﬂedekhospodamanJ- 48 | 2841 106%
Vysledek hospodareni pred ) =
zdanénim (+/-) w BE 592%
Dan z prijmd 50 |-1071 567%
Dafi z pfijmU odloZzené (+/-) 52 | -801 089%
Vysledek hospodareni po zdanéni ) -
(+/-) 53 ey 598%
Vysledek hospodareni za ucetnfi ) -
obdobi (+/-) = 418 598%
Cisty obrat za G¢etni obdobf 56 %15%2 -60%
Vertikalni analyza rozvahy
Oznaceni TEXT fa-
dek
a b ¢
AKTIVA CELKEM 1
Pohleddvky za upsany zakladni
A s 2
kapital
B. Stala aktiva 3
B. L Dlouhodoby hmotny majetek 14
B. I 1 Pozemky a stavby 15
1.1 Pozemky 16
1.2 Stavby 17
Hmotné movité véci a jejich
2 18
soubory
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
5 hmotny majetek a nedokonceny | 24
dlouhodoby hmotny majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
5.1 , . 25
hmotny majetek
C. ObéZna aktiva 37
C. | Zasoby 38
C. | 1 Materidl 39
5 Nedokoncena vyroba a 40
polotovary
C. |l Pohledéavky 46
C. |l 1 Dlouhodobé pohledavky 47
1.4 | Odlozend dariova pohledavka 51

29
-777

28

-1018
214
-11 220
72

72

-181
587
-696

-11916
-2203
-2203
9713
9713

-17 583

index

100,0%

15,2%
15,2%
11,2%
6,2%
4,9%

3,5%

0,4%

0,4%

84,4%
2,2%
1,0%

1,2%

41,0%

81

42%
-43%

-1%

121%
25%

225%
327%

327%
-74%

510%

458%
246%
_250%
250%
246%

246%
-26%

index

100,0%

18,7%
18,7%
12,5%
7,1%
5,4%

5,8%
0,5%

0,5%
80,9%
4,5%
1,3%
3.2%
19,1%
0,3%
0,3%

919
-810

25

12
-454
-369
2765

2173
92
2085

4850
6671
6671
-1 821
-1 821

758

index

100,0%

21,8%
21,8%
15,8%
8,2%
7,7%

6,0%

78,0%
5,7%
1,7%
3,9%

13,0%
2,8%
2,5%

938%
-78%
89%

-9%
-256%
-35%
17%

4%

4%
3395%
13%
383%
29%
216%
216%
-13%
-13%

2%

index

100,0%

23,7%
23,7%
18,7%
9,8%
8,9%

51%

76,0%
3,5%
2,2%
1,3%
141%
0,3%

318
778

-53

36168
-92

-92

-2 287
2562

4941

31227
-3586
-3586
34813
34813

65112

index

100,0%

18,1%
18,1%
15,2%
8,2%
7,0%

2,9%

81,6%
5,8%
1,8%
4,0%
25,2%
0,4%

31%
334%

100%
16%
123%
5%
269%

-94%

-94%

102%
323%

321%
262%
100%

100%
225%

225%

128%

index

100,0%

17,0%
17,0%
15,5%
8,6%
6,9%

1,5%

73,8%
6,3%
2,7%
3,6%
55,0%
0,3%

-996
-168

-55
-158
45

-28 436
3120

3120

559
-2079
5758

-22678

-22678

-22678

-49 992

-75%
-17%

-38%
-108%
6%
-125%

52000%

52000%

1118%
-62%
169%

-117%

-117%

-117%

-43%



C. IV
C. IV
D.
D. |
Oznaceni

a
A.
A
Al
Al
Al
A IV,
A IV,
AV
B.+C

|
C.

I
C 1

1.5
154

2.1
2.4
243
244
2.4.6

8.1
8.3

8.4

8.5
8.6
8.7

Pohleddavky - ostatni

Jiné pohledavky

Kratkodobé pohledavky
Pohledavky z obchodnich vztah
Pohleddvky - ostatni

Stat - dafiové pohledavky
Kratkodobé poskytnuté zalohy
Jiné pohledavky

Penézni prostfedky

Penézni prostfedky v pokladné
Penézni prostfedky na Uctech
Casové rozliseni aktiv

Ndaklady pristich obdobf

PFijmy pristich obdobi

TEXT

b

PASIVA CELKEM

Vlastni kapital

Zakladni kapital
Zakladni kapital

Azio a kapitalové fondy
Kapitdlové fondy
Ostatni kapitélové fondy
Fondy ze zisku

Ostatni rezervni fondy

Vysledek hospodafeni minulych
let (+/-)

Nerozdéleny zisk nebo
neuhrazend ztrata z minulych let
(+/-)

Vysledek hospodareni bézného
Gcetniho obdobi (+/-)

Cizi zdroje

Rezervy

Ostatni rezervy

Zavazky

Dlouhodobé zavazky
Kratkodobé zavazky
Z&vazky ostatnf
Z&vazky ke spolecnikliim

Z&vazky k zaméstnancim
Z&vazky ze socialniho
zabezpeceni a zdravotniho
pojisténi

Stat - dafiové zavazky a dotace
Dohadné Gcty pasivni

Jiné zavazky

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Oznaceni

TEXT

52
56
57 | 41,0%
58 | 40,6%
61 | 05%
64 | 0,3%
65 |0,1%
67 | 0,1%
71 41,2%
72 | 0,4%
73 | 40,9%
74 |1 03%
75 1 03%
77
ra-
dek | index
C
78 | 100,0%
79 | 93,6%
80 |1,7%
81 [1,7%
84 | 28%
86 | 28%
87 |28%
92 | 02%
93 | 02%
95 | 885%
96 | 885%
99 | 04%
101 | 6,3%
102
106
107 | 6,3%
108 | 0,2%
123 16,1%
133 | 4,3%
134 1 0,0%
136 |1 0,7%
137 | 0,4%
138 | 2,4%
139 | 0,3%
140 | 0,4%

ra-

dek | index

C

82

18,8%
17,9%
0,9%
0,3%
0,1%
0,5%
57,3%
0,4%
56,9%
0,4%
0,4%

index

100,0%
95,3%
1,9%
1,9%
3,2%
3,2%
3.2%
0,2%
0,2%

92,4%

92,4%

-2,5%

4,7%
0,5%
0,5%
42%

4,2%
3,0%
0,0%
0,8%

0,5%

1,1%
0,1%
0,6%

index

0,3%
0,3%
10,2%
9,8%
0,4%
0,1%
0,1%
0,2%
59,3%
0,2%
59,1%
0,2%
0,2%

index

100,0%
95,4%
2,1%
2,1%
3,6%
3,6%
3,6%
0,2%
0,2%

98,9%

98,9%

-9,4%
4,6%
0,5%
0,5%
42%

4,2%
2,9%
0,0%
0,8%

0,5%

0,9%
0,1%
0,6%

index

0,3%
0,3%
13,8%
13,3%
0,5%
0,0%
0,1%
0,4%
58,4%
0,2%
58,2%
0,3%
0,3%

index

100,0%
95,5%
2,5%
2,5%
4,3%
4,3%
4,3%
0,3%
0,3%

101,2%

101,2%

-12,7%

4,5%
0,0%
0,0%
4,5%

4,5%
2,8%
0,0%
1,0%

0,6%

0,4%
0,1%
0,7%

index

0,4%
0,3%
24,9%
24,6%
0,3%
0,0%
0,1%
0,2%
50,6%
0,2%
50,4%
0,3%
0,3%

index

100,0%
93,4%
21%
2,1%
3,6%
3,6%
3,6%
0,2%
0,2%

74,2%

74,2%

13,3%

6,6%
0,1%
0,1%
6,5%

6,5%
3,9%
0,0%
0,9%

0,5%

1,7%
0,1%
0,6%

index

0,3%
0,3%
54,7%
11,2%
43,5%

2,4%
41,1%
12,5%
0,2%
12,3%
9,3%
0,3%
9,0%

index

100,0%
95,4%
2.2%
2.2%
3,7%
3,7%
3,7%
0,2%
0,2%

91,6%

91,6%

-2,4%

4,5%
0,1%
0,1%
4,3%

4,3%
3,3%
0,1%
0,9%

0,5%

1,0%
0,2%
0,6%

index



A.
2.
3.
B.
D.
1.
2.
E.
1.
.
F.
1.
3.
4.
5.
3
VI.
VIL.
K.
*
* %
L.
2.

Trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb
Vykonova spotreba
Spotfeba materidlu a energie

Sluzby

Zména stavu zdsob vlastni &innosti
(+/-)

Osobni naklady

Mzdové naklady

Ndklady na socidlni zabezpeceni,
zdravotni pojisténi a ostatni ndklady
Ndklady na socidlni zabezpedeni a
zdravotni pojisténi

Ostatni naklady

Upravy hodnot v provozni oblasti
Upravy hodnot dlouhodobého
r)ehmotného a hmotného majetku
Upravy hodnot dlouhodobého
nehmotného a hmotného majetku -
trvalé

Ostatni provozni vynosy

Trzby z prodaného dlouhodobého
majetku

Jiné provozni vynosy

Ostatni provozni naklady

ZUstatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku

Dané a poplatky
Rezervy v provozni oblastia komplexnf
naklady pfistich obdobi

Jiné provozni naklady

Provozni vysledek hospodateni (+/-)
Vynosové Uroky a podobné vynosy
Ostatni vynosové Uroky a podobné
vynosy

Ostatni finanéni vynosy

Ostatni finan¢ni naklady

Finan¢ni vysledek hospodafeni (+/-)
Vysledek hospodareni pred zdanénim
(+/-)

Dan z prijmu

Dani z pfijmd odlozend (+/-)

Vysledek hospodafeni po zdanéni (+/-

)

Vysledek hospodareni za Ucetni
obdobi (+/-)

Cisty obrat za U¢etnf obdobfi

Ukazatele rentability

Ukazatelé rentability

Rentabilita aktiv (ROA)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)
Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita dlouh. investovaného kapitélu
(ROCE)

Rentabilita nédkladl (ROC)

Cisté ziskové rozpétf
Nédkladovost trzeb
Rentabilita provozniho VH (RETS)

1 100,0% | 100,0%

3 27,9% | 599%

5 |86% | 302%

6 | 193% | 29,7%

7 | 506% | -4,4%

9 165% | 454%

10 1122% | 332%

11 43% | 123%

12 41% [ 11,1%

13 .02% | 11%

14 22% | 40%

15 122% | 43%

16 22% | 43%

20 (05%  02%

21 |05%  01%

23 (01%  01%

24 10% | 27%

25 1 02%

27 |03%  02%

28 1,2%

29 (06% | 1,2%

30 22% | -7,4%

39 00%  00%

41 00%  00%

46 01%  04%

47 [17%  02%

48 | -16%  0,2%

49 | 06% | -7,2%

50 [01% | -13%

52 00% | -13%

53 |05% | -59%

55 |05% | -59%

56 | 100,6%  100,6%
2017 | 2018 | 2019
1% 3% | -12%
1% 3% -12%
1% 7% | -34%
1% 3% -12%
1% 7% | -26%
0% | 6% | -27%
100% | 106% | 128%
2% 8% | -33%
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100,0%
63,7%
19,0%
44,7%

-1,0%

60,8%
44,2%

16,5%

14,6%

1,9%
7,4%

7,4%

7,4%

0,4%
0,2%
0,2%
2,1%
0,1%
0,3%
-0,4%
2,1%
-32,5%
0,2%
0,2%
0,1%
1,4%
-1,1%
-33,6%
-6,2%
-6,2%

-27,4%

-27,4%

100,7%

2020
-10%
-10%
-25%
-10%
-18%
-30%
140%
-28%

100,0%
58,0%
19,8%
38,2%

8,7%

55,9%
42,4%

13,5%

11,6%

1,9%
7,6%

7,6%

7,6%

23%
0,2%
21%
0,5%
0,1%
0,3%
-1,3%
1,4%
-28,3%
0,2%
0,2%
4,7%
1,7%
3.2%
-25,0%

7,5%
7,5%

-32,6%

-32,6%
107,2%

2021
13%
14%
17%
14%
20%
17%
84%
20%

100,0%
53,5%
18,8%
34,7%

-3,7%

27,6%
20,2%

7,4%

6,7%

0,8%
3,0%

3,0%

3,0%

1,2%

1,2%
0,9%

0,1%
0,1%
0,6%
19,8%
0,0%
0,0%
0,0%
2,9%
-3,0%
16,8%

16,8%

16,8%
101,1%

2022
-2%
-3%
-5%
-3%
-5%
-5%
112%
-9%

100,0%
55,5%
18,5%
37,0%

1,4%

46,9%
34,4%

12,5%
11,1%

1,4%
4,6%

4,7%

4,7%

0,5%

0,5%
1,4%

0,1%
0,0%
1,2%
-9,2%
5,0%
5,0%

0,8%
21%
3,8%

-5,4%

-5,4%

-5,4%

106,4%



Ukazatele likvidity

Ukazatelé likvidity 2017 2018 2019 2020 2021 2022
B&7na likvidita (likvidita Ill. stupné) 13,77 19,45 18,66 17,04 12,58 17,03
Pohotova likvidita (likvidita Il. stupné) 13,42 18,36 17,30 16,26 11,69 15,57
Okam?Zita likvidita (likvidita |. stupné) 6,72 13,77 1419 13,10 7,80 2,88
Provozni pohotova likvidita 13,42 18,36 17,30 16,26 11,69 15,57
Podil prac. kapitalu na celkovych aktivech 0,78 0,77 0,74 0,72 0,75 0,69
Vyse zavazkl vzhledem ke kapitélu 0,07 0,04 0,04 0,05 0,07 0,05
Kryti zasob pracovnim kapitalem 36,00 17,01 12,99 20,59 12,97 11,02
Pomér dlouhodobych zavazkl k majetku 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Kryti cizich zdroj 14,77 20,36 20,58 21,28 1414 21,42
Bézna likvidita
25,00 19 45
' 18,66 17,04 17,03
20,00
13,77 1258
15,00 / v
10,00
5,00
0,00
2017 2018 2019 2020 2021 2022
Pohotova likvidita
18,36
20,00 17,30 16,26 15,57
13,42
15,00 11,69
10,00
5,00
0,00
2017 2018 2019 2020 2021 2022
Okamzita likvidita
13,77 14,19
15,00 13,10
10,00 6,72 /,80
5,00 2,88
0,00
2017 2018 2019 2020 2021 2022
Ukazatelé aktivity 2017 2018 2019 2020 | 2021 | 2022
Obrat celkovych aktiv 0,93 0,42 0,34 0,39 0,79 0,45
Obrat stalych aktiv 6,10 2,24 1,57 1,65 4,37 2,64
Obrat dlouhodobého hmotného majetku 6,12 2,24 1,57 1,65 4,37 2,64
Obrat obéznych aktiv 1,10 0,52 0,44 | 051 0,97 | 0,61
Obrat zdsob 4264 | 927 6,04 | 11,24 1366 | 7,11
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Doba obratu aktiv (dny) 393 873 1065 | 934 462 |815
Doba obratu stalych aktiv (dny) 60 163 232 | 222 |84 138
Doba obratu obéznych aktiv (dny) 332 706 830 | 710 |377 601
Doba obratu zasob (dny) 9 39 60 32 27 51
Doba obratu pohledavek (dny) 161 167 138 132 117 448
Doba obratu krat. pohledavek (dny) 161 164 109 129 115 | 445
Doba obratu zavazkd (dny) 25 36 44 42 30 35
Doba obratu krat. zadvazkd (dny) 24 36 44 42 30 35
Obchodni deficit (dny) 152 146 95 109 | 101 82
Doba samoreprodukce (roky) 38,2 -1476 | -139 | -98 |59 51 26
Ukazatelé aktivity 2017 2018 2019 | 2020 2021 2022
Doba obratu aktiv (dny) * 492 1091 1331 1168 577 1018
Doba obratu stalych aktiv (dny) * 75 204 290 277 104 173
Doba obratu ob&znych aktiv (dny) * 415 883 1038 | 888 471 751
Doba obratu zadsob (dny) * 11 49 76 41 33 64
Doba obratu zavazkd (dny) * 31 45 56 52 37 44
Doba obratu aktiv (dny)
1091 1331 1168 1018
2017 2018 2019 2020 2021 2022
m Radal

Doba obratu stalych aktiv (dny)

290 277
204 173

2017 2018

2019

2020

m Rada2

2021

Doba obratu zavazkt (dny)

44
36 42 20 35

2017 2018

2019

2020

m Radal

85

2021

2022
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Doba obratu obéznych aktiv (dny)

830
706 710 601

2017 2018 2019 2020 2021 2022

® Radal

Doba obratu zasob (dny)

60
51
39 32 27
2 m B m =l

2017 2018 2019 2020 2021 2022

W Radal

Obrat aktiv

e Obrat celkovych aktiv. 0,93 0,42 0,34 0,39 0,79 0,45

e Obrat stalych aktiv 6,10 2,24 1,57 1,65 4,37 2,64
e Obrat obéZznych aktiv 1,10 0,52 0,44 0,51 0,97 0,61
Obrat zasob
60,00 42,64
40,00
20,00
0,00

2017 2018 2019 2020 2021 2022

Ukazatele zadluzenosti

Ukazatelé zadluzenosti 2017 | 2018 2019 | 2020 | 2021 | 2022

Celkové zadluzenost (cizi zdroje) 6% 5% 5% 4% 7% 4%
Dlouhodobd zadluzenost (dlouh.

0% 0% 0% 0% 0% 0%

z&vazky)

B&Znd zadluzenost (kratk. zdvazky) | 6% 4% 4% 4% 6% 4%
Koeficient samofinancovanf 94% |95% |95% | 96% |93% |95%
Finan&ni paka (Financial leverage) 107 105 105 105 [107 1,05
Dlouhodobé kryti aktiv 094 |09 09 |09 |094 095
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Koeficient zadluzeni 0,07 0,05 0,05 0,05 0,07 0,05
JEr;)]gwnel’r dlouhod. dluhd k viastnimu 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Mira finan¢ni samostatnosti 14,77 1 20,36 | 2058 | 21,28 | 14,14 | 21,42
Dlouhodobé kryti stalych aktiv 6,17 |512 440 403 |516 |563
Urokové krytf 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Urokové zatizeni 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Doba spléceni dluhu (roky) 2,6 64 |-06 | -05 |04 -14,2
Solventnost 39% | -16% ;64% '219% 242% | -7%
Celkova zadluzenost (cizi zdroje)
6% 7%
5% 5% 4% l 4%
2017 2018 2019 2020 2021 2022
Dlouhodoba zadluzenost (dlouhodobé
zavazky)
0%
- 0% 0% 0% 0% 0%
2017 2018 2019 2020 2021 2022
BéZna zadluzenost (kratkodobé zavazky)
6% 6%
. 4% 4% 4% 4%
2017 2018 2019 2020 2021 2022
Koeficient samofinancovani
96% 95% 95% 96% 95%
95%
94% 94% 93%
93%
92%
2017 2018 2019 2020 2021 2022
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Bankrotni model INO5

Tempo vyvoje lrendu -32410.5%

46.0 4.5
-8.5 -38.0
-63.0 -80.5
1758 J&es
-226.5 -gggg
e -293.0
-390.0 -335.5
-444°5 -378.0
-499.0 -420.5
-553.5 Seosid
-608.0 -644.29 '
. 2021 2022
2017 2018 S 2020 4 )
I Linesmi trend Index INOS el Indlex NS

Firmy, které zvladly makroekonomické soky

Firma X

Poclet zaméstnancl: 7

INO5
3.0
2.5
2.0
1.6
1.0 1
O‘Z . 2017 2018 - 2019 . 0.2 . 2020 - 2021 - 2022 .
B Linedmi trend ndex IN I Lineami trend Index INOS
Cisty pracovni kapital
Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézn3d aktiva 4330 8243| 8431 6932 7503| 8189
Kratkodobé zavazky 841 1817 800 483 1199 1138
CPK 3489 6426 7631| 6449 ©6304| 7051
CPK z OA 80,58% | 77,96% | 90,51% | 93,03% | 84,02% | 86,10%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK
10000 y=2071x +1706,7 10000 / =szo :2;3293
R? =0,9449
5000 / 5000
0 0
2017 2018 2019 2020 2021 2022

Vyvoj podilu CPK z OA
100,00% 90,51% . 93,03%

90,00% g0 sau A 86,10%
, ()
80,00%
’ 77,96% 84,02%

70,00%
2017 2018 2019 2020 2021 2022
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Firma X

Pocet zaméstnancl: 14

INO5

3.0

{287
25
2.0

1.5
1.0
1T E =&
0

2017

2018

23
=

2019

2022

I Lineami trend Index INOG I trand Index INOS
Cisty pracovni kapital
Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézné aktiva 11430 13333| 16468| 21297| 35696| 35224
Kratkodobé zavazky | 3069 3530 3724 4490| 13236 7 322
CPK 8 361 9803| 12744| 16807 | 22460| 27902
CPK z OA 73,15% | 7352% | 77,39% | 7892% | 6292%| 79,21%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK
30000 30000 Y= 5547,5x+11295
R? =0,9999
y =2191,5x + 5919,7 b

20 000 K2 = 0.9625 20 000
10 000 ‘ 10 000

o | 0

2017 2018 2019 2020 2021 2022
Vyvoj podilu CPK z OA
100,00% 7352%  78,92% 79,21%
50,00% 73 15% 77,39% C 62,92%
0,00%
2017 2018 2019 2020 2021 2022
Firma X

Poclet zaméstnancl: 17

INO5

Tempo vyvoje trendu 25%

Index INOG

2019

89

2020

2021

I Lineémi trend

Index INOS

2022




Cisty pracovni kapital

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézné aktiva 216 700] 220401 | 219873 ] 220288 | 214536 | 238124
Kratkodobé zavazky | 10728 10219 9407| 11318| 13764| 21299
CPK 2059721 210182| 210466 | 208970| 200772 | 216825
CPK z OA 95,05% | 9536% | 9572%| 9486%| 9358%| 91,06%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK
300 000 y =2247x + 204379 300 000 y =3927,5x + 201001
R2=0,7972 R?=0,2394
200 000 200 000
100 000 100 000
0 0
2017 2018 2019 2020 2021 2022
Vyvoj podilu CPK z OA

100,00% 95,36% 95,72%

95,00% [~ 93,58%

90,00% W

91,06%
85,00%
2017 2018 2019 2020 2021 2022
Firma X

Polet zaméstnanc(: 22

INO5

25 S Tempo vyvoje trendu -57.5%
2.0

1.6

1.0

‘1 0
0

I Lineémi trend Index IND5 i trend Index INOS

Cisty pracovni kapital
Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézna aktiva 5170 6634 6190 7253| 12592| 18692
Kratkodobé zavazky | 2 741 5 657 2911 3374 ©251] 12174
CPK 2429 977 3279 3879 6 341 6518
CPK z OA 46,98% | 14,73% | 5297% | 53,48% | 50,36% | 34.87%
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Vyvoj CPK

Vyvoj CPK

10 000 10 000 y=1319,5x +2940,3
y =85x +3599,7 R?=0,8001
2 =
5000 R"=0,0027 5000
, I - ,
2017 2018 2019 2020 2021 2022
Vyvoj podilu CPK z OA
53,48%
60,00% 46,98% 50,36%
0,
40,00% 52,97%
20,00% 34,87%
0,00% 14,73%
2017 2018 2019 2020 2021 2022
Firma X

Poclet zaméstnancl: 24

INO5

Tempo vyvoje trendu 43.5%

Q==K A noMo
omomomomomomo

2017 2018

Tampo vyvoje trandu -199%

2020

2019 2021 2022

I ivecimi trend Index INOS I Lineami trend Index INOS
Cisty pracovni kapital
Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obéznd aktiva 31494 | 55903 | 59972| 76548 | 51488| 52715
Kratkodobé zavazky | 4419 5959 6 069 0224 ©6535| 17826
CPK 27075]| 49944 | 53903| 70324| 44953| 34889
CPK z OA 8597% | 89,34% | 89,88%| 9187%| 87,31%| 66,18%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK
100 000 100 000
y =13414x + 16813 y =-17718x + 85490
R?=0,8579 R?2=0,9414
50 000 50 000
0 0
2017 2018 2019 2020 2021 2022
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Vyvoj podilu CPK z OA

89,34%  9187%
100,00% ’ ~ 87,31%
so00 B59T%  POREE -
/00% 66,18%
0,00%

2017 2018 2019 2020 2021 2022

Firma X

Pocet zaméstnancl: 25

INO5

- 2021 - l

2020 ot 2022

I Linedeni wend Indiex IN0G I Lineéiwend

Cisty pracovni kapital

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézna aktiva 6 904 8334 | 21454 26783| 31539| 40939
Kratkodobé zavazky 10057 14 422 | 13 987 3615 18 053 3726
CPK -3 153 -6088| 7467 23168| 13486| 37213
CPK z OA -4567% | -73,05% [ 34,80% | 86,50% | 42,76% | 90,90%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK
40 000 40 000 y = 7022,5x + 10577
R? = 0,3465
50000 y=5310x - 11211 20 000 /
R? = 0,5544
0 0
2017 2018 2019 2020 2021 2022

-20 000 -20 000

Vyvoj podilu CPK z OA

0,
100,00% 86,50%  90,90%

34,80% & 42,76%

0.00% -4567%
2047 20182019 2020 2021 2022
-100,00% -73,05%
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Firma X

Polet zaméstnanci: 25

INO5

Tempo vyvoje lrendu -1%

2017 2018 2019

[ L ineémi trend

Index INOS

Cisty pracovni kapital

Tempo vyvoje trendu 29%

2020 2021 2022

I Linesmi trend Index INOS

PoloZka/rok

2017

2018 2019 2020 2021 2022

Obézna aktiva

11448 11973

10067 14586 11893| 15098

Kratkodobé zavazky 2616 2461 2570 4 660 4024 3388

CPK 8 832 9512 7 497 9 926 7869 11710

CPK z OA 77,15% | 7945% | 74,47%| 68,05%| 66,16%| 77,56%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK

15 000 y = -667,5x + 9948,7 15 000 y= ?Sin +8051

10 000 R?=0,424 10 000 R_=0,2154

S B R BER N
0 0
2017 2018 2019 2020 2021 2022

Vyvoj CPK Vyvoj podilu CPK z OA

15000

10 000
= TTHT
0

2017 2018 2019 2020 2021 2022
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100,00% 79,45% 68.05% 77,56%

50,00% ~77,15%  74,47% 66,16%

0,00%
2017 2018 2019 2020 2021 2022




Firma X

Pocet zaméstnancl: 25

INO5

25 2.46 =y

2.0

1.5
1.0
1 m
0

2017

2018

2019

Tempo vyvoye trendu -21°

2021 2022

I L inoiini trand Index INOB I Lineémi trend Index INOS
Cisty pracovni kapital
Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obé&znd aktiva 34978| 38100| 32629| 41999| 42671| 45718
Kratkodobé zédvazky | 8847 8 441 6638 12796| 10644 | 12325
CPK 26131 | 29659| 25991| 29203| 32027| 33393
CPK z OA 74,71% | 77,85%| 79,66% | 69,53%| 7506% | 73,04%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK
y =-70x + 27400
35000 R% = 0,0011 35000 - y=2095x+27351
R?=0,9612
15 000 ‘ ’ ‘ 30 000
25000 ‘
5000 5017 2018 2019 2020 2021 2022
Vyvoj CPK Vyvoj podilu CPK z OA
40 000 90,00%
' 77,85% 5 .
80,00% 7 79,66% _75,06%
20000 i %
70,00% 74,71%
0 60,00% 69,53% 73,04%
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Firma X

Pocet zaméstnancl: 27

INO5

Tempo vyvoje trendu 22.5%

2019
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2020

2022




Cisty pracovni kapital

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézna aktiva 21501 | 17337| 19507| 18676| 17882| 22138
Kratkodobé zavazky | 2630 5 354 2878 2575 2561 4 801
CPK 18871 11983| 16629| 16101| 15321| 17 337
CPK z OA 87,77% | 69,12% | 8525%| 86,21% | 8568% | 7831%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK
y =-1121x + 18070 y = 618x + 15017
20000 R2=0,1018 20000 R?=0,3696
10000 ‘ J | - ! 10 000
0 0
2017 2018 2019 2020 2021 2022
Vyvoj CPK Vyvoj podilu CPK z OA
20 000 100,00% 87,77% 85,25% 85,68%
\_—/
10 000 50,00% 69,12% 86,21% 78,31%
0 0,00%
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Firma X

Pocet zaméstnancl: 28

INO5

i [_Tempo wretpndu 1 5%

2020 2021 2022

inedmi trend Index INOS I ineémi trend TmllEs

Cisty pracovni kapital

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
ObéZna aktiva 3114 3674 3629 3281 5164 6573
Kratkodobé zavazky | 2 709 2044 2417 2 280 2183 2252
CPK 405 1630 1212 1001 2981 4 321
CPK z OA 13,01% | 44,37% | 33,40%| 30,51%| 57,73%| 65,74%
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Vyvoj CPK Vyvoj CPK

6000 6 000
y = 403,5x + 275,33 y = 1660x - 552,33
4000 R? = 0,4199 4000 R?=0,9878
2 000 2 000
0 0
2017 2018 2019 2020 2021 2022

Vyvoj podilu CPK z OA

100,00%
65,74%
0,005 44,37%
>0,00% /‘(57‘,;3%
0.00% 13,01% 33,40% 30,51%
’ (]

2017 2018 2019 2020 2021 2022
Firma X

Poclet zaméstnancl: 28

INO5

20 [ Tempo vyvoe trendu 27
181
1.5
27 1.35
1.0
05I . . I
0

2017 2018 2019 2020 2021 2022

i trend Index INOS

Cisty pracovni kapital

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022

ObéZna aktiva 26068 | 26619| 15624 | 15133| 18427| 20009

Kratkodobé zavazky | 13596| 16 328 7 425 4817 6612 4992

CPK 12472 10291 8199 10316| 11815 15017

CPK z OA 4784% | 3866%| 52,48%| 68,17%| 64,12%| 75,05%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK

20000 20000  y=2350,5x+7681,7

y =-2136,5x + 14594
R?=0,9581

R?=0,9999 /
10 000 \ 10 000

2017 2018 2019 2020 2021 2022
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Vyvoj CPK Vyvoj podilu CPK z OA

20 000 100,00%

64,12%
\/ 47'84% 52’48% /
0, o 7
10 000 50,00% 68,17% 75,05%
38,66%
0 0,00%
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Firma X

Pocet zaméstnanc(: 30

INO5

2017 2018 2019 2020 202l 222

[ e trend Index INOS I Lineém trend ndex INO

Cisty pracovni kapital

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézna aktiva 9109 10 807 9 406 9327 7912 11009
Kratkodobé zavazky 24 992 23321 15397] 17382 14734 © 396
CPK -15883| -12514| -5991 -8055| -6822 4613
CPK z OA -17437% ] -115,80% | -63,69% | -86,36% | -86,22% | 41,90%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK
10 000 10 000 y = 6334x - 16089
R?=0,8222
0 0
2017 2018 19 2020 21 2022
-10 000 M& 91355 -10000
-20 000 R*=0,9672 -20 000

Vyvoj podilu CPK z OA
100,00% 41,90%
0,00%

-100,00%

-200,00% -174,37% -86,36%
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Firma X
Pocet zaméstnancl: 31

INO5

30 Tempo vyvoje trendu 16.5%

25

20

15

1.0

05

0

2018

2017

2019

2020

Tempo vyvoje irendu 1.5%

2022

-Llnsa\m trand Index INOS -Lme nd ndex INOS:
Cisty pracovni kapital
Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézna aktiva 55587 | 74765 80151| 98125| 94879135 743
Kratkodobé zdvazky | 26385| 29888 | 25696| 33394| 35305| 47 227
CPK 29202 | 44877 | 54455| 64731 59574 88516
CPK z OA 52,53%160,02% | 67,94% | 6597% | 62,79% | 6521%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK
100 000 100 000 y = 11893x + 47155
y = 12627x + 17592 Ao 0,503
R? =0,9809 -
50 000 50 000 .
0 0
2017 2018 2019 2020 2021 2022
Vyvoj podilu CPK z OA
100,00% 6002% % 6521%
50,00% 67,94% 62,79%
52,53%
0,00%
2017 2018 2019 2020 2021 2022
Firma X

Pocet zaméstnancl: 32

INO5
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Cisty pracovni kapital

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézné aktiva 155251 17055] 30153] 26590| 31408| 44564
Kratkodobé zavazky 2452 14956 7 549 3665 4877 11011
CPK 13073 2099| 22604| 22925| 26531| 33553
CPK z OA 8421%12,31% | 7496% | 86,22% | 84,47%| 75,29%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK
40 000 40 000 y = 5314x + 17042
y = 4765,5x + 3061 R*=0,9667
20000 R2=0,2157 20000
0 0
2017 2018 2019 2020 2021 2022
Vyvoj podilu CPK z OA
86,22%
00,00% ’ %
1 L s < 75,29%
50,00% \\ /Mm
0,00% \\, 12,31%
2017 2018 2019 2020 2021 2022
Firma X
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I Lineémi trend Index INOS I Lin trend Index INOE
Cisty pracovni kapital
PoloZka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézna aktiva 117095| 146 310| 148536 | 154 172 | 199440| 161 727
Kratkodobé zavazky 23781 ] 25203| 12523| 24014| 38365| 35569
CPK 93314| 121 107| 136013 130158| 161 075| 126 158
CPK z OA 79,69% | 82,77%| 9157%| 84,42%| 80,76%| 78,01%
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Vyvoj CPK Vyvoj CPK
200 000 200 000 y =-2000x + 143130
y =21350x + 74112 R2=0,011
R?=0,9705
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0 0
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Poclet zaméstnancl: 37

INO5

Tempo vy g g|trendu -63%

2018

2017 2019
[ Indox 1405

Cisty pracovni kapital

2020

Tempo vjvoje trendu 43%

2021

2022

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
ObéZna aktiva 8553 | 10804 7168 9107 | 14964| 19311
Kratkodobé zavazky 1009 290 305 281 945 611
CPK 7544110514 6 863 8826| 14019| 18700
CPK z OA 88,20% |97,32% | 95,74% | 9691% | 93,68% | 96,84%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK
20 000 20 000 y =4937x +3974,3
y = -340,5x + 8988 .
R?=0,0308 RE=09991

10 000 ' 10 000

., 1R i :
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Vyvoj CPK
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Firma X
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Pocet zaméstnancl: 37
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2017
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88,20% > 93,68%

2017 2018 2019 2020 2021 2022

1.0
0

2022

I Lineimi trend Index INOS I Lineémi trend Index INO5
Cisty pracovni kapital
Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézné aktiva 24718 25395| 25648]| 27303| 28823| 29948
Kratkodobé zavazky 7 591 7 068 5702 5370 9670 10154
CPK 17127 18327 19946] 21933| 19153| 19794
CPK z OA 69,29% | 7217% | 77,77%180,33%| 66,45%| 66,09%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK
20000 R® =0,9927 20000 1 R1=0,5398
10 000 ‘ ’ ‘ 10 000 {
0 0
2017 2018 2019 2020 2021 2022
Vyvoj CPK Vyvoj podilu CPK z OA
30000 100,00% 72,17% [ 80,33% 66.09%
20 000 M
50,00% 77,77%
10 000 69,29% 66,45%
0 0,00%
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Firma X

Pocet zaméstnancl: 39

INO5

Tempo vyvoje trendu -82.5%

2017 2018 2019 2020 2021 2022
I Lineini trend Index INOS I Lineami trend Index INOS
Cisty pracovni kapital
Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
ObéZna aktiva 2751 3127 6279 5061 15655] 24360
Kratkodobé zdvazky 4975 6 243 9 257 7635 12380 12157
CPK -2 224 -3116 -2978 -2574| 3275 12203
CPK z OA -80,84% | -99,65% | -47,43% | -50,86% | 20,92% | 50,09%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK
6 000 16 000
y=-377x-2018,7 y = 7388,5x - 10476

R?2=0,6165 R?=0,9857

1000 6 000
2017 2018 2019
-4 000 -4 000 2 2021 2022
Vyvoj podilu CPK z OA
100,00% 20,92% 50,09%
0,00% -47,43% p™
100.00% 2017 2018 2021 2022
’ -80,84%_99'65% -50,86%
-200,00%
Firma X

Poclet zaméstnanc(: 42

INO5
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1.0
0

2017 2018 2019 2020 2021 2022

I Lineémi trend Index IND& I Lineémi trend Index INOS
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Cisty pracovni kapital

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézné aktiva 15 601 1961118832 27380| 36792] 40111
Kratkodobé zdvazky | 13528| 18059| 16585 13982| 18139| 16712
CPK 2073 1552 2247| 13398| 18653| 23399
CPK z OA 13,29% 791%[1193%| 4893%| 50,70% | 58,34%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK
30000 30000 y =5000,5x + 8482,3
R2=0,9991

20 000 y:87X+ 17833 20 000 /
10 000 R2=0,0579 10 000

0 0

2017 2018 2019 2020 2021 2022

Vyvoj podilu CPK z OA

100,00%
58,34%
50.00% 48,93%
, )
13,29% 50,70%
0,
0,00% 79 %1L93A

2017 2018 2019 2020 2021 2022

Firma X

Polet zaméstnancl: 44

INO5

1.0
0
2017 2018 2019

I Lineéni trend Index INO5

Cisty pracovni kapital

PoloZka/rok 2017 2018 2019 2020| 2021 2022
ObéZna aktiva 21325] 21929| 20898| 40943|60474| 70193
Kratkodobé zavazky | 19279| 25564 | 23564| 34753| 31148| 35796
CPK 2046| -3635| -2666 6190 | 29326| 34397
CPK z OA 9,59% | -16,58% | -12,76% | 15,12% |48,49% | 49,00%
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Vyvoj CPK Vyvoj CPK
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y = 14104x - 4902,7
R?=0,8797
y =-2356x + 3293,7 20 000
R?=0,601
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Pocet zaméstnancl: 45

INO5

Tempo vyvoje trendu 19.5%

2018 2021

o I Linirni trond Index INDS. 2019 2020 I Lieiioni vend I 1405 2022
Cisty pracovni kapital
PoloZka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézna aktiva 69591 | 77329| 87827| 94649| 96920|103672

Kratkodobé zavazky | 30728| 14610 17468| 13335| 11946| 13092

CPK 38863 62719] 70359| 81314| 84974] 90580
CPK z OA 55,84% [81,11% | 80,11% | 8591% | 87,67%| 87,37%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK
100000 v+ 157480+ 25818 100000 ¥ g pne
50 000 /./. 50 000
, IR :
2017 2018 2019 2020 2021 2022

104




Firma X

Vyvoj podilu CPK z OA

100,00%

81,11%

85,91% 87,37%

87,67%
50,00% 5,84%  80.11% ’
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Pocet zaméstnancl: 49
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2017 2018 2019 2020 2021 2022

2019

2020

2022

I Linesmi trend Index T i | Index INO5
Cisty pracovni kapital
Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézna aktiva 25930 27838| 30717| 27 220| 37553| 32518
Kratkodobé zavazky 8114 6170 6 507 5281 13609| 10210
CPK 17816| 21668 | 24210| 21939| 23944| 22 308
CPK z OA 68,71% |77,84% | 7882%| 80,60%| 63,76% | 68,60%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK
30000  y=3197x+ 14837 30000 y= ﬁ“_fzxo‘;g;%l
20000 R® = 0,9862 20 000 -
10 000 10 000
0 0
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Firma X

Pocet zaméstnancl: 53

INO5

397.96

Tempo vyvoje trendu -19797.5%

2018
2017 2019
Index INOS

Cisty pracovni kapital

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézna aktiva 3812144083 41119| 41612| 54177| 46140
Kratkodobé zavazky 6139715 40113| 35031| 52212| 43417
CPK 3806| 4368 1 006 6 581 1965 2723
CPK z OA 99,84% | 991% 245% | 1582% 3,63% 5,90%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK

10 000 10 000

y =-1400x + 5860 y =-1929x + 7614,3

5000 R? = 0,6044 5 000 ‘ R?=0,6072
o ‘ . |
2017 2018 2019 2020 2021 2022
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150,00%
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Cisty pracovni kapital

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézna aktiva 74029| 81285| 77723| 75618 8399 | 86917
Kratkodobé zavazky | 36440| 33426| 22107| 11693| 17428| 18679
CPK 37589 47859| 55616| 63925| 66568| 68238
CPK z OA 50,78% |58,88% | 71,56% | 84,54% | 79,25% | 78,51%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK
100 000 100 000 y=2156,5% + 61931
y = 9013,5x + 28994 S0 0533
R2=0,9936 2
50 000 50 000
0 0
2017 2018 2019 2020 2021 2022
Vyvoj podilu CPK z OA
100,00% 84,54%  7851%
58,88% —
50,00% mzs%
50,78%
0,00%
2017 2018 2019 2020 2021 2022
Firma X

Polet zaméstnanc(: 77

INO5

1.0 )
0

2017 2018

1.5

1.0
0

2019

25
20

2020

{1.44]

2021

2022

I Lineémi trend Index INOS I Lincémi trend Index INOS
Cisty pracovni kapital
Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obé&znd aktiva 46333| 53664 | 63387 70031] 872131114198
Kratkodobé zavazky | 22414 | 34438 | 20042 7719 28148| 36008
CPK 23919] 19226 43345| 62312| 59065| 78190
CPK z OA 51,62% [35,83% | 68,38% | 88,98% | 67,72% | 68,47%
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Vyvoj CPK
100 000 100 000

y =9713x + 9404
50 000 50 000

R?=0,5769
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y =7939x + 50644
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Polet zaméstnanc(: 77
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2017 2018 2019

2022

2022

Cisty pracovni kapital
Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézna aktiva 42603 | 45317| 44373| 55872| 54893| 48449
Kratkodobé zavazky 6772 6570 5 636 8581| 11562 12552
CPK 35831]38747| 38737 47291 43331| 35897
CPK z OA 84,10% | 85,50% | 87,30% | 8464%| 7894% | 74,09%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK
60000 y = 1453x + 34866 60 000 y = -5697x + 53567
R?=0,7474 R? = 0,9699
40 000 40 000
20000 20 000
0 0
2017 2018 2019 2020 2021 2022
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Vyvoj CPK
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Pocet zaméstnancl: 81
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2020

2021
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Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézna aktiva 24 279| 29835 | 28527| 38471| 52074| 58 758
Kratkodobé zdvazky | 12687 | 12427 8961| 17897 18053 14711
CPK 11592 17408| 19566| 20574| 34021 | 44047
CPK z OA 4774% 158,35% | 6859%| 53,48%| 65,33%| 74,96%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK
60000 60000\ _11737x +9407,7
40000 y =3987x +8214,7 40 000 R?=0,993
20000 R*=0,9345 20000
0 0
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Vyvoj podilu CPK z OA
100,00% 5 5
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0,00%
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Firma X

Pocet zaméstnancl: 82

INO5

Tempo vyvoje trendu 28.5%

2017

2018 2019

I ieimi irend Index INOS

Cisty pracovni kapital

2020 2021 2022

I Lineémi trend Index INOS

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
ObéZna aktiva 23409 | 24684 | 23626| 23612 28752 38299
Kratkodobé zavazky 4614 5962 8176 6167 5 585 5 486
CPK 1879518722 15450| 17445| 23167 32813
CPK z OA 80,29% | 75,85% | 65,39% | 73,88% | 80,58% | 85,68%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK
40000 y =-1672,5x + 21001 40000y = 7684x +9107
R?=0,7664 R?=0,9787
0 0
2017 2018 2019 2020 2021 2022
Vyvoj CPK Vyvoj podilu CPK z OA
40 000 100,00% 75,85%  73,88%  85,68%
20 000 50,00% 80:29% 80,58%
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0 0,00%
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Firma X

Pocet zaméstnancl: 83

INO5

Tempo vjvoje trendu 7%

Tempo vyvoje trendu B.5%

2019

I Lineémi trend Index INOS I Linsémi trend Index INOS
Cisty pracovni kapital
Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézna aktiva 60783 | 68169| 72171 89270 92115| 89892
Kratkodobé zdvazky 15688| 14533| 12667| 21486| 14590| 14784
CPK 45095 | 53636| 59504| 67784| 77525| 75108
CPK z OA 7419% | 78,68% | 82,45% | 7593% | 84,16%| 83,55%
100 000 Vyvoj CPK Vyvoj CPK
- 3662x + 66148
y = 7204,5x + 38336 100 000 y=o00
R2 = 0,0887 R™=0,5212
50 000
50 000 .
o 0
2017 2018 2019 2020 2021 2022

Vyvoj podilu CPK z OA

90,00% Jecay | B2A5% B416%
80,00%

83,55%
70,00% " os 75,93% )
60,00%

2017 2018 2019 2020 2021 2022
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Firma X

Pocet zaméstnancl: 96

INO5

2018

2017

2019

2.0
15
135
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0.:'I .
o

2020

2021

2022

[ Jeem—— I i
Cisty pracovni kapital

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022

ObéZna aktiva 4836|117256[114181[107692|196426|216878

Kratkodobé zdvazky | 3195| 37116| 36429| 34443| 77 323| 68891

CPK 1641] 80140| 77752] 732491119103 147 987

CPK z OA 33,93% | 6835% | 68,10% | 68,02% | 60,64% | ©68,24%

Vyvoj CPK Vyvoj CPK
200 000 200000 o 38708
Y = 38056 - 22933 K2~ 0.9831
100 000 R? = 0,7265 100 000 /
0 0
2017 2018 2019 2020 2021 2022
Vyvoj podilu CPK z OA
100,00%
68,35% | 68,02% 68,24%
50,00% WA)
0,00%
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Pocet zaméstnancl: 121

INO5

Tempo vyvoje trendu 20.5%

2019
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I Lincémi trend

Tempo vyvoje trendu -14°

2021

Index INOS




Cisty pracovni kapital

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
ObéZna aktiva 99296| 128982 | 138331 169672 | 157311 | 219 461
Kratkodobé zavazky | 77 614| 96843| 77807 84580| 103080 108 393
CPK 21682 32139]| 60524| 85092| 54231| 111068
CPK z OA 21,84% | 2492%| 43,75%| 50,15% | 34,47%| 50,61%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK
150000 150000 y = 12988x + 57488
100 000 y = 19421x - 727 100 000 R?*=0,2084
50 000 R?=0,9337 50 000
0 0
2017 2018 2019 2020 2021 2022
Vyvoj podilu CPK z OA
60,00% 50,15%  50,61%
40,00% 24,92% ,
20,00% 43,75% 34,47%
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0,00%
2017 2018 2019 2020 2021 2022
Firma X

Polet zaméstnancl: 157
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5.0 3.0 Tompo vjvoe trencu -3
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0 0

2017 2018 2019 2020 2021 2022

Cisty pracovni kapital

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézna aktiva 298053 | 313875 | 396 147 | 427 594 | 436 940 | 444 029
Kratkodobé zavazky | 21627 | 22155] 54390| 56207| 63336]| 95266
CPK 276426 291720 341 757| 371387 | 373604 | 348 763
CPK z OA 92,74% | 9294% | 86,27%| 86,86%| 8550% | 7855%
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Vyvoj CPK

400 000 y =32666x + 237970

R?=0,9139
200 000
0
2017 2018
Vyvoj CPK
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R?=0,6771
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Vyvoj podilu CPK a OA
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Firma X

Poclet zaméstnancl: 174

INO5

Tempo vyvoje trendu -37°

92,94%

86,86%

92,74%
86,27%

Tempo vyvoje trendu 118%

85,50%

78,55%
2017 2018 2019 2020 2021 2022

I Linedmi trend Index INOS I Lincami trend Index INOS
Cisty pracovni kapital
Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézna aktiva 224599 | 240764 | 279 405|303 021|473 818|663 695
Kratkodobé zavazky | 251 636 | 280012 | 328 264 | 341 799 | 420 219 | 446 754
CPK -27 037 | -39248| -48859| -38778| 53599| 216 941
CPK z OA -12,04% | -16,30% | -17,49% |-12,80% | 11,31% | 32,69%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK
0 240 000
-20 000 140 000
-40 000 40000
y = -10911x - 16559
-60 000 R?=0,9953 -60 000
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Vyvoj CPK Vyvoj podilu CPK z OA

400 000 40,00% 32,69%
200 000 20,00%
-12,80% = 11,31%
0 0,00% -12,04% -16,30%
2017 2018 2019 2020 2021 2022 ) 2 ZOlé 2019 2021 2022
-200 000 -20,00% “17,49%
Firma X

Poclet zaméstnancl: 176

INO5

15 Tempo vyvoje trendu -13.5% 3.0 Tempo vyvoje trendu -49.5%

2.5
2.0

15

Il Lineémi trend Index INOS N Lo s fndex e
Cisty pracovni kapital
Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézna aktiva 409795 | 421563 | 454104 | 426905 | 520547 | 564 612
Kratkodobé zavazky | 347 415| 346 324 | 374951 | 198868 | 275 792 | 251 307
CPK 62380 75239| 79153 228037| 244 755| 313 305
CPK z OA 15,22% | 1785%| 17,43%| 53,42%| 47,02%| 55,49%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK
400000 400000 —y=42634x+176764
8386,5x + 55484 R*=0,8303
y= ,5X
200 000 RT=0,9134 200 000 -
0 0
2017 2018 2019 2020 2021 2022

Vyvoj podilu CPK z OA

53,42% 55,49%

60,00%
40,00%
15,22% 47,02%
20,00%
0,00% 17,85% 17/43%
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Firmy, které makroekonomické Soky nezviladly

FirmayY

Pocet zaméstnanc(: O

INO5

2017 2018 2019 2020 2021 2022

I Lincami trend Index INO& I Lincémi trend Index INOS

Cisty pracovni kapital

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022

ObéZznd aktiva 26015| 31811| 34405| 12524 7211 3347

Kratkodobé zavazky 3006| 27289| 23772 22000 48 309 59 884

CPK 23009 4522 10633 -9476 -471 098 -56 537

CPK z OA 88,45% 14,22% | 30,91%|-75,66% | -569,93% | -1689,18%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK

30 000 0
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|
20 000 R?=0,4316 20
-50 000
10 000 y =-23531x + 11357
0 [ ] R?=0,9621
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FirmayY

Pocet zaméstnancl: O

INO5

Lot AN = th N
cooocoocooooo

2017

Tempo vyvoje rendu -872.5%

2018

2020

Tempa vyvoje trendu -92%

2021

- Lineami trend Index INOG - Linearni trend Index INOS
Cisty pracovni kapital
Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
ObéZna aktiva 817 1022 1652 2 886 2163 3484
Kratkodobé zavazky 4 4051 3977 179 149 4 465
CPK 813 -3029 -2 325 2707 2014 -981
CPK z OA 9951% | -296,38% | -140,74% | 93,80%| 93,11%| -28,16%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK
0000 0000 1844x + 4934,7
y =-1560x + 1624,3 e '
1000 1000
h\- 2020 2021 2022
-4 000 -4000
Vyvoj podilu CPK z OA
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0,00%
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-400,00% -296,38%
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Pocet zaméstnancl: 4

Tempo vyvoje rendu 222% |

2018

2019

117

2020

Tempo vyvole trendu -80.6%
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Cisty pracovni kapital

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézna aktiva 410 617 1100 912 1444 2272
Kratkodobé zdvazky 1329 1463 1373 747 2530 1021
CPK -919 -846 -273 165| -1086 1251
CPK z OA -22415% | -137,12% | -24,82% | 18,09% | -75,21% | 55,06%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK
0 2 000
y = 543x - 976
1000 R2=0,2156
000 323x - 1325,3 °
y=323%- , 2020 2022
R? =0,8335 -1000
-2.000 -2.000
Vyvoj podilu CPK z OA
200,00% 2a52%  1809% 55,06%
0,00%
2017 019 2020 2021 2022
20000% -137,12% 75,21%
-400,00% -224,15%
FirmayY

Pocet zaméstnanc(: 5

INO5

2019
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I Lineani trend Index INOS I Linearni trend Index INOS
Cisty pracovni kapital
Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obé&znd aktiva 29200| 32850| 31688| 36194| 35494| 47 207
Kratkodobé zavazky | 35393| 39831| 41850 40266| 40933| 54874
CPK -6193| -6981| -10162| -4072| -5439| -7667
CPK z OA -21,21%| -21,25% | -32,07% | -11,25%| -15,32% | -16,24%
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2018 2019 2020 2021

I Uinsami trend index INO5 [ Linesmi trend Index INOS

Cisty pracovni kapital

2022

PoloZka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
ObéZn4 aktiva 1187| 1655| 2658| 2225| 4900| 2156
Krdtkodobé zévazky |  2009| 2233| 3064| 2566| 4629| 2892
CPK -822 -578 -406 -341 271 -736
CPK z OA -69,25% | -34,92% | -15,27% | -15,33% | 5,53% | -34,14%
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Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
ObéZné aktiva 34497 | 28626| 31172| 35605| 36795| 30863
Kratkodobé zavazky 1916 1104 2723 1318 5902 7 741
CPK 32581 ] 27522 28449| 34287| 30893| 23122
CPK z OA 94.45% | 96,14% | 91,26% | 96,30% | 83,96% | 74,92%
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Cisty pracovni kapital

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézna aktiva 22678 13604| 16766| 18470| 19461| 12765
Kratkodobé zdvazky | 13 871 4106 8725 9986 11159 ©779
CPK 8 807 9498 8 041 8 484 8 302 5986
CPK z OA 3883%| 6982%| 4796% | 4593% | 42,66%| 46,89%
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Cisty pracovni kapital

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
ObéZna aktiva 21959| 16148 | 28374| 37696 43871 | 33566
Kratkodobé zdvazky 3289| 3235 2432 9 246 7 395 4 442
CPK 18670 12913 | 25942| 28450| 36476| 29124
CPK z OA 85,02%[7997% | 9143% | 7547% | 83,14% | 86,77%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK
y = 337x + 30676
40000 y = 3636x + 11903 40000 R?=0,0057
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Cisty pracovni kapital
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0

2019

2020

2021
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Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
ObézZna aktiva 6686 8672 8601| 10845| 12683| 21317
Kratkodobé zavazky 2577 | 4345 5103 5193 5822 10621
CPK 4109| 4327 3498 5652 6861 10696
CPK z OA 61,46% |49,90% | 40,67%| 5212%| 5410% | 50,18%
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Cisty pracovni kapital
Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézna aktiva 6572 5798 6766| 7670 8 260 5034
Kratkodobé zavazky | 7 030 6 456 7883| 7352 15000 12079
CPK -458 -658 -1 117 318| -6740 -7 045
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Cisty pracovni kapital
Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézna aktiva 24 153 | 2294828662 | 26571 | 27 754 | 39127
Kratkodobé zavazky 30117 | 31384|28600|26840| 29158| 40214
CPK -5 964 -8 436 62 -269| -1404| -1087
CPK z OA -2469% | -36,76% | 0,22%|-1,01%| -506%| -2,78%
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I Lineémi trend Index INO5 I Lineami trend Index INO5

Cisty pracovni kapital

PoloZka/rok 2017 2018| 2019| 2020| 2021 2022

Obé&Zné aktiva 536| 19253| 32502| 45042| 50058|136919

Kratkodobé z&vazky 414| 20700| 31861| 28451| 48775|131696

CPK 122| -1447 641| 16591 1283 5223

CPK z OA 2276%| -7,52%| 1,97%| 3683%| 256%| 3,81%
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Poclet zaméstn

INO5

ancud: 33

| -
Cisty pracovni kapital
Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézna aktiva 74428 | 80051 | 55337 47990| 52395| 77 789
Kratkodobé zdvazky 81645| 48 235| 41782| 30535| 40802| 62643
CPK -7217| 31816| 13555| 17455| 11593| 15146
CPK z OA -970%139,74% | 2450% | 36,37% | 22,13%| 19,47%
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- Lineérni trend Index INOS - Lineami trend ndex INO5

Cisty pracovni kapital

PoloZka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézna aktiva 15391 15534| 14838| 15212| 13954| 17 310
Kratkodobé zédvazky | 10 037 8 929 9018 9778 11130]| 14 214
CPK 5354 6 605 5820 5434 2824 3096
CPK z OA 3479% | 42,52% | 39,22% | 35,72% | 20,24% |17,89%
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Cisty pracovni kapital

Polozka/rok 2017 2018 | 2019 2020 2021 2022
Obézné aktiva 13129] 14030|12606| 17538] 13260| 19331
Kratkodobé zdvazky 18994 | 15923|12281| 6563| 16278 21 208
CPK -5865| -1893 325| 10975| -3018| -1877
CPK z OA -4467% | -13,49% | 2,58% |62,58% |-22,76%| -9,71%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK
5 000 20000
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2017

2022

I Lincéami trend Index INOB . i trend ndex INOG
Cisty pracovni kapital
Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézna aktiva 68928| 71967| 76002 58797| 65015| 68727
Kratkodobé zavazky | 43 426 | 100905103 210| 74626| 71132| 78575
CPK 25502 | -28938| -27208| -15829| -6117| -9848
CPK z OA 37,00% | -40,21% | -35,80% |-26,92% | -9,41% |-14,33%
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I Lineémi trend Index INOS B Linedmi trend

Cisty pracovni kapital

2022

Index INO&

"

Polozka/rok 2017 2018 2019| 2020 2021 2022
ObéZna aktiva 37515| 27588| 27250|27395] 42918| 45292
Kratkodobé zavazky | 60902 | 45960| 39957|29780| 51046| 72709
CPK -23387| -18372| -12707] -2385| -8128| -27417
CPK z OA -62,34% | -66,59% | -46,63% | -8,71% | -18,94% | -60,53%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK
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-10 000 1 | 1 | 1 -10 000
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Vyvoj CPK
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Cisty pracovni kapital
Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézna aktiva 471 299162499 | 39138| 49513 65479| 51419
Kratkodobé zavazky 53200|67 739| 55067| 65527| 82766| 64447
CPK -11901| -5240| -15929| -16014| -17 287 | -13 028
CPK z OA -28,82% | -8,38% | -40,70% | -32,34% | -26,40% | -25,34%
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Poclet zaméstnancl: 91
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Cisty pracovni kapital

2019

2020

2021

2022

Polo¥ka/rok 2017| 2018 2019] 2020] 2021] 2022
Ob&2n4 aktiva 53325| 67474] 81094 65160] 86230102618
Kratkodobé zavazky | 66730| 78967| 92177| 49402] 71364116663
CPK 13405] -11493] -11083] 15758] 14866] -14 045
CPK z OA -2514% | -17,03% | -13,67% | 24,18% | 17,24% | -13,69%
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Cisty pracovni kapital

Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézné aktiva 74035| 70394 77485| 73454| 82331] 87133
Kratkodobé zdvazky | 56 137| 55013| 60855| 55194| 58 610| 58 981
CPK 17898 15381 16630| 18260| 23721| 28152
CPK z OA 2418% | 21,85% | 21,46% | 2486%| 2881%| 32,31%
Vyvoj CPK Vyvoj CPK
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Cisty pracovni kapital
Polozka/rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obé&znd aktiva 20163 | 24644 27935| 28737| 34113 42819
Kratkodobé zavazky | 17876| 27010| 22937| 23307| 40438| 68 241
CPK 2287| -2366 4998 5430 -6325]| -25422
CPK z OA 11,34%| -960%| 17,89% | 18,90% |-18,54% |-59,37%
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