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Abstrakt

Tato bakalarska prace je finan¢ni analyzou vybraného podniku. Klade si za cil pomoci ukazatel( finanéni
analyzy, jako jsou absolutni ukazatele, rozdilové ukazatele, pomérové ukazatele a bankrotni modely,
analyzovat financni stabilitu a vykonnost vybraného podniku v obdobi konjunktury 2015 az 2019 a
v obdobi makroekonomickych Sokd 2020 aZ 2023 na zakladé verejné dostupnych dat. Tato prace se
také zamétuje na predikci finanéniho zdravi pro rok 2024 a dalsi roky. V zavéru prace jsou zminény

vysledky analyzy a jsou zde uvedena doporuceni a navrhy pro vybrany podnik.

Klicova slova

Financni analyza, finan¢ni vykonnost, finan¢ni zdravi, ukazatele financni analyzy, bankrotni modely,

predikce

Abstract

This bachelor thesis is a financial analysis of a selected company. It aims to use financial analysis
indicators such as absolute indicators, difference indicators, ratio indicators and banking models to
analyze the financial stability and performance of the selected company in the boom period 2015 to
2019 and in the period of macroeconomic shocks 2020 to 2023 based on publicly available data. This
work also focuses on predicting financial health for 2024 and beyond. At the end of the work, the
results of the analysis are mentioned and recommendations and suggestions for the selected company

are given here.

Keywords

Financial analysis, financial performance, financial health, financial analysis indicators, bankruptcy

models, prediction
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Uvod

Jako téma bakalarské prace jsem si vybral finan¢ni analyzu vybraného podniku z vice divodu.
Hlavnim ddvodem byla zajimavost této tématiky. Z absolvovanych predmétd v pribéhu studia se mi
toto téma libilo nejvice, diky lasce k vypoctliim a také kvili vyuZitelnosti financni analyzy i mimo
studia. Finanéni analyzu si mGze kazdy udélat sam, jelikoZ je zpracovavana z verejné dostupnych
zdroj. Je vyuZitelna jak pro vnéjsi uZivatele, tfeba v ramci investici, tak pro vnitfni management.
Dals$im dlvodem mého vybéru je moZnost budouci kariéry jako finanéni analytik a tato prace se mi
ukdzala vhled do tohoto odvétvi. Tento podnik, prestoze je v praci anonymizovany, jsem si vybral

kvlli minulym spolupracim a také kvili tomu, Ze podnik je situovany v Koliné, mém rodném mésté.

Samotna analyza je zpracovdna pouze na zakladé volné dostupnych dat z portalu justice.cz, které
patii pod Ministerstvo spravedinosti Ceské republiky, kde jsou analyzovana data dostupné ve formé

ucetnim zavérek a vyrocnich zprav na zakladé statem dané povinnosti.

Bakaldarska prace je rozdélena do dvou ¢asti — Teoretické a Praktické. V teoretické ¢asti se zamérime
na popis metodiky a vyzkumu a konkrétni postupy finanéni analyzy. K této kapitole bylo vyuZito vice
zdroju literatury, kterad bude uvedena na konci této prace. V praktické ¢asti se zamérime uz pfimo na
vypocty vysvétlenych ukazatel(l a poté se podivame na predikci pro rok 2024 a dalsi roky. Na zavér se
podivame na interpretaci vysledkd analyzy a na pfipadna doporuceni a navrhy. Pro tuto ¢ast bylo
vychazeno z vefejné dostupnych informaci o daném podniku a vyuZité byly rizné internetové zdroje

pro interpretaci vysledkl finanéni analyzy.

Cilem prace je tedy v teoretické ¢asti vysvétlit ukazatele financni analyzy a zminit rGzné ucetni
vykazy, které se pouZivaji na vypocty v praktické ¢asti. V praktické ¢asti je cilem interpretovat

vysledky finan¢ni analyzy a uvést doporuceni podniku ke zlep3eni finanéni situace a finan¢niho zdravi.

Metodika zkoumani problému vyjadreného cilem této studie vyuzivala kromé obvyklych metod
uvadénych v odborné literature pro finanéni analyzu i novou metodu prediktivni analyzy finanéniho
zdravi MUVS CVUT, ktera je zaloZzena na hodnoceni vyvoje trendu ukazatele indexu IN 05 v ¢asové
fadé podle pozice a sklonu vloZzené trendové ptimky v pasmech hodnot indexu IN 05, vyjadfujicich
vyvoj finanéniho zdravi v ¢ase. Funkce vloZzeného trendu finanéniho zdravi je vypoctené metodou

linearni a polynomické regrese s grafickou vizualizaci, kterou poskytuje SW aplikace MS Excel.
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1 Financni analyza

Financ¢ni analyza je dllezitym ndéstrojem pro posouzeni financniho zdravi a vykonnosti podniku. Jeji
vyuZiti mGze byt vyhodné jak pro manaZery, tak i pro investory ¢i jiné zainteresované strany. Pomoci
raznych ukazatelll a metod finanéni analyzy jsme schopni urcit ziskovost, kapitdlovou strukturu
podniku, zda je schopen splacet své zadvazky a mnoho dalSich informaci o daném podniku (Kndpkova
2017, str 17.). Financni analyza pomaha pti posouzeni financni stability a likvidity podniku,
vyhodnoceni ziskovosti a rentability podniku, pfedvidani budoucich trend( a rizik a pfi vykonavani

informovanych investi¢nich a manaZerskych rozhodnuti.

1.1 Cile financni analyzy

1.1.1 Posouzeni financniho zdravi podniku

Finan¢ni analyza pomaha zhodnotit, zda je podnik schopen splacet v¢as své zdvazky a generovat

dostatek zisku pro financovani svého ristu.

1.1.2 Zhodnoceni investicniho potencialu podniku

Investofi a véfitelé pouzivaji finanéni analyzu k posouzeni rizika a navratnosti investic do podniku.

1.1.3 ZlepSeni vykonnosti podniku

ManaZefi pouzivaji financni analyzu k identifikaci oblasti, ve kterych Ize zvysit efektivitu a ziskovost

podniku.

1.2 Uzivatelé finanéni analyzy

Finanéni analyza je nastroj, ktery vyuZiva Siroka skala uZivatel(, ktefi se zajimaji o financni zdravi a
vykonnost podniku. UZivatelé se podle Marka Vochozky (2011, str. 12) daji rozdélit na interni a externi.

Existuje mnoho uZivatelll finanéni analyzy, ale zde jsou ti nejzasadnéjsi.

1.2.1 Interni uzivatelé

Mezi interni uZivatelé miZeme zaradit manaZery na vSech urovnich fizeni, ktefi pouZzivaji financni
analyzu k monitorovani vykonnosti podniku, identifikaci oblasti pro zlepSeni a k informovanému
rozhodovani. Ddle sem mulzZeme zaradit analytiky v oddélenich financi, controllingu, marketingu a

dalsSich odvétvich, ktefi mohou vyuzit financni analyzu k hlubSimu pochopeni finan¢nich dopad
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strategickych a taktickych rozhodnuti. V neposledni fadé se zaméstnanci mohou zajimat o prosperitu
a stabilitu podniku, ktera jim zajisti jistotu v zaméstnani a mozny mzdovy a socialni rist (Vochozka

2011, str. 13)

1.2.2 Externi uzivatelé

Tvori rozmanitou skupinu zainteresovanych jednotlivcll i subjektl a patfi sem investofi, ktefi chtéji
dobre pochopit, kam investuji své penize a jakym smérem se vyviji vynosnost jejich investic. Pro
véritele, jako jsou banky a dalsi poskytovatelé uvérQ, je kritické znat schopnost podniku plnit své
finanéni zavazky véas a bez problému. DalSim externim uzivatelem muUzou byt vnimany statni organy,
které provadéji kontrolu nad tim, zda byly placeny dané v souladu s pfislusSnymi predpisy. Informace
ziskané z finanéni analyzy mohou byt vyuZity pro rGzné ucely, jako jsou statistické prizkumy, alokace

verejnych dotaci nebo pti posuzovani stavu podniku pfi uzavirani verejnych zakazek.

12



2 Metody financni analyzy

2.1 Absolutni ukazatele

"Absolutni ukazatele se vyuZivaji zejména k analyze vyvojovych trendu (srovndni vyvoje v ¢asovych
faddch — horizontdIni analyza) a k procentnimu rozboru komponent (jednotlivé poloZky vykazi se

vyjadri jako procentni podily téchto komponent — vertikdini analyza)." (Kndpkova 2017, str. 71)

2.1.1 Horizontalni analyza

Analyza vyvoje, nazyvana také horizontalni analyza, nam umoznuje sledovat zmény v jednotlivych
polozkach finanénich vykazd v pribéhu ¢asu, ¢asto mezi jednotlivymi roky. Tato analyza muizZe byt
prezentovana bud’ v procentech nebo v absolutnich ¢islech. Procentualni zobrazeni poskytuje hlubsi
vhled a usnadnuje orientaci v datech, zatimco absolutni Cisla nabizeji objektivnéjsi perspektivu.

(Rackova 2019, str. 118)

absolutni zména = hodnota v bézném obdobi — hodnota v predchozim obdobi

bézné obdobi — ptedchozi obdobi
*

procentudlni zména = 100

ptredchozi obdobi

(Rackova 2019, str 118.)

2.1.2 Vertikalni analyza

Ve vertikdIni analyze, kterd je formou procentniho rozboru, se jednotlivé polozky Ucetnich vykazd
vyjadrfuji jako procentuadlni podil k jediné zvolené zakladné, ktera je stanovena jako 100%. Obvykle se
pro analyzu bilance zvoli vySe aktiv nebo pasiv, zatimco pro analyzu vykazu zisku a ztraty se casto

pouzije celkovy vynos nebo naklady jako referencni hodnota. (Knapkova 2017, str. 71)

konkrétni polozky

Vertikalni analyza =
ertikalni analyza soulet potrebnych polozek

(Kndpkova 2017, str. 71)

2.2 Rozdilové ukazatele

Podle Knapkové (2017, str. 85) jsou rozdilové ukazatele klicovym nastrojem pro analyzu a fizeni

finanéni situace podniku, zamérujici se zejména na jeho likviditu. Mezi nejdlleZitéjsi rozdilové
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ukazatele patii ¢isty pracovni kapital (CPK/NWC), co? je ekvivalent provozniho kapitalu, definovany
jako rozdil mezi obéznym majetkem a kratkodobymi zavazky. Tento ukazatel silné ovliviiuje schopnost
podniku spldcet své dluhy. Aby podnik byl likvidni, je nezbytné, aby disponoval adekvatnim mnozstvim
volného kapitalu, coZz znamena, Ze ma dostatek kratkodobych likvidnich aktiv nad svymi kratkodobymi

zavazky.

CPK = 0bé&7na aktiva — Kratkodobé zavazky

2.3 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou ¢asto preferovanym analytickym nastrojem pro hodnoceni Géetnich vykaza,
jak z hlediska praktické pouZitelnosti, tak z hlediska jejich schopnosti slouZit rllznym Urovnim analyz,
napfiklad odvétvové analyze. Pravdépodobné nejvyznamnéjsim ddvodem pro tuto preferenci je
skutecnost, Ze analyza pomoci pomérovych ukazatelll se zaklddad vyhradné na adajich zakladnich
Ucetnich vykazul. Vyuziva tedy verejné dostupnych informaci, ke kterym ma pristup i externi financéni
analytik (Rickova 2019, str. 56). U pomérovych ukazatell se setkdvame s ukazateli rentability, aktivity,

zadluZenosti a likvidity.

2.3.1 Ukazatele rentability

Rentabilita neboli vynosnost investovaného kapitalu, poskytuje méfitko schopnosti podniku generovat
zisk z pouziti svého investovaného kapitalu, coz znamena schopnost vytvaret nové zdroje. Tento
ukazatel vyjadfuje miru ziskovosti, kterd je klicovym kritériem v trZni ekonomice pro rozhodovani o

tom, jak alokovat kapital (Knapkova 2017, str. 100). UkdZeme si ty nejc¢astéji pouZivané.

Rentabilita aktiv

Jednim z klicovych ukazatell je rentabilita aktiv, zkracené ROA (Return on Assets). Tento ukazatel
porovnava zisk podniku s celkovou hodnotou aktiv, bez ohledu na to, zda jsou tyto aktiva financovana
cizim nebo vlastnim kapitalem, i zda se jednd o kratkodobé nebo dlouhodobé zdroje financovani.

(Scholleova 2017, str. 177)

EBIT

rentabilita celkovych aktiv (ROA) = -
aktiva

(Knapkova 2017, str. 101)
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Rentabilita vlastniho kapitalu

Jak nazev ukazatele naznaduje, jedna se o efektivitu vyuZiti vlastniho kapitalu. Tento dilezZity ukazatel
mUlZeme porovnavat nejen s vynosnosti celkového kapitalu, ale také s mirou inflace a Urokovym
vynosem. (Cizinska a Marini¢ 2010, str. 166)

. ) o Cisty zisk
rentabilita vlastniho kapitalu(ROE) =

vlastni kapital

(Knapkova 2017, str. 102)

Rentabilita trzeb

Rentabilita trzeb (ROS - Return on Sales) je klicovym ukazatelem pro hodnoceni efektivity podniku. V
praxi se béZzné vyuZivaji alespon dvé varianty vypoctu, které se lisi v jmenovateli. MUzZe byt pouzZit bud
Cisty zisk (EAT) nebo EBIT. V jmenovateli je mozné zahrnout trzby nebo vynosy. (Vochozka 2011, str.

23)

EAT
ROS =
Trzby z prodeje vlastnich vyrobk a sluzeb + Trzby z prodeje zbozi
EBIT
ROS =

Trzby z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb + Trzby z prodeje zbozi

(Vochozka 2011, str. 23/24)

2.3.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity reflektuji droven efektivity, jakou podnik vyuzivd svij majetek. Tyto ukazatele
mohou byt aplikovany na rizné typy aktiv, v€etné celkovych aktiv, zadsob nebo pohledavek. Existuji dva
zakladni pristupy, které ndm umoznuji posoudit aktivitu z riznych perspektiv. Zaprvé jako ukazatele
obratek jednotlivych sloZek aktiv a pasiv. Tyto ukazatele mohou vyjadiovat, kolikrat jsou trzby vyssi
neZz hodnota sledované polozky. Zadruhé jako ukazatele jejich doby obratu, které vyjadfuji kolik dni je

potieba, neZ se polozka opét obrati. (Scholleova 2017, str. 180)

Obrat aktiv
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Obecné plati, Ze vyssi hodnota tohoto ukazatele je vyhodnéjsi. Doporucena minimalni hodnota tohoto
ukazatele je 1, prestoze jeho optimalni hodnota mlzZe byt ovlivnéna odvétvim, ve kterém podnik
pUsobi. Pokud je hodnota ukazatele nizkd, naznacuje to, Zze podnik disponuje neimérné vysokym
majetkovym fondem a je neefektivni vyuziti téchto aktiv. Existuje moZnost nahradit trzby vynosy, ale
to muze zpUsobit nadhodnoceni vysledku kvali rGznym typlm pfijmua, které nejsou spojeny s hlavni

¢innosti podniku. (Kndpkova 2017, str. 107/108)

Triby
Aktiva

Obrat aktiv =

(Vochozka 2011, str. 24)

Obrat zasob a Doba obratu zasob

Obrat (obratovost) zasob je rychlost, jakou se zdsoby otdaceji. Je vyjadiena jako pomér mezi trzbami a
pradmérnym stavem zasob. Dal$im ukazatelem odvozenym z tohoto je doba obratu zasob, ktera
vyjadfuje pomér mezi 365 dny a rychlosti otaceni zdsob. Tento ukazatel poskytuje informaci o tom, jak
dlouho jsou obézna aktiva vazana ve formé zasob. Obecné plati, Ze ¢im vyssi je rychlost otaceni zasob
a kratsi je doba obratu zasob, tim lepsi je situace. Nicméné je dlleZité brat v Uvahu optimalini velikost

zasob. (RGckova 2019, str. 70)

Trzby
Obrat zasob = —
Zasoby
Doba obratu zisob — Zasoby
oba obratu zaso = Triby/360

(Vochozka 2011, str. 24/25)
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Doba splatnosti pohledavek

Doba splatnosti pohledavek oznacuje casovy Usek, ktery uplyne od vystaveni faktury za prodej zbozi
nebo hotovych vyrobki do okamziku, kdy jsou penézni prostiedky pFipsany na uéet. Cim déle trva tato
doba, tim déle podnik poskytuje svym obchodnim partnerim bezplatnou pujcku. (Vochozka 2011, str.

25)

. . . Triby
Doba splatnosti pohledavek = Pohledavky/(w

(Kislingerova 2007, str. 94)

Doba splatnosti zavazka

Tento ukazatel poskytuje informaci o rychlosti, jakou jsou placeny zdvazky spolecnosti. Obecné plati,
Ze doba, po kterou jsou zdvazky splaceny, by méla byt delsi nez doba, po kterou jsou vyrovnany
pohledavky, aby nedoslo k naruseni financni stability firmy. Nicméné tento ukazatel mizZe byt velmi
uzite¢ny pro véfitele nebo potencidlni véfitele, ktefi z néj mohou vycist, jak spole€¢nost uplatriuje svou

obchodné-uvérovou politiku. (Rtckova 2019, str. 70/71)

Zavazky
(Trzby/360)
(Scholleova 2017, str. 181)

2.3.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti funguji jako ukazatele Urovné rizika, které podnik nese vzhledem k danému
poméru a strukture vlastniho kapitalu a cizich zdrojl. Je zjevné, Ze ¢im vétsi je zadluZzenost podniku,
tim vyssi je riziko, které prebira, protoZe musi byt schopen splacet své zdvazky bez ohledu na
soucasnou financni situaci. Nicméné urcita mira zadluzeni je obvykle pro firmu vyhodn3, jelikozZ cizi
kapital je ¢asto levnéjsi nez kapital vlastni. To je zplsobeno tim, Ze Uroky z ciziho kapitalu snizuji dariové
zatizeni podniku, protoZe Urokové platby sniZuji zisk, na ktery se vztahuje dan — to se oznacuje jako

danovy efekt nebo darovy stit. (Knapkova 2017, str. 87)

17



Celkova zadluzenost

Knapkova (2017, str. 88) tvrdi, Ze celkovd zadluzenost je zakladnim indikdtorem miry zadluZeni.
Doporucené hodnoty, které uvadéji mnozi autofi odborné literatury, se obvykle pohybuji mezi 30 a 60
%. PFi posuzovani miry zadluZenosti je vSak duleZité vzit v Uvahu odvétvi, v némz podnik plsobi, a

samoziejmé i jeho schopnost splacet uroky z dluh(, které vznikaji.

) 5 cizi zdroje
celkova zadluzenost = ——
aktiva celkem

(Knapkova 2017, str. 88)

Mira zadluzenosti

Dalsim ¢asto pouzivanym ukazatelem je mira zadluzenosti, kterd porovndva cizi a vlastni kapitdl. Tento
ukazatel je zvlasté dalezity v pfipadé, ze firma zada o novy Uvér, nebot banka musi rozhodnout, zda
bude uvér poskytnut. Pfi posuzovani této miry zadluZenosti je daleZité sledovat jeji casovy vyvoj, zda
se podil cizich zdroju zvysuje nebo sniZuje. Ukazatel signalizuje, do jaké miry by mohly byt ohrozeny

naroky véfitell. (Knapkova 2017, str. 89)

cizi zdroje

mira zadluZenosti = - —
vlastni kapital

(Kndpkova 2017, str. 89)

Urokové kryti (interest coverage)

Ukazatel urokového kryti vyjadfuje, kolikrat by mohl zisk podniku klesnout, aby byl stdle schopen
udrZet cizi zdroje na jejich sou¢asné urovni. Kdyz dosdhne tento ukazatel hodnoty 1, znamena to, Ze

veskery zisk podniku bude vyuzit k pokryti trokl. (Vochozka 2011, str. 26)

EBIT
Nakladové aroky

Urokové kryti =

(Vochozka 2011, str. 26)
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2.3.4 Ukazatele likvidity

Likvidita znamena schopnost firmy splacet své kratkodobé dluhy. Ukazatele likvidity v podstaté
srovnavaji dostupné zdroje pro placeni (v Citateli) s celkovymi zavazky (ve jmenovateli). Volba polozek
pro Citatel zavisi na Urovni jistoty, kterou od tohoto méfeni oekavame, a zahrnuje majetkové slozky s

rGznou mirou rychlosti, jakou Ize pfeménit na hotovost. (Knapkova 2017, str. 93)

Ukazatel bézné likvidity (likvidita Ill. stupné)

Bézna likvidita ukazuje, kolikrat jsou kratkodobé zdvazky podniku pokryty jeho obéznymi aktivy nebo
kolik jednotek obéZnych aktiv je kryto jednim jednotkovym kratkodobym zavazkem. Jednoduse
receno, tento ukazatel ukazuje, jak by byl podnik schopen splatit své véfitele, pokud by vSechna jeho
obéZna aktiva byla okamzité proménéna na hotovost. Cim vy$éi je hodnota tohoto ukazatele, tim
pravdépodobnéji si podnik udrzi svoji platebni schopnost. (Rlckova 2019, str. 59) Doporuéena hodnota

ukazatele je v rozmezi 1,5-2,5.

obézna aktiva
kratkodobé dluhy

Béina likvidita =
(Rackova 2019, str. 58)

Ukazatel pohotové likvidity (likvidita Il. stupné)

Pohotova likvidita nezahrnuje do svého Citatele nejmensi likvidni ¢ast obéZnych aktiv, jako jsou zasoby,
co? lépe vyjadtuje schopnost podniku splnit své kratkodobé zavazky. Citatel by mél byt dale upraven o
nedobytné pohledavky nebo pohledavky, jejichz inkaso je sporné. Obecné je vhodnéjsi sledovat
pohotovou likviditu v konkrétnim ¢asovém obdobi nez ji porovnavat s jinymi hodnotami. Podobné jako
u bézné likvidity, i zde je slozité urcit optimalni Uroven ukazatele. Doporucena hodnota se pohybuje v

rozmezi 0,7 az 1,0. (Vochozka 2011, str. 27)

Obéina aktiva — Zasoby

Pohotova likvidita =
ohotova tutviaita Kratkodobé zavazky

(Vochozka 2011, str. 27)
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Ukazatel hotovostni likvidity (okamzita likvidita, likvidita I. stupné)

Okamzitd likvidita, oznacovana téz jako likvidita 1. stupné nebo cash ratio, zahrnuje pouze
nejlikvidnéjsi polozky z rozvahy a poskytuje nejuzeji vymezeny obraz likvidity. Do této kategorie patfi
pouze nejrychleji dostupné finanéni prostfedky, jako jsou penize na bézném uctu, na jinych bankovnich
uctech nebo v pokladné, a také snadno obchodovatelné cenné papiry, Seky a podobné ekvivalenty
hotovosti. (RG¢kova 2019, str. 58) Doporucovana hodnota tohoto ukazatele se v literaturach rlzni, ale

podle Vochozky (2011, str. 27) se ma pohybovat kolem 0,2-0,5.

Penéini prostredky

Hotovostni likvidita =
Kratkodobé zavazky

(Vochozka 2011, str. 27)
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3 Zdroje financni analyzy

Uspésnost finanéni analyzy zavisi na kvalité informaci, které jsou pouzity jako vstup. Tyto informace by
mély byt nejen kvalitni, ale také pokud mozno komplexni. Divodem je potfeba zahrnout veskera data,
ktera by mohla néjakym zptisobem ovlivnit vysledky hodnoceni finanéniho stavu firmy. Diky pokrocilym
moznostem ziskavani informaci ma financ¢ni analytik dnes mnohem Sirsi obzor a mUze zahrnout
mnohem vice problematickych aspektl neZ dfive. Pfesto zakladni princip zlistava stejny. Hlavni
informace jsou ¢erpany predevsim z Ucetnich vykaz(. (Rckova 2019, str. 21) Déale podle Rickové jsou
ucetni vykazy klicovym zdrojem informaci pro mnoho uZivatell. Tyto vykazy lze rozdélit do dvou
hlavnich ¢asti: financni Gcetni vykazy a vnitropodnikové ucetni vykazy. Financni Ucetni vykazy jsou
povaZovany za externi, protoZe poskytuji informace zejména externim uzivatelim. Tyto vykazy nabizeji
prehled o stavu a struktufe majetku, zdrojich financovani, tvorbé a vyufziti zisku a také o penéznich
tocich. Jsou zékladem pro firemni finanéni analyzu, neboft jsou vefejné dostupné a firma je povinna je

zverejiovat minimalné jednou roc¢né.

3.1 Rozvaha

Zakladnim ucetnim vykazem kazdé spolecnosti je rozvaha, ktera poskytuje informace o majetku, ktery
spolec¢nost vlastni, a o zplsobu, jakym je tento majetek financovan. Rozvaha je vZdy sestavena k

urcitému datu a je zaloZena na principu, Ze hodnota aktiv je rovna hodnoté pasiv. (Kndpkova 2017, str.

24)
ROZVAHA
AKTIVA PASIVA

. Pohledavky za upsany ZK A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital
Bl DMNM AL Azio a kapitdlove fondy
BIL DHM Al Fondy ze zisku
BN DFM AN WVH minulych let
C. Obéina aktiva AN VH béiného déetniho obdobi
CL Zasoby AML Rezhodnuto o zalohach na vyplaté padilu

na zisku

CIl. Pohledavky B.+C. |Cizizdroje
Cla Dlouhodobe pohleddvky B. Rezervy
ciz2 Krdtkodobe pohleddviy C. Zavazky
CI. Kratkodoby finanéni majetek ClL Diouhodobe zdvazky
CIv. Penéini prostredky ClIl. Kratkodobe zdvazky
D. Casové rozlifeni aktiv D. Casové rozliZeni pasiv

Obrdzek 1 (Knapkovd 2017, str. 24)
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3.1.1 Aktiva

Aktiva predstavuji vloZzené prostredky, které by mély podniku prinést urcity ekonomicky prospéch a
jsou vysledkem drivéjsich rozhodnuti. Dluhy zahrnuji veskeré souc¢asné zdvazky podniku, které budou
v budoucnu snizovat ekonomicky prospéch aktiv, jez jsou zapojeny do jeho Cinnosti. Podle Vochozky
(2011, str. 15) se majetek déli na 3 skupiny — stala (dlouhodoba aktiva), obéZna aktiva a specificka

skupina prechodnych aktiv, uvadénych v rozvaze jako ¢asové rozliSeni aktiv.

Dlouhodoby majetek

Sklada se z dlouhodobého hmotného majetku (DHM), dlouhodobého nehmotného majetku (DNM) a
dlouhodobého finanéniho majetku (DFM). Tento dlouhodoby majetek je vyuzivan podnikem po dobu

delsi nez jednoho roku, ackoli postupné ztraci na hodnoté a tvofi zakladni slozku majetkové struktury.

Dlouhodoby nehmotny majetek (DNM) zahrnuje prevazné nehmotné vysledky vyzkumné cinnosti,
software, rlizna ocenitelna prava (napfiklad know-how, licence, autorska prava) a goodwill, které maiji
trvanlivost delSi neZ 1 rok. Jejich ocenéni musi byt stanoveno Gcetni jednotkou a musi byt v souladu s
pfisluSnymi pravnimi povinnostmi, zejména s respektovanim principl vyznamnosti a spravného a

poctivého zobrazeni majetku.

Dlouhodoby hmotny majetek (DHM) zahrnuje pozemky, budovy, stavby, hmotné movité véci (jako
stroje, zafizeni, dopravni prostiedky) s trvanlivosti presahujici 1 rok, které jsou ocenény ucetni
jednotkou. Tento majetek také zahrnuje trvalé porosty (napfiklad ovocné stromy, vinice), zvifata a

podobné polozky.

Pfi zkoumani dlouhodobého hmotného i nehmotného majetku je klicové brat v Uvahu jeho stafi.
Existuje zdsadni rozdil mezi analyzou podniku, ktery nedavno investoval do majetku, a podnikem, jehoz
aktiva jsou jiz znacné amortizovana. Hodnota majetku ma vyznamny dopad na urcité ukazatele finan¢ni
analyzy. Pokud analytik nebere v vahu stafi majetku, mohou byt zavéry analyzy velmi zkreslené. Stari
majetku Ize identifikovat z rozvahy, kde jsou sloupce oznaceny jako "brutto", "korekce" a "netto". Prvni
sloupec "brutto" vyjadfuje hodnotu aktiv ve vysi jejich pofizovaci ceny, druhy sloupec "korekce"
zahrnuje opravky dlouhodobého majetku (coz vyjadfuje sumu odpist, takZze ¢im vyssi je hodnota v
tomto sloupci, tim vice je majetek opotiebovan), a treti sloupec "netto" udava zlstatkovou hodnotu

dlouhodobého majetku. (Knapkova 2017, str. 25/28)
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Dlouhodoby finanéni majetek se sklada z aktiv dlouhodobého charakteru, kterd nejsou pofizovana za
Ucelem okamzitého vyuziti v hospoddarské cinnosti, ale spiSe za uUcelem dosazeni dlouhodobého
vynosu, majiciho vyznamny dopad na jiné podniky, nebo s cilem profitovat z rlistu trZni hodnoty

urcitych komodit. (Rickova 2019, str. 26)

Obézna aktiva

Obézna aktiva plni v podniku odliSnou Ulohu nez stala aktiva. Transformuji se a zajistuji pribéh
reprodukéniho procesu. Tyto aktiva existuji ve formé hmotné (material, suroviny, vyrobni procesy,
hotové vyrobky) a finan¢ni (hotovost v pokladné, na uctu, pohledavky a kratkodobé cenné papiry).

(Vochozka 2011, str. 15)

Casové rozliseni aktiv

Posledni slozkou dlouhodobych aktiv je casové rozliSeni, jehoZ rozsah vyuziti se vyrazné méni. Tato
kategorie zahrnuje naklady na budouci obdobi (naptiklad najem platici se dopfedu), ptijmy z budoucich

obdobi (vynosy z aktudlniho obdobi, které dosud nebyly pfijaty) a dalsi. (Vochozka 2011, str. 15)

3.1.2 Pasiva

V podnikové finan¢ni praxi se strana pasiv ¢asto oznacuje jako strana financovani zdrojd firmy. Tato
strana pasiv zaroven slouzi k posouzeni financéni struktury dané firmy. Finan¢ni struktura podniku
reflektuje usporadani kapitalu, kterym je financovan majetek firmy. Na strané pasiv neni prednostné
usporadana podle ¢asového hlediska, jak je tomu u aktiv, ale spiSe podle toho, zda zdroje financovani

jsou vlastni nebo cizi. (RG¢kova 2019, str. 27)

Vlastni kapital podniku je strukturovan do nékolika ¢asti — zakladni kapitdl, aZio a kapitalové fondy,
které obsahuji fondy tvofené ze zisku. Ddle zahrnuje i vysledek hospodafeni z minulych obdobi,
vysledek hospodareni za aktualni icetni obdobi a rozhodnuti ohledné zaloh na vyplatu podilu na zisku.
(Knapkova 2017, str. 34) U vlastniho kapitalu je minimalni vySe u spolecnosti s ruéenim omezenym

1 K¢ (do roku 2014 byla minimalni ¢astka 200 000 K¢), u komanditni spolecnosti jiz neni nastavena
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minimalni Castka (dfive byla 5000 K&) a u akciové spolecnosti je minimalni vySe predepsana na

2 000 000 K¢.

Cizi zdroje predstavuji prostfedky, které podnik ziskal formou pujéek od jinych subjektd, at uz
pravnickych nebo fyzickych osob, za dohodnutou dobu a s placenim uroku. Urok zde predstavuje
naklad pro podnik, ktery musi byt hrazen v souvislosti s vyuzitim ciziho kapitalu. (Vochozka 2011, str.
16) Cizi zdroje se déli na vice sloZek: prvni sloZkou cizich zdrojli jsou rezervy, které podnik akumuluje
na pripadné nepredvidané zmény ve svém hospodareni nebo na planované vydaje v budoucnosti.
Dlouhodobé a kratkodobé zavazky podniku jsou kategorizovany do rliznych skupin v zavislosti na jejich
povaze a ucelu. Patfi sem zavazky vzniklé v rdmci obchodnich transakci, zavazky vici spolecnikiim a
sdruzenim, zdvazky vic¢i zaméstnancim, statu a socidlnimu zabezpeceni, zavazky vici firmam s
rozhodujicim a podstatnym vlivem a dalsi. K dlouhodobym zavazk(m fadime také dluhopisy (obligace).
Bankovni uavéry a financni pujcky jsou rovnéZ rozdéleny podle doby splatnosti na dlouhodobé a
kratkodobé. Casové rozliseni zahrnuje naklady a p¥ijmy budoucich obdobi, stejné jako pasivni kursové

rozdily. (Vochozka 2011, str. 17)

3.2 Vykaz zisku a ztrat

Vykaz zisku a ztraty, béZné oznacovany jako VZZ nebo vysledovka, sleduje pohyb penéz v podniku. Jeho
cilem je zachytit, zda firma dosahuje zisku ¢i ztraty. Zisk vznika, kdyZ pfijmy prekracuji vydaje, zatimco
ztrata nastdva, pokud jsou vydaje vyssi nez pfijmy. Pfijmy vznikaji napriklad ze prodeje produktd,
zatimco vydaje predstavuji financni prostfedky vynaloZené na vyrobu produktu, jako jsou naklady na
material nebo praci. DlleZité je si uvédomit, Ze prijmy a vydaje neznamenaji fyzicky tok penéz a
nepredstavuji skutecnou transakci. Pfijmy a vydaje jsou obvykle rozdéleny do dvou skupin ve
vysledovce: provozni ¢innost a financni ¢innost. Do roku 2015 byla také soucasti dalsi kategorie:
mimoradna c¢innost. Prijmy a vydaje z provozni Cinnosti zahrnuji transakce z hlavni podnikatelské
¢innosti, jako jsou ndkup a prodej zboZi, vyroba a prodej vyrobkid nebo poskytovani sluzeb a souvisejici
naklady. Pfijmy a vydaje z financ¢ni ¢innosti se tykaji transakci s kapitalem spolecnosti, jako jsou pFijmy

z cennych papirll nebo Urokové pfijmy a vydaje. (Scholleova 2017, str. 18/19/21)
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Ozradeni TEXT Cisle Skutednes! v idainim obdebi
a b Tadku beéEnem minulém
[ 1 2
I.  |Triby z prodeje viastnich virobki a sluteb o1 0 0|
. |Trity za prodej zbali 02 1] 0|
A Vikonowa spotfeba (. 04 + 05 + 08) 03 o]
1. Maklady vynalodend na prodand zhodi 04 i 0
2. Spolfeba maleriil a energs 05 0 0|
3. SluZby 06 0 0|
B. Zména stavu sheob viasini Sinnosti [+/-) a7 a v
[+ Aktivace [-) 08 0 0|
D. O=obni naklady (f. 10+ 11) 04 o
1. Mrdave naklady 10 W] o
2 Maklady na socifinl zaberpedeni, 2dravolni pefidténi a estaini ndklady 1 o i
.12+ 13)
2. 1 |Nakkady na socidin] zabarpedeni a 2dravolni pojislEni 12 0 0|
2. 2 [Ostabni naklady 13 i 0
E. Upravy hodnot v provazni oblast (F. 15 + 18 + 18) 14 0]
1. Upravy hadnal dicuhadabéhe nehmolndho a hmelndhe majeto (F. 16 + 17 ) 15 0|
1. 1 |Upravy hadnal disuhadabéhe nehmalrédhe a hrmeindha mapsto - talé 16 [v] o
1. 2 [Upravy hodnot dicubedabihe nehmolrdhe a hmeinéhe majet - deasng 17 0 0
2. |Upravy hadnol zasob 18 0 0
3. |Upravy hadnol pohleddvek 19 0 0
N |Ostaini provezni vinosy (F. 21 + 22 + 23) 20 o]
WL 1 |Tr¥by 2 prodandéha disuhodobébho majefo 3 | W] o
2 | Triy 2 prodand g malesb 22 i 0l
3 | i provazni vinosy 23 0 0|
F. Dstatni prevozni naklady (F. 25 ak 29) 24 [
1. Zistalkovd cena prodaného diouhodobého mapetu 25 0 0|
2. |Zistalkew cena prodaného maberialu 26 0 0
3 Dané a paplatky v provazni oblast 27 0 0|
4. Rezervy v provozni chlasti a kemplexni ndkdady pfiftich obdobi 28 i 0
5. Jine prawozni ndklady 29 i 0
. Provozni visledek hospodafeni [+/-) 30 o
(f.01 +02.03-07 .08 .08.14 + 20 - 24) I
DEnateni TEXT Cisle Skuletnosl v Oéelnim obdabd
. fadku shedavaném minulém
* B e 1 2
V. Wynosy £ dlouhodobiho finantnibe majetku - podily (f. 32 « 33) Ell 1] 1]
M. 9 |Vynosy 2 podild - oviddand neba aviddajici ceaba 32 0 a
2 | Dstatni vinosy 2 pedild 33 0 0
G. |Naklady wynalobend na prodand podily 34 1] 1]
Wyniosy r ostatnibho diouhodobéha finantniho majetku (f. 36 + 3T) 35 1] 1]
Wynosy 2 aslainiho disuhodobého Tinandniho majeliu - avlidand nebo
aviddajici osoba 38 0 0
2 |Ostatni vynasy 2 astalniho douhodobéha inandniho majetio 37 0 0
H |Maklady souvisejici & ostatnim dlouhodobym finantnim majetiem 33 1] 1]
VI |Wymosowd Groky a podobné vinosy (F. 40 + 41) 39 1] 1]
VI 1 |Wjnosows Groky & padabng winosy - oviadand nebo oviddajicl osoba 40 0 0
2 |Ostatni vinosows Graky a podabné vinasy 41 0 1]
L Upravy hodnot a rezervy ve financni oblasti 42 1 0
A2 [Makladové droky a podobné naklady (7. 44 + 45) 43 1] 0
1. |Makadews roky a podobné naklady - cvibdand nebo oviddajici esaba 44 0 0
2. Olaini ndkladowd Groky a podobné ndklady 45 i i
Vi, |Ostatni finanéni vinosy 46 1] 1]
K Ostatni financni naklady 47 1] 1]
. Finanéni vishedek hospodateni [ +/- ) 43 o o
(F. 31 =34 # 35 - 38 & 30 - 42 - 43 +46 - 4T)
- Visledek hospodafeni phed zdandnim (+/-) (7. 30 + 48) 49 1] 1}
L. D= z piijma (7. 51 « 52) 50 a a
1. |Danz pijmi splatna 51 0 0
2. |Dai 2 piijmi odiakend | +- ) 52 0 0
- I'h'imlaﬂnl: hespodafeni po sdanéni | +/- ) (F. 40 - 50) 53 0 1]
M. | pedilu na visledku hospodafeni spoleZniliim (+/-) 54 0 1]
= |Wysledek hospodafeni za 0detni obdobi (+/-) (F. 53 - B4) 55 1] 1]
: Cisty abrat za déeini obdobi = |+ 1L+ 1L+ [V. = V. + VL + VIl 56 1] 1]

OBRAZEK 2 FORMULAR VYKAZU ZISKU A ZTRATY (KNAPKOVA 2017, STR. 42/43)
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3.3 Vykaz cash flow

Vykaz cash flow je dokumentem, ktery zachycuje pohyb penéznich prostfedkt v podniku. Jinymi slovy,

poskytuje prehled o tom, jaké penize firma pftijala a na co je pouzila béhem urcitého obdobi, pricemz

je Zadouci, aby pfijmy prevysovaly vydaje. Tento vykaz je dileZitym dopltikem k rozvaze a vykazu zisku

a ztraty. Zobrazuje zdroje a vyuziti penéznich prostfedkl, které vznikaji v dUsledku realizace

obchodnich a investi¢nich rozhodnuti v podniku. Kromé toho, Ze popisuje vyvoj finanéni situace

podniku, identifikuje také faktory, které k této zméné prispély. Vykaz cash flow slouzi jako prostfedek

pro hodnoceni likvidity podniku. Jeho zdkladem jsou kratkodobé likvidni aktiva, jako jsou penize v

pokladné, na U¢tu nebo cestou. (Vochozka 2011, str. 18/19)

P Btav peniéEnich prostfedkl a pendinich ekvivalentd na racitku déetniho obdobi

PanéEni toky z hlavni vidéle&né Zinnost (proveeni Sinnoss)

UEeini zizk nebo Hrila phed rdanénim

l;lp'm'y o nependini operace

Odpisy stilych akliv a wmofovdni opravné polodsy k nabylému majetku

Iména slavu opravnych polokek, rezery

Zisk z prodeje stalych akliy

B oL kI o=

Wynosy 2 podili na Fisku

Wylbované ndkladove Oroky s vijimiou Grokl zahrmavangch do ocenéni dloubadabého majetiu a
wyliiowand wnosove Gnoky

L=_I =]

Pipadnd Gpravy o astaini nepénédni operace

* Cisty pendini Lok 2 provezni Einnosti pled zdanénim a embnami pracovaiho kapitalu

mény stavu nependEnich slalek pracovnibo Eapitalu

Zména slavu pohleddvek 2 provazni Sinnosli, pfechodnych G240 akli

Iména slavu kritkodohych 2dvarkil 2 provedni &nnosli, plechodrmych G20 pasiv

Zména slavy Zhsob

B oL R o=

Zména stavu kritkedobého finanéniho majetku nespadajicibo do pendlnich prostl. a ekvivalentls

Cisty penéZni tok £ provoeni Einnosti pied zdanénim

yplacend Groky s vyjimkou Groki zahmovanych do ocenéni diouhodobého majelku

Zaplacerd dadi 2 pfijmi a domérky dané Za minukd obhdabi

3
4 Pijabd draky
5
B

Pijate podily na Hsku

I L Ll i d L L e I

= Cisty penéini ok £ provesni Sinnosti

olojlo|loc|ojlolooloololo|o| o |olojojojlolo

Penidni toky £ investiEni cinnosti

1 ydaje spojend s nabylim stalych akdiv

2 Pijmy  prodeje staljeh akl

5 Ziplpdky a dvéry spliznénym osabdm

o e

e Cisty pendini tok vetahuicl se k investicni Sinmosti

=13 (=3 K=3 k=]

Penidni toky = finanénich Cinnosti

Dopady mén dieuhodabych resp. kKralkodobych zévazki

Dopady mén wviasiniho kapitdlu na pendind prostifedky a eldvalenty

Zvyleni penéinich prostfediol ? divodd Fejdeni miidadnibo kapitilu, %a a fondd 2e i

yplaceni podill na viastnim jméni spoleEnikim

Dalfi vklady pendinich prostfedkn spaledniki a akcionah

Uhrada Firdty spoledniky

Pfimé plalby na wrulb fordQ

kR R R R k=
o h = D kd

Wyplacend podily na Heku vieing raplacend dand

o Cisty pendini tok vetahujic se k financni Einnosti

Alnn 0o o 0o oo

Cisté rvpdend resp. snifeni penéinich prostfedkd

]

Stav peniddnich prostiedkd a pen. ekvivalentl na konci bEstniho obdobsi

oljlojojo|lo|jo|jo|lo|o oo

OBRAZEK 3 PREHLED O PENEZNICH TOCICH (KNAPKOVA 2017, STR. 61)
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Existuji dvé metody pro sestaveni vykazu cash flow — pfima a nepfima. Pfima metoda se zaméfuje na
pfimé vykazovani hlavnich penéznich tokd, tj. pfijmu a vydajd. Naopak, nepfima metoda se zakladd na

analyze zmén v rozvaze, manipulacich s nepenéinimi polozkami a dalSich operacich provedenych

vrs v s

firmou. Vochozka (2011, str. 19) také zmifuje, Ze cash flow se ¢leni do tfi ¢asti, a to provozni, investi¢ni

s vs

a financni. Rozdéleni cash flow do tfi ¢asti zahrnuje ¢asti provozni, investi¢ni a financni. Provozni ¢ast
sleduje penéini toky vznikajici z Cistého zisku z bézné cinnosti pred zdanénim. Tento zisk je dale
upraven o nepenézni operace, jako jsou odpisy, opravky, vyplaty dividend atd. Nasleduje cast
monitorujici zmény pracovniho kapitalu, jako je naptiklad zména stavu pohledavek, kratkodobych
zavazk( a zasob. Cisty penéini tok z provozni &innosti se ziska odeétenim dané z pfijmu a daldich

s v

podobnych poloZek. Investi¢ni ¢ast zahrnuje vydaje spojené s pofizenim dlouhodobych aktiv a pjcky
a uvéry spriznénym osobam. Financ¢ni Cast se zabyva zvySenim penéznich prostfedkl, zejména
souvisejicich se zvysenim zakladniho kapitalu, kratkodobych a dlouhodobych zavazk( a vyplacenim

dividend a podill na zisku.

27



4 Bilancni pravidla

Principy bilan¢nich pravidel vychazeji z praktickych zkuSenosti s tvorbou kapitalové struktury. Tyto
pravidla nejsou striktné definovdna jako presnd pravidla, ale spiSe jako doporuceni, kterd by méla fidit
vedeni podniku k dosazeni dlouhodobé financni stability. (Vochozka 2011, str. 21) Existuji 4 zakladni

pravidla: Zlaté bilan¢ni pravidlo, Pravidlo vyrovnavani rizika, Pari pravidlo a pomérové pravidlo

4.1 Zlaté bilancni pravidlo

Zlaté bilan¢ni pravidlo se zaméfuje na soulad mezi majetkem a jeho zdroji financovani v ¢asovém
hledisku. Podle tohoto pravidla by dlouhodoby majetek mél byt financovan dlouhodobymi zdroji, jako
je vlastni kapital nebo dlouhodoby cizi kapitadl. Naopak, obézny majetek by mél byt kryt kratkodobym
cizim kapitalem. (Scholleovd 2017, str. 71)

4.2 Zlaté pravidlo vyrovnavani rizika

Toto pravidlo stanovuje, Ze pomér vlastniho kapitalu k cizim zdrojim by mél byt minimalné 1:1,
pficemz je preferovano, aby vlastni zdroje byly vyssi. Tim se snizuje nejen riziko pro véritele, ale i vliv
financ¢ni paky. Tento pomér vlastniho kapitdlu k cizim zdrojim je rovnéz pouzivan k vyjadreni miry

zadluZenosti podniku. (Vochozka 2011, str. 21)

4.3 Zlaté pari pravidlo

Pari pravidlo je spojeno s konceptem zlatého bilan¢niho pravidla. Naznacuje, Ze vlastni kapital by nemél
presahnout hodnotu dlouhodobého majetku v podniku. Pfebytecny vlastni kapital by totiz mohl vést k
neefektivnimu financovani obéiného majetku. Timto pravidlem lze rovnéZz umoznit financovani

dlouhodobého majetku pomoci dlouhodobych cizich zdrojl. (Scholleova 2017, str. 75)
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4.4 Zlaté pomérové pravidlo

Pro udrZeni financni stability podniku je dllezZité, aby tempo rlstu investic nepfekracovalo tempo

generovanych trzeb, a to ani v krdtkodobém méfitku. (Vochozka 2011, str. 21)
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5 Bankrotni modely

Bankrotni modely se zabyvaji predpovidanim financ¢nich rizik v extrémnich situacich mozZnym
platebnimi neschopnostmi firem. Budeme se podrobnéji vénovat Altmanové bankrotnimu modelu,

Tafflerové bankrotnim indexu a indexu IN.

5.1 Altmaniav bankrotni model

Altmanova analyza, ¢asto nazyvana také Altmanovym Z-skoére, existuje v nékolika variantach, které se
lisSi podle obchodovatelnosti na financnich trzich a typu spolecnosti. Tento model zahrnuje nékolik
ukazatel( jako je rentabilita, zadluZenost, likvidita a struktura kapitalu, kterym jsou pfidéleny urcité

vahy. Vysledkem je jedno Cislo, znamé jako Z-skére. (Scholleova, str. 191/192)

5.1.1 Altmantiv model pro spolecnosti, které jsou verejné obchodovatelné
na burze

Z =12X, + 1,4X, + 3,3X5 + 0,6X, + 1Xs

X1= podil pracovniho kapitalu k celkovym aktiviim
X2=rentabilita Cistych aktiv
X3= EBIT/aktiva celkem
X4= trini hodnota ZJ/celkové zavazky nebo prdmérny kurz akcii/nominalni hodnota cizich zdroj
X5= trzby/aktiva celkem
(Rackova 2019, str. 81)

Pokud je vypocteny index vyssi nez 2,99, indikuje to, Ze financni situace firmy je uspokojiva. Pokud se
vysledky pohybuji v rozmezi 1,81 az 2,98, nachazi se firma v Sedé z6né, coZ naznacuje, Ze neni mozné
jednoznacné ji oznacit jako Uspésnou ani firmu s problémy. Hodnoty nizsi nez 1,81 signalizuji vyrazné

finanéni potiZe a predstavuji riziko bankrotu. (RGc¢kova 2019, str. 81)

5.1.2 Altmantiv model pro spole¢nosti neobchodované na financnich trzich

Pokud spolecnost neni verejné obchodovatelna na burze, Altmandv index ma podobny tvar jako u

verejné obchodovatelnych spolecnosti, s ¢asteCnymi rozdily. Tyto rozdily spocivaji prevainé v
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hodnotach vah jednotlivych pomérovych ukazateld, které vstupuji do Altmanova modelu. Tim se méni
i interpretace vysledkd, protoZe hrani¢ni hodnoty jsou posunuty o néco nize. Pasmo bankrotu je pfi
hodnotdach nizsich nez 1,2. Pdsmo Sedé zény je od hodnoty 1,2 do 2,9. Pdsmo prosperity je u hodnot

nad 2,9. (Rackova 2019, str. 81)
Z=0,717X; + 0,847X, + 3,107X5 + 0,42X, + 0,998X:

Rlzné zdroje ale upozoriuji na fakt, Ze tyto modely nejsou vhodné pro Ceské prostredi, jelikoZ tento

model byl vytvoren prfevdiné pro americké spolecnosti podle americké ucetni normy.

5.2 Tafflerav bankrotni index

Tafflertv index byl zaveden v roce 1977 jako reakce na Altmanovu analyzu. Britsti ekonomové Taffler
a Tisshaw provedli analyzu Fady ukazateld na vzorku britskych firem. Usp&§né vybrali ¢tyfi klicové
pomérové ukazatele, jimz pfiradili vahy, coz umoznilo vypocet Tafflerova indexu. Pro vybér téchto Ctyr
ukazatel( vyuzili soubor 90 plvodnich pomérovych ukazatell. Tafflerlv index ma 2 obmény — ptvodni

varianta a modifikovana varianta. (Vochozka 2011, str. 100/101)

5.2.1 Puvodni TafflerGv index

Nejvétsi duleZitost v Tafflerové indexu ma pomér zisku pred Uroky a zdanénim (EBIT) vici kratkodobym
zdvazk(m spolecnosti. Ostatni ukazatele maji témér stejnou vahu. Dalsi ukazatele by byly fazeny podle
svych vah nasledovné: podil kratkodobych zavazk( na aktivech, podil finanéniho majetku ocisténého o
kratkodobé zavazky na provoznich nakladech a podil obéznych aktiv na cizim kapitalu. (Vochozka 2011,

str. 101)

Zisk Obézna aktiva Kr.zavazky

T1=0,53
* Aktiva

’

-1 0 — —
Kr.zavazky i Cizi kapital

Fin.majetek — Kr.zavazky
+0,16 *

Provozninaklady

(Vochozka 2011, str. 101)

Je pozoruhodné, Ze pfi hodnoceni pomoci této plvodni varianty neni vyuZzivana tzv. Seda zéna. Firmy

jsou klasifikovany jako bankrotni nebo bonitni, pficemz kritickou hranici je nula. Kladné vysledky

indikuji bonitni podnik, zatimco zaporné svédci o bankrotnim podniku. (Vochozka 2011, str. 101)
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5.2.2 Modifikovany Tafflerliv index

Modifikovana verze se odliSuje v poslednim pomérovém ukazateli, ktery ma stejnou vahu jako posledni
ukazatel v plvodni varianté. POvodnim poslednim pomérovym ukazatelem byl podil finan¢niho
majetku ocisténého o kratkodobé zavazky na provoznich ndkladech. Modifikace spociva v tom, zZe

tento ukazatel je nahrazen podilem trZzeb na aktivech. (Vochozka 2011, str. 102)

T1 =053 Zisk +013 Obézna aktiva 4018 Kr.zavazky 4016 Triby
= * —— *— —_— *
’ Kr.zavazky =’ Cizi kapital ’ Aktiva ’ Aktiva

(Vochozka 2011, str. 102)

Zména posledniho pomérového ukazatele ma za dlsledek odlisné rozmezi hodnot pro hodnoceni
podniku. Podniky jsou povazovany za bonitni, pokud maji hodnotu modifikovaného Tafflerova indexu
vysSi nez 0,3, zatimco podniky v bankrotu maji hodnotu nizsi nez 0,2. Po provedeni modifikace se
objevuje tzv. "Sedd zéna", kterd se nachazi v intervalu od 0,2 (v€etné) do 0,3 (véetné). (Vochozka 2011,

str. 102)

5.3 Index IN

Existuji Ctyfi varianty tohoto indexu, z nichz kazdd je zaméfena na odlidnou cilovou skupinu. Verze IN95,
plGvodné z roku 1995, je navrZena predevsim pro potfeby véritell. Naopak, IN99 z roku 1999 poskytuje
perspektivu z hlediska vlastnik{. Obé tyto perspektivy byly sjednoceny Sest let pozdéji ve verzi INO1,
ktera predstavuje komplexni posouzeni finan¢niho stavu podniku. (Knapkova 2017, str. 133) Nicméné
nejkomplexnéjsi je nejnovéjsi verze INOS5. Tento index byl vyvinut s ohledem na specifické podminky v

Ceské republice a ma vyznam jak pro vlastniky, tak i pro véfitele. (Scholleova 2017, str. 193)

INOS = 0.13 Aktiva 004 EBIT 4397 EBIT Vynosy
= ¥ — * * *
’ Cizi zdroje = Nakladové uroky = Aktiva Aktiva

)

Obézna aktiva
+0,09 ¥ ———M—
Kr.zavazky
(Knapkova 2017, str. 134)
Vyhodnoceni ukazatele je nasledujici:
Hodnota indexu 1,6 a vy$si—> tvofi hodnotu
Hodnota indexu je od 0,9 do 1,6 Seda zéna

Hodnota indexu 0,9 a mensi—> spéje k bankrotu
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PRAKTICKA CAST
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6 Predstaveni podniku

V ramci bakaldrské prace byla tato spole¢nost anonymizovana, proto v této praci nezazni jeji pravé

jméno.

Spolecnost Podnik XYZ se nachazi v Koliné a funguje jiz od roku 1926. Zaméfuje se hlavné na vyrobu
elektroinstalacniho UloZzného materidlu. Diky modernim technologiim umoznujici neustdly vyvoj
produktl je mozZno fici, Ze Podnik XYZ urcuje trend, kterym se vyvoj elektroinstalaéniho materialu bude

ubirat.

V soucasné dobé vyrabi tento podnik vice nez 5000 produktli. Mezi nejprodavané;jsi vyrobky patii
elektroinstalacni krabice, listy, trubky, chranic¢ky, parapetni kandly a kabelové nosné systémy. Jejich
vyroba posledni roky sméruje k ochrané Zivotniho prostredi, takZe se rozsifila nabidka vyrobk
z bezhalogenovych material(l i nahrazeni olova v plastovych smésich. Vyrabi také unikatni produkt,
vyuZitelny zejména v |ékarském a jaderném primyslu. Jedna se o stinici tvarovku NEUTROSTOP, ktera

se pouziva jako ochrana okoli pfed neutronovym zarenim.

Zvysujici se pozadavky trhu v CR i v zahranié&i Podnik XYZ motivuji roziitit svoje pGsobeni do dalsich
zemi. Tento velky zajem dovedl firmu k zakladani dcefinych spole¢nosti nejprve v Evropé a poté i
v zamofti. Momentdlné funguji v9 zemich, a to na Slovensku, Ukrajiné, Gruzii, Polsku, Madarsku,

Chorvatsku, Rumunsku, Némecku a v Dominikanské republice.

V soucasné dobé firma zaméstnava vice nez 400 lidi a v dcefinych spolecnosti jich plsobi na 150.
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7 Financni analyza podniku

Data, kterd budou vyuZita na finanéni analyzu Podniku XYZ jsou verfejné dostupna ve verejném rejstfiku

a shirce listin justice.cz.

7 v

V praktické ¢asti si rozdélime analyzu na 2 ¢asové segmenty, a to na 5leté obdobi od 2015 do roku

2019, tedy obdobi konjunktury. Dale na obdobi od roku 2020 do roku 2023, taky znamé jako obdobi

makroekonomickych Sok.

Nejdfive se budeme zamérovat na horizontalni a vertikalni analyzu, kterd ndm ukaze zmény aktiv a

pasiv v rozvaze v priibéhu let a povime si, pro¢ k témto zménam doslo.

V dalsi ¢asti se podivdme na analyzu ukazateld finanéni analyzy a zjistime, zda jsou hodnoty

v doporucené vysi.

Budeme také analyzovat financ¢ni zdravi pomoci bankrotnich modeld, hlavné tedy indexem 05.
Na zavér budeme probirat predikci na roky 2024, 2025, 2026.

Pro zpracovani vypoctl v této praci bylo vychazeno z nasledujicich hodnot:

Rozvaha — Aktiva

TABULKA 1 AKTIVA - VLASTNI ZPRACOVANI DLE ROZVAHY

Roky | 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Aktiva celkem 1489838 1293077 1254471 1210880 966164 899110 1054261 1168881 1155835
Stala aktiva 546 014 543019 545 390 673621 630872 639850 706489 695 550 700 524
DNM o971 4934 6 548 5693 2614 1901 7823 11049 10 682
DHM 545443 537271 538 842 667 928 633258 637949 698666 687 501 689 842
Obeina aktiva 930229 737255 695194 523 351 316622 251554 340445 463 383 448 458
Zasoby 180 345 183 439 213017 170 132 177147 155794 228956 219718 216 125
Pohledavky 712094 512 247 466 413 310 313 127148 90987 98 967 123 663 122 584
Dlouhodobé pohledavky 56 597 65142 56 597 56 597 389 822 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 655 497 447 105 409 816 253716 126 759 90 165 98 967 123 665 122 584
Penézini prostredky 37790 41 569 15764 42 906 12327 4773 12 522 120 000 109 749
Casové rozliseni aktiv 13593 12 803 13 887 13 908 13670 7706 73 6948 6833
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Rozvaha - Pasiva

TABULKA 2 PASIVA - VLASTNI ZPRACOVANI DLE ROZVAHY

Roky 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Pasiva celkem 1489838 1293077 1254471 1210880 966164 899110 1054261 1168881 1155835
Vlastni kapital 582842 487638 469815 434123 385758 259915 374962 534858 521992
Zakladni kapital 149000 143000 149000 149000 149000 149000 149000 149000 149000

Azio a kapitalové fondy -814 0 0 0 0 0 0 70000 0

Fondy ze zisku 35710 35181 34721 34183 33648 33260 32604 33717 33478

VH minulych let 53032 317847 280341 206393 145731 1560 77646 191359 273617

VH béiného Géetniho obdobi 345914  -14390 5753 44547 57379 76086 115712 90782 65897

Cizi zdroje 905050 803881 782631 775140 568609 634433 672342 608041 613789
Casové rozliseni pasiv 1946 1558 2025 1617 11797 4762 6957 25982 20054
Vykaz zisku a ztrat (Vysledovka)

TABULKA 3 VYSLEDOVKA - VLASTNI ZPRACOVANI DLE VYKAZU ZISKU A ZTRAT

Roy ] 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Trby z prodeje vjrobkii a sluzeb 1639847 877319 931720 956664 921896 995603 1175363 1297729 1235941
Triby z prodeje zhozi 176914 78140 79 359 85719 86514 49312 53729 64812 50162
Vykonova spotieha 1553367 866937 906429 839338 774894 566195 732217 832535 814395
Spotfeba materialu a energie 1202596 633997 672399 622512 568002 390607 547969 630549 610277
Sluzhy 218714 174634 175432 158455 150684 142438 150257 161167 165364
Osobni naklady 361239 204722 210779 230376 241845 250171 273678 274605 272487
Mzdové naklady 262133 149339 153546 167007 175126 181760 198506 198633 201670
Upravy hodnot v provozni oblasti 90677 45 944 52 251 52871 62 851 81643 51101 76 483 73902
Provozni vysledek hospodafeni 400 435 9612 40079 77334 99206 134947 201419 172985 129103
Finan&ni vysledek hospadafeni 55754 -28591  -31290  -21930 27464 -46523  -58651 60710  -73969
Vysledek hospodafeni pfed zdanénim 344 651 -18 979 8789 55 400 71742 86424 142 768 112275 55134
Vysledek hospodafeni po zdanéni 345914  -14390 5753 44547 57379 76086 115712 90782 42030
Cisty obratza tigetni obdobi 2193416 980795 1151835 1129494 1034350 1072341 1273327 1460065 1333434

7.1 Analyza absolutnich ukazateli

Jak jiz bylo feceno, analyzu si rozdélime na 2 ¢asti — konjunktura a obdobi makroekonomickych Soki




7.1.1 Horizontalni analyza rozvahy

TABULKA 4 HORIZONTALNI ANALYZA AKTIV 15-19 - VLASTNI ZPRACOVANI NA ZAKLADE ROZVAHY

Roky 15/16 16/17 17/18 18/19

Zména abhs. index abs. index ahs. index abs. index
Aktiva celkem -196 761 -13,21%  -38606  -2,99% 43591 -3.47% -244716 -20,21%
Stala aktiva -2995  -0,55% 2371 0.44% 128231 2351% -37749  -5,60%
DM 4363 764,10% 1614 32,71% -855  -13,06% -3079  -54,08%
DHM 8172 -1,50% 1571 0,29% 129086 23,96% -34670  -5,19%
Obezna aktiva -192974  -20,74% 42061  -5,71% -171843 -24.72% -206729 -39,50%
Zasoby 3094 1,72% 29578 16,12%  -42885 -20,13% 7015 4,12%
Pohledavky -199847 -2506% -45834  -B95% -156100 -33.47% -183165 -59,03%
Dlouhodobé pohledavky 8545 15,10% -8545 -13,12% 0 0,00% -56208 -99,31%
Kratkodobé pohledavky  -208392 -31,79% -37289  -8,34% -156100 -38,09% -126957 -50,04%
Penéini prostiedky 3779 10,00% -25805 -62,08% 27142 172,18% -30579 -71.27%
Casové rozliseni aktiv -792 5,83 1084 8,47% 21 0,15% -238 -1,71%

Celkova aktiva Podniku XYZ v téchto letech postupné klesaly. To je primarné zplUsobeno odpisovanim

dlouhodobého majetku a nenabyvanim nového, a také poklesem obéznych aktiv i pohledavek. V roce

2018 doslo k nejvétsimu narlstu dlouhodobého majetku o necelych 24 % diky investicim do novych

zatizeni a technologii. U obéznych aktiv byl v urlitych letech pokles ponékud rapidnéjsi. Jedna se

pohledavek jak kratkodobych (-28 %), tak i dlouhodobych (-32 %).

TABULKA 5 HORIZONTALNI ANALYZA PASIV 15-19 - VIASTNI ZPRACOVANI NA ZAKLADE ROZVAHY

vrve

Roky 15/16 16/17 17/18 18/19

Zména abs. index abs. index abs. index abs. index
Pasiva celkem -196 761 -13,21%  -38606  -2,99% -43591 -347% -244716 -20,21%
Vlastni kapital 95204 -16,33% -17823 -360% 35692 760% -4836h -11,14%
Zakladni kapital 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Azio a kapitalové fondy 814 100,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Fondy ze zisku -529 -1,48% 460 -1,31% -538  -1,55% -535 -1,57%
VH minulych Let 264815 499,35% -37506 -11,80% -73948 -26,38% -60662 -29,39%
WH béiného Ocetniho obdobi  -360 304 -104,16% 20143 139,98% 38794 &74,33% 12832 28,81%
Cizi zdroje -101169  -11,18%  -21250  -2,64% 7491 -0,96% -206531 -26,64%
Casové rozlideni pasiv -388  -19,94% 467  29,97% -408 -20,15% 10 180 629,56%

U pasiv v téchto letech nastala nejvétsi zména v roce 2019, kdy se celkova hodnota sniZila o 20 %.

Hlavni zmény v pasivech se tykaji vysledku hospodareni, kde je vidét postupny narlst az do roku 2019,

kdy se rlst pomalu zacina zastavovat kvli nastupu obdobi makroekonomickych sokl. Mazeme si taky

povsimnout poklesu cizich zdrojd, coz je disledkem splaceni zavazk( Podniku XYZ.
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TABULKA 6 HORIZONTALNI ANALYZA AKTIV 20-23 - VLASTNI ZPRACOVANI NA ZAKLADE ROZVAHY

Roky 19/20 20721 21/22 22/23

Zména abs. index abs. index abs. index abs. index
Aktiva celkem -67054 -694% 155151 17.26% 114620 10,87% -13046  -1,12%
Stala aktiva 3978 0,63% 66639 1041% 7939 -1,12% 1974 0,28%,
DNM 713 -27,28% 5922 311,52% 3226  41,24% S367 0 -3.32%
DHM 4691 0,74%  e0717 9.52% -11165 -1,60% 2341 0,34%,
ObeZna aktiva -60 068 -20,55% 86891 35,34% 122938 36,11% -14925  -3,22%
Zasoby -21353 -12,08% 73162  46,96% 92386 -4,03% -3593 -1,64%|
Pohledavky -36 161 -28,44% 7980 8,77% 24698  24,96% 1081 -0,87%
Dlouhodobé pohledavky 433 111,31% -822 -100,00% 0 0,00% 0 0,009
Kratkodobé pohledavky -36 594  -28,87% 8802 9,76% 24698  24,96% 1081 -0,57%
Penéini prostiedky -7554 -61,28% 7749 162,35% 107478 B858,31%  -10251  -8.,54%
Casové rozligeni aktiv -5964 -43,63% -379 -4,92% -379 0 -5,17% 95 -1.37%

Celkovy stav aktiv v dobé makroekonomickych Sokd se zménil nejvice v roce 2021 a 2022. Jednim
z dGivodU je narGst dlouhodobého nehmotného majetku 0 312 % v roce 2021, kdy doslo v Podniku XYZ
k ndkupu nového software a také kvili zvyseni poskytnutych zéloh na dlouhodoby nehmotny majetek.
Obézna aktiva se v tomto obdobi z vétsSiny sniZzovala, hlavné v roce 2020 a 2021, cili béhem Covidu.
Postupné s odchdzejicim Covidem se firmé zacaly zase zvySovat pohledavky, diky uvolnéni restrikci

v této dobé.

TABULKA 7 HORIZONTALNI ANALYZA PASIV 20-23 - V/LASTNI ZPRACOVANI NA ZAKLADE ROZVAHY

Roky 19/20 20121 21/22 22/23

Zména abs. index abs. index ahs. index abs. index
Pasiva celkem -67084 -694% 155151 17.26% 114620 10,87% -13046  -1,12%
Vlastni kapital -125843  -3262% 115047  44,26% 159896  4264%  -12866  -2,41%
Zakladni kapital 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Azio a kapitalové fondy 0 0 70 000 -70 000 -100,00%
Fondy ze zisku 379 -1,13% -665  -2,00% 1113 3,41% 239 -0,71%
VH minulych let -144 171 -98.93% 76086 4877,31% 113713 146,45% 82258 4299%
WVH béiného uéetniho obdobi 18707  32,60% 39626 hH2,08% -24930 -21,54%  -24885 -2741%
Cizi zdroje 63824 11,58% 37909 5,98% 64301 -9,56% 5748 0,95%
Casové rozlieni pasiv -7035 -59,63% 2195  45,09% 19025 273,47% -3928 -22,82%

vrve

hlavné diky navratu zpét do normalniho rezimu vyroby po uvolnéni restrikci spojenych s Covidem.
V roce 2022 doslo k nardstu kapitalovych fond o 70 000 tis. KE. Doslo k tomu, protoze firma vydala
zaméstnanecké dluhopisy, kde svym zaméstnanclm nabizi nadstandartni Uroceni a tim podporuje

zaméstnanost. To je také dllezZity faktor, protoZe v okrese Kolin mimo jiné podnika firma na vyrobu
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automobil(l, coz zpUsobuje veliky tlak na vybér zaméstnancl. Poptavka po kvalifikovanych pracovnicich

je z tohoto divodu vysoka.

7.1.2 Vertikalni analyza rozvahy

TABULKA 8 VERTIKALNI ANALYZA AKTIV - VLASTNI ZPRACOVANI NA ZAKLADE ROZVAHY

Roky 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Aktiva celkem 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Stala aktiva 36,65% 41,99% 43,48% 55,63% 65,81% 71,16% 67,01% 59.76% 60,61%
DNM 0,04% 0,38% 0,52% 0,47% 0,27% 0,21% 0,74% 0,95% 0,92%
DHM 36,61% 41,55% 42,95%  55,16% 65,54% 70,95% 66,27% 58.82%  59,68%
ObeZna aktiva 62,44% 57,02% 5542%  43,22% 32,77% 27.98% 32,29% 39,64%  38,80%
Zasoby 12,11%  14,19% 16,98% 14,05% 18,34% 17,33% 21,72%  18,80%  18,70%
Pohledavky 47.80% 39,61%  37,18% 25,63% 13,16%  10,12% 9,39% 10,58%  10,61%
Dlouhodobé pohledavky 3,80% 5,04% 4,51% 4,67% 0,04% 0,09% 0,00% 0,00% 0,00%
Kratkodobé pohledavky 44,00%  34,58%  32,67%  20,95% 13,12%  10,03% 9,39% 10,58%  10,61%
Penéini prostiedky 2,54% 3,21% 1,26% 3,54% 1,28% 0,53% 1,19%  10,27% 9,50%
Casové rozlideni aktiv 0,91% 0,99% 1,11% 1,15% 1,41% 0,66% 0,69% 0,59% 0,59%

V této tabulce si mlZeme povsimnout, Ze v pribéhu let se ménilo procentudlni zastoupeni obéznych

aktiv, které byly az do roku 2017 dominantni. V roce 2018 zacaly prevaZovat stdld aktiva. Hlavnim

dlvodem je fakt, Ze se jedna o vyrobni podnik, takze prevazuji stavby a pozemky nad obéznymi aktivy.

Nemalou ¢ast aktiv tvofi také zdsoby, které jsou ve vétsSim zastoupeni znovu hlavné kvili tomu, Ze se

jednd o vyrobni podnik. Co se tyka pohledavek, pfevazuji kratkodobé pohledavky nad dlouhodobymi,

coz predstavuje agresivnéjsi obchodni politiku Podniku XYZ.

TABULKA 9 VERTIKALNI ANALYZA PASIV - VLASTNI ZPRACOVANI NA ZAKLADE ROZVAHY

Rolky 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Pasiva celkem 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Vlastni kapital 39,12%  37,71% 37,45% 35,85% 39,93% 2891% 35,57% 45,76%  45,16%
Zakladni kapital 10,00%  11,52%  11,88% 1231% 1542% 1657% 14,13% 12,75%  12,89%
Azioa kapitalove fondy -0,05% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 2,99% 0,00%
Fondy ze zisku 2,40% 2,72% 2.77% 2,82% 3,48% 3,70% 3,09% 2,88% 2,90%
VH minulych let 3,06% 24,58% 22,35% 17,04%  15,08% 0,17% 7,36% 16,37%  23,67%
VH bé&Zného téetniho obdaobi 23.22%  -1,11% 0,46% 3,68% 5,94% 5.46%  10,98% 7.77% 5,70%
Cizi zdroje 60,75% 62,17% 62,39% 64,01% 5H8,85% 70,56% 63,77/% 52,02% 53,10%
Casové rozlizeni pasiv 0,13% 0,12% 0,16% 0,13% 1,22% 0,53% 0,66% 2,22% 1,74%

Z této tabulky lze vycist pfevaha cizich zdroji, ke které se budeme vyjadrovat v ramci ukazatell

zadluzenosti. Vlastni kapital je prevainé tvoren vysledkem hospodareni minulych let i béiného

ucetniho obdobi a zakladnim kapitadlem, ktery zlistdva neménny v téchto letech. Jen procentualni

zastoupeni je rizné z divodu zvyseni, i snizeni celkovych pasiv.
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7.1.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

TABULKA 10 HORIZONTALNI ANALYZA VYSLEDOVKY 15-19 - VLASTNI ZPRACOVANI NA ZAKLADE VYKAZU ZISKU A ZTRAT

Roky 15/16 16/17 17/18 18/19

Zména abs. index abs. index abs. index abs. index
Triby z prodeje wrobkl a sluzeb -762 528  -46,50% 54 401 6,20% 24944 2,68% -34768  -3,63%
Trzby z prodeje zbozi -98 774 -55,83% 1219 1,56% 6 360 8,01% 795 0,93%)
Vykonova spotieba -686 430  -44,19% 39 492 4,56% 67091 -7.40% 64444  -768%
Spotreba materialu a energie -568 589  -47,28% 38 402 6,06% -49887 -742% -54510 -5,76%
Sluzby -44 080 -20,15% 798 0,46% -16977 -9,68% 7771 -4,90%
Osobni naklady -156 517 -43,33% 6057 2,96% 19 597 9,30% 11 469 4,980
Mzdové naklady -112794  -43,03% 4207 2,82% 13 451 8,77% 8119 4,86%
Upravy hodnot v provozni oblasti -44 733 -49,33% 6307 13,73% 620 1,19% 9980 15,88%
Provozni wysledek hospodareni -390 823 -97,60% 30487 316,97% 37255 92,95% 21872 2828%
Finanéni vysledek hospodaieni 27163 48,72% 2699 -9,44% 9356 29,90% -3530 -25,21%
Wysledek hospodafeni pied zdanénim -363 660 -105,51% 27768  146,31% 46611 530,33% 16342 29,50%
Vysledek hospodafeni po zdanéni -360 304 -104,16% 20143 139,98% 38794 &74,33% 12832  28,81%
Cisty obratza Géetni obdobi -1212621 -55,28% 171040 1744%  -22341  -1,94% 95144  -B42%

Nejvétsi zpozorovatelnd zména nastala v roce 2016, kde vétsina ¢asti vykazu zisku a ztrat se snizila.

Napfiklad vice jak 100 % zménu vidime u vysledku hospodareni a velkou ¢ast v tomto vysledku hraje

bez mala 47% snizeni trzeb z prodeje vyrobki a sluzeb. Dlvodem tohoto snizeni bylo otevieni nového

zavodu na vyrobu z ¢asti totoZzného vyrobk( nadnarodni skupinou v Polsku. Toto mélo za dasledek

velky tlak od zdkaznikd na snizeni prodejnich cen, ke kterému nakonec doslo. V ramci osobnich

nakladl si mGZeme povsimnout béZzného navysovani platl s postupem rokl, které koresponduje

s trendem navySovani mezd v ramci celé spolecnosti predevsim statnich zaméstnancl a nutnosti

konkurovat v mzdovém ohodnoceni.
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TABULKA 11 HORIZONTALNI ANALYZA VYSLEDOVKY 20-23 - VLASTNI ZPRACOVANI NA ZAKLADE VYKAZU ZISKU A ZTRAT

Roky 19/20 20/21 21/22 22/23
Zména abs. index abs. index abs. index abs. index
Trihy z prodeje wyrobkd a sluzeb 73707 8,00% 179760 18,06% 122366 1041% 61788 -4,76%
Triby z prodeje zho#i -37202  -43,00% 4417 8,96% 11083 20,63% -14650 -22,60%
Vykonova spotfeba -206699 -26,93% 166022 29,32% 100318 13,70% -18140 -2,18%
Spotfeba materiadlu a energie -177395 -31,23% 157362 40,29% 82580 15,07% -20272 -321%
Sluzby 8246 -5,47% 7819 5,49% 10910 7.26% 4197 2,60%
Osobni naklady 8326 3,44% 23507 9,40% 927 0,34% 2118 -0,77%
Mzdové naklady 6634 3,79% 16746 9,21% 127 0,06% 3037 1,53%
Upravy hodnot v provozni oblasti 18792 2990% -30542 -3741% 27382 53,58% -4581  -5,84%
Provozni vysledek hospodaieni 35741 36,03% 66472 49.26%  -28434 -14,12% 43882 -25,37%
Finanéni vysledek hospodafeni -19059 -69,40% -12128 -26,07% -2059  -3,51%  -13259 -21,84%
Vysledek hospodafeni pied zdanénim 16682 23,25% 54344 6146% -30493 -21.36% -57141 -50,89%
Vysledek hospodafeni po zdanéni 18707 3260% 39626 52,08% -24930 -2154% -48752 -53,70%
Cisty obrat za Géetni obdobi 37991 3,67% 200986 18,74% 186738 1467% -126631 -B67%

V obdobi makroekonomickych Sokl se Podnik XYZ zaméroval na udrzbu stabilnich prodeji. Bohuzel
v roce 2023 dochazi k nejvétsimu poklesu vysledku hospodareni, hlavné kvili snizeni prodeje vyrobki
a sluZeb, coZ se také potom odrazi v Cistém obratu za Cisté obdobi. Tento pokles koresponduje se
znamym faktorem, kdy se Podnik XYZ orientuje na stavebni segment a ten vidy v obdobi krizi a
makroekonomickych Sok( reaguje s urcitym zpoZdénim. Firmy se ve strachu z krize nestandartné
predzasobuji, je vSeobecna Spatnd ndlada, casto dochazi k inflaci, a tudiz ke zdraZzovani vstupnich

surovin, ale naproti tomu i vyrobk(, a investice ve stavebnictvi citelné stagnuji.

7.1.4 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

TABULKA 12 VERTIKALNI ANALYZA VYSLEDOVKY - VLASTNI ZPRACOVANI NA ZAKLADE VYKAZU ZISKU A ZTRAT

Roky 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Triby z prodeje vyrobkd a sluzeb 90,26% 91,82% 92,15% 91,78% 91,42% 95,28% 95,63% 95,24%  96,10%
Triby z prodeje zhoZi 9,74% 8,18% 7.85% 8,22% 8,58% 4,72% 4,37% 4,76% 3,90%
Vykonova spotfeba 85,50% 90,74% 89,65% 80,52% 76,84% 54,19% 5957% 61,10% 63,32%
Spotfeba materidlu a energie 66,19% 66,36% 66,50% 59,72% 56,33% 37,38% 44,58% 46,28%  47,45%
Sluzby 12,04%  18,28%  17,35%  15,20%  14,94% 13,63% 1223% 1183% 12.86%
Osobni naklady 19,88% 21,43% 20,85% 22,10% 23,98% 23,94% 2227% 20,15% 21,19%
Mzdové naklady 14,43%  15,63%  15,19% 16,02% 17,37% 17,39%  16,15% 14,58%  15,68%
I.'Jpraw hodnot v provozni oblasti 4,99% 4,81% 5,17% 5,07% 6,23% 7.,81% 4,16% 5,76% 5,75%
Provozni wysledek hospodateni 22,04% 1,01% 3,96% 7,42% 9,84% 12,91% 16,38%  12,70%  10,04%
Finanéni vysledek hospodafeni -3,07% -299% -3,09% -2,10% -2,72% -445% -4,77% -4,46%  -5,75%
Vysledek hospodafeni pfed zdanénim 18,97%  -1,99% 0,87% 5,31% 7,11% 8.46%  11,62% 8,24% 4,29%
Vysledek hospodafeni po zdanéni 19,04%  -1,51% 0,57% 4.27% 5,69% 7.28% 9,41% 6,66% 3,27%

Z tabulky mizZeme vycist, Ze skoro absolutni vétsSinu trzeb tvofi trzby z vyrobku a sluzeb, a to

z minimalné 90 % ve zkoumanych letech. Vykonova spotreba tvofila vétsinu let vice jak 60 % veskerych
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nakladl. V roce 2020 se snizilo toto procento na pouhych 37 % hlavné z dlvodu celkového snizeni jak

trzeb, tak nakladd v dasledku Covidu.

7.2 Analyza rozdilovych ukazatell

Jednad se o ukazatel &istého pracovniho kapitdlu CPK. Vypo&ita se jako rozdil obéZnych aktiv a
kratkodobych zavazki. Hodnota Cistého pracovniho kapitalu by v Zzadném pripadé neméla byt zaporna,
protoZe by ukazovala na mozné problémy s placenim zavazk(, a tudiz i ziskavanim novych financénich

zdroja.

TABULKA 13 CISTY PRACOVNI KAPITAL - VLASTNI ZPRACOVANI

Roky 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Obéina aktiva 930229 737255 695194 523351 316622 251554 340445 463383 448458
Kratkodobe zavazky 629042 550454 588466 436439 211450 159742 237990 168605 181161

CPK 301187 1686801 106728 86912 105172 91812 102455 294778 267297

Podnik XYZ ma Cisty pracovni kapital v kladnych &islech ve vSech zkoumanych letech. Tento fakt znadi,
Ze firma je schopna v€as hradit své zavazky. To je pfiznivym signdlem pro stavajici i potenciondlni
véritele. Nejmensich hodnot se dostavilo kolem zacatku Covidu, cozZ je ale pochopitelné. Po skonéeni

restrikci se CPK zacal zas dostavat do byvalé formy.

7.3 Analyza pomérovych ukazatell

7.3.1 Ukazatele rentability

V této kapitole se podivdame na ukazatele rentability, hlavné tedy na rentabilitu aktiv (ROA), vlastniho

kapitalu (ROE) a rentabilitu trzeb (ROS).

TABULKA 14 UKAZATELE RENTABILITY - VLASTNI ZPRACOVANI

23,14%
59,14%
16,21%

4,58%
12,76%
5,13%
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7,43%
18,60%
7,02%

9,83%
34,02%
8,38%

13,54%

38,08%
11,32%

9,61%
20,99%
8,07%

Roky 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
EBIT 344 681 -18 979 5789 55400 71742 88424 142 768 112 275 55134
Aktiva 1489836 1283077 1254471 1210880 966 164 899110) 1034261| 1168881) 1135835
Vlastni kapital 582 842 487 638 469 815 434123 385758 259915 374 962 534 858 521992
Triby 2126 695 974834) 1031969 1080655 1021755 1055549| 1261755 1352008] 1305000

4,77%
10,56%
4,22%




GRAF 1 UKAZATELE RENTABILITY - VLASTNI ZPRACOVANI
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Z tabulky mizZeme vycist, Ze hodnoty ukazatele rentability aktiv kromé prvniho zkoumaného roku maji
konstantni narist aZz do roku 2022. Tento ukazatel méfri, jak efektivné dokaze podnik vyuZivat sva aktiva
vykazoval nadpriimérny zisk. Zatimco nejnizsi hodnoty jsme dosahli v roce 2016 byl podnik ve ztraté,
a proto také ukazatel ROA vychazi negativni. V obdobi konjunktury mizeme obecné fict, Ze ROA se od
roku 2017 zvySoval a ani v obdobi makroekonomickych okl se aZ do roku 2022 nezastavil. Od tohoto

roku se s nizsim ziskem sniZovala taky hodnota ukazatele.

Dale se podivame na rentabilitu vlastniho kapitalu. Tento ukazatel ndm vypovida o efektivité podniku
ve vyuZivanivlastniho kapitdlu, takZe zdrojl vlastnich investord, ke generaci zisku. Ukazatel ROE, stejné
jako ROA, dosahnul nejvyssi hodnoty vroce 2015 se stejnou pfi¢inou, a to nadprlmeérny zisk.
V prabéhu let se sniZoval vlastni kapital, a tim padem se navySoval ukazatel ROE. Stejné jako tomu
bylo u ROA, podnik vykazal ztratu v roce 2016, tudiz ukazatel vychazi negativni. V dobé konjunktury se
zvySoval a bylo tomu tak i v obdobi makroekonomickych Sokl. Priibéh se obratil v roce 2022, diky
snizeni zisku a sou¢asnému zvyseni vlastniho kapitalu. Podobné tomu bylo i v roce 2023, kdy za nizsi

hodnotu ukazatele odpovida nizsi vykazany zisk.

Poslednim pocitanym ukazatelem rentability je rentabilita trZzeb. Ta ma vlastné stejny pribéh, jako

predchozi dva. S tim rozdilem, Ze v roce 2015 figuruji nadprlimérné trzby a v roce 2016, v roce ztraty,

cvvs
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dochazelo ke konzistentnimu zvySovani hodnoty ukazatele a v obdobi makroekonomickych sokl tomu

nebylo jinak, az do roku 2023, kde se snizuji trzby.

7.3.2 Ukazatele aktivity

TABULKA 15 UKAZATELE AKTIVITY - VLASTNI ZPRACOVANI

Roky 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Obrat aktiv 1,22 0,74 0,81 0,86 1,04 1,16 1,17 1,17 1,11
Obrat zdsob 10,07 5,21 4,75 6,13 5,69 6,71 5,37 6,20 5,95
Doba obratu zdsob 36 70 77 60 54 54 68 29 61
Doba splatnosti pohleddvek 143 196 168 109 45 32 29 33 35
Doba splatnosti zdvazki 181 306 281 270 204 220 198 162 173

Zaénéme ukazatelem obratu aktiv, ktery ma podle Knapkové (2017, str. 107/108) doporuéenou
minimalni hodnotu 1. Podnik XYZ tohoto minima dosahuje ve vétsiné zkoumanych rokd, vyjma 2016,

vvvvvvvv

2017 se ukazatel dostava zase do normalu.

Prejdeme-li k obratu zasob, mdzZeme si povSimnout celkem kratké doby obratu zasob. Idedini vyse
tohoto ukazatele se lisi podle odvétvi, ale ve vyrobnim priimyslu, ve kterém podnikd nase zkoumana

evvs

nadpriimérnou vysi trzeb.

Dale se zamérime na dobu splatnosti pohledavek. Mizeme si vSimnout, Ze v dobé konjunktury
poskytovala svym obchodnim partnerdm mnohem vétsi ¢as na splaceni, nez tomu bylo v obdobi
makroekonomickych Sokd. Davodl je vice. Zaprvé, v dobé konjunktury byla vétsi hodnota celkovych
pohledavek. Ale hlavnim dlvodem je fakt, Ze od roku 2019 se Podnik XYZ soustiedil vyhradné na

kratkodobé pohledavky, s nimiz je spojena ve vysledku i kratsi doba splatnosti.

Poslednim pocitanym ukazatelem aktivity je doba splatnosti zavazk(. Tento ukazatel udava, jak rychle
je firma schopna splatit své zavazky. Obecné by méla byt delSi nez doba splatnosti pohleddvek, aby
nedoslo k naruseni finanéni stability firmy. Tomu tak ve vSech zkoumanych letech doopravdy je.

Nejvyssi hodnoty je nabyto v roce 2016, znovu poukazujic na nizsi trzby v tomto roce.
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7.3.3 Ukazatele zadluzenosti

Jak jiz bylo zminéno v teoretické ¢asti, tyto ukazatele funguji jako ukazatele Grovné rizika, které podnik

nese. Podivame se bliZ na celkovou zadluzenost, miru zadluzenosti a Urokové kryti.

TABULKA 16 UKAZATELE ZADLUZENOSTI - VLASTNI ZPRACOVANI

Roky 2017 2018 2020 2021 2022 2023
Celkovi zadluZenost 610 620 62% 64% 5954 71% 64% 52% 53%
Mira zadluZenosti 1,55 1,65 1,67 1,79 1,47 2,44 1,79 1,14 1,18
Urokové kryti 7.43 0,26 1,36 3.28 3,49 4,91 5,44 4.43 3,46

Prvnim pocitanym ukazatelem je celkova zadluzenost. V literaturach se idedlni hodnoty tohoto
ukazatele pohybuji mezi 30 a 60 %. Hodné tedy znovu zalezi na odvétvi a na schopnosti podniku splacet
své zavazky. Podnik XYZ se v dobé konjunktury pohyboval kolem 63 % zadluZenosti. To je hlavné kvl
tomu, Ze byli schopni rychle plnit svoje zavazky a tim padem méli vice véfitell. Nejvyssi zadluzenost
byla dosazena v roce 2020, kdy se znovu zacala rozjizdét vyroba po Covidu. V poslednich letech firma

udrZuje hranici kolem 50 % zadluzenosti.

Pokracujeme mirou zadluZenosti, kterd nabyva dulezZitosti v pfipadé, Ze firma Zada o novy Gvér. Tento
ukazatel pomahd bance rozhodnout, zda bude Uvér poskytnut. Obvykle je doporucovan pomér cizich

zdroju a vlastniho kapitalu 1:1. Prlibéh tohoto ukazatele je obdobny prvnimu zminénému.

Ukazatel Urokového kryti popisuje, kolikrat by mohl zisk podniku klesnout, aby byly stale kryty cizi

zdroje. Ve vsech letech, kromé roku 2016, je hodnota nad doporucovanym minimem, tudiz firma je

evvs

tohoto ukazatele, jejiz pficinou je vyrazné nizsi EBIT neZ v ostatnich letech.

7.3.4 Ukazatele likvidity

Posledni ze zkoumanych pomérovych ukazatel( jsou ukazatele likvidity. V praktické ¢asti této prace se

podivame na vSechny 3 stupné tohoto ukazatele.

TABULKA 17 UKAZATELE LIKVIDITY - VLASTNI ZPRACOVANI

Roky 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Béina likvidita 1,34 1,18 1,20 1,50 1,57 1,43 2,75 248
Pohotovi likvidita 1,01 0,82 0,81 0,66 0,60 0,47 1,45 1,28
Hotovostni likvidita 0,08 0,03 0,10 0,06 0,03 0,05 0,71 0,61
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GRAF 2 UKAZATELE LIKVIDITY - VLASTN{ ZPRACOVAN{
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Bézna likvidita (likvidita Ill. stupné) ukazuje schopnost podniku platit svym véfitellim, pokud by byla
véechna jeho obézna aktiva preménéna na hotovost. Doporucend hodnota je v rozmezi 1,5-2,5.
Z tabulky mGzeme vycist, Ze vétSinu zkoumanych rok( se hodnoty pohybuji kolem té doporucené.
Vyjimkou jsou hlavné roky 2017 a 2018, kde jsou hodnoty ukazatele nizsi. V roce 2017 k tomuto zavéru
doslo hlavné kvdli intenzivnéjSimu sniZzovani obéznych aktiv, a naopak zvySovanim kratkodobych
zadvazk( vici predeslému roku. Naopak v roce 2022 hodnota dosahuje 2,75 coZ je nad doporuéenou
hodnotou. Kvili obdobi makroekonomickych Sok Podnik XYZ omezil kratkodobé zavazky. Oproti tomu

se obéznd aktiva od predeslého roku navysila.

Pohotova likvidita (likvidita II. stupné) se lisi od bézné tim, Ze do obéznych aktiv nezapocitava zasoby.
Tim se lépe vyjadiuje schopnost firmy splacet své kratkodobé zavazky. Doporucend hodnota se neda
s hodnotou 0,47, cozZ je i o dost méné nez doporucena hodnota. Za dlleZité v tomto vyvoji muize byt
vniman ten fakt, Ze v roce 2021 byl vysoky narlst obéznych aktiv a zasob jakbysmet. Kratkodobé
zavazky ale také zazili vyrazny vzrlst oproti roku predchazejicimu, tudiz hodnota ukazatele je o néco
nizsi, néZ roky jiné. Opacného extrému bylo nabyto v roce 2022 s hodnotou 1,45. Tato hodnota je
dvakrat vétsi nez spodni hranice doporucované hodnoty. Dlvodem tohoto vysledku je pokracujici
narlst obéznych aktiv, ale snizeni kratkodobych zavazk(i. Mizeme si také povsimnout klesajici
tendence tohoto ukazatele az do roku, kde doslo ke zminovanému extrému. V roce 2023 se ukazatel

zase snizuje.
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Hotovostni likvidita (likvidita I. stupné), také oznaCovana jako cash ratio, zahrnuje jen nejlikvidnéjsi
polozky rozvahy, a to penézni prostfedky na béznych uctech nebo v pokladné. Doporucovana hodnota
je stanovena v mezich od 0,2 do 0,5. V obdobi konjunktury si mizeme v tabulce vSimnout, Ze podnik
nedosahuje doporucovanych hodnot. Jednoduse Podnik XYZ v téchto letech nedisponoval penéznimi
prostfedky. V roce 2022 a 2023 tomu je naopak, kdy podnik disponuje az moc velkou hodnotou

penéznich prostredkd, tudiz i ukazatel hotovostni likvidity je vyssi neZ doporucovana hodnota.

7.4 Index 05

V dalsi ¢asti praktické ¢asti se podivame na vyvoj financniho zdravi v pribéhu zkoumanych let. Analyza
finan¢niho zdravi je zasadnim krokem pro posouzeni jeho stability a dlouhodobého Uspéchu. Tato
analyza by ndam meéla poskytnout klicové informace pro strategické rozhodovani a identifikaci
pfipadnych rizik a pfileZitosti. Jako v pfedeslych podkapitolach praktické ¢asti si rozdélime zkoumané
roky na dvé obdobi, a to obdobi konjunktury 2015-2019 a obdobi makroekonomickych Sok( 2020-

2023, provazenych pandemii COVID — 19 a geopolitické nestability zplsobené valkou na Ukrajiné. Tuto

7.4.1 Obdobi konjunktury 2015-2019

GRAF 3 INDEX 05 - ZDROJ: FINANCNIZDRAVIMSP
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Z grafu s hodnotami INO5 si mUZeme povSimnout klesajiciho vyvoje trendu, a to presné -12,6 %. Tento

vyvoj mlze byt dosti zkresleny, protoZe v roce 2015 byl vykazan nejvétsi zisk, a naopak v roce 2016
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byla zaznamenana ztrata. TudiZ tempo vyvoje neni tak smérodatné. P¥i posouzeni jednotlivych rokd a
jejich vypocitanych indexd mlzZeme vidét, Ze rok 2015 dosahnul hodnoty 1,78, cozZ poukazuje na pevné
finanéni zdravi podniku, ktery tvofi hodnotu. V letech 2016-2018 se hodnoty dostavaji do cervené
z6ny, kdy naopak podnik postrada financni zdravi hodnotu netvofi Cili ztraci. V roce 2019 se zacina
Podnik XYZ probouravat do oranZové zény, aneb rizikové zény slabého finanéniho zdravi neurcitych
vysledkl. Tento vyvoj ndm ukazuje lepsi vyhlidky do obdobi makroekonomickych $okd, nez tomu bylo
doposud. V obdobi konjunktury totiz podnik investoval do expanze a modernizace a také zapusobil na

vyvoj podniku v tomto obdobi konkurencni tlak.

7.4.2 Obdobi makroekonomickych Sokl 2020-2023

GRAF 4 INDEX 05 - ZDROJ: FINANCNIZDRAVIMSP
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Paradoxné tempo vyvoje trendu je pfijatelnéjsi nez v obdobi minulém v hodnoté -4,2 %. Stale bohuzel
pro Podnik XYZ vyhlidky na dalsi roky ohledné finan¢niho zdravi nevypadaji dobre. Pocatkem obdobi
let 2020-2023 se hodnota INO5 zvySovala az do roku 2022, kde se zase zacala sniZovat. Hodnota indexu
pro vSechny roky vtomto obdobi vychazi v oranZové zéné, coZ zndzornuje rizikovou zénu slabého
finanéniho zdravi a neurditych vysledk(. Podnik XYZ v tomto obdobi prosperoval vice nez v obdobi
minulém. Je tomu tak z rliznych ddvodu, napfiklad proto, Ze tento podnik pfijal Usporna opatieni a
efektivné fidil své naklady. Také je flexibilni ve vyrobnim procesu, kdy dobfe reagoval na zmény

v poptavce a nabidce béhem makroekonomickych sokd.
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7.4.3 Predikce pro rok 2024 a dalsi roky

Predikce finanéniho zdravi pro budouci obdobi je klicovou soucasti strategického planovani a
dlouhodobého Uspéchu kazdého podniku. V této ¢asti se zaméfime na analyzu o¢ekdvaného vyvoje
finanéniho zdravi Podniku XYZ pro nadchazejici rok 2024 a dalsi roky. Tato prognéza by ndm méla
poskytnout voditko pro formulaci strategii a opatfeni potifebnych k udrzeni a zlepseni financni stability.
Predikci finan¢niho zdravi provedeme pomoci indexu 05. Zkoumat budouci vyvoj indexu INO5 budeme
pomoci dvou hlavnich metod, a to linearni a polynomické regrese. Tyto metody ndm umozni posoudit

mozné trendy a potazmo vytvorit predstavu pro nadchazejici roky.
GRAF 5 INDEX 05 - VLASTNI ZPRACOVANI
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PFi zpracovavani grafu jsme vychazeli z hodnot Indexu 05 v letech 2022-2023 z predeslé podkapitoly.
Jedna se o hodnoty 1,12 v roce 2020, 1,29 v roce 2021, 1,26 v roce 2022 a 0,99 v roce 2023. Poté jsme
vyuzili dvou funkci, a to linedrni a polynomickeé regrese. Vysledky téchto funkci nejsou zrovna lichotivé
pro Podnik XYZ, ale znovu plati, Ze financni zdravi mizZe byt zkreslené z mnoha dlvodu. Napfiklad
podnik vyuZziva své zisky k ¢astym investicim do modernizace vyrobnich technologii, Uspory energii
vystavbou fotovoltaické elektrarny atd. Tyto vysledky by ale za kaZzdou cenu méli podnik vystrasit a
zazehnout snahu o revitalizaci, aby se nejpozdéji do roku 2025 dostali do zelené zény. Moje doporuceni
by bylo pokusit se dostat v roce 2024 do podobnych hodnot indexu 05, jako tomu bylo v roce 2021 a
2022, kolem 1,25 a pozdéji v roce 2025 se dostat do zelenych hodnot kolem hodnoty INO5 1,6, kdy
podnik zacina tvofit hodnotu a ukazuje pevné financni zdravi. Z ekonomického pohledu bych podniku
XYZ doporucil, Ze vySe zminovanych vysledk( dosahne podnik XYZ napfiklad zvySenim EBITU nebo

moznym snizenim kratkodobych zavazk(. Jak by linedrni a polynomickd funkce mohly vypadat
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v pripadé alespon c¢astecnych vyuziti mych doporuceni a vypocet pro rok 2026 si ukazeme na dalsim

grafu.

GRAF 6 PREDIKCE INDEX 05 - VLASTNi ZPRACOVAN{

index 05

y = 0,0368x% - 0,2001x + 1,394 y = 0,0574x + 1,0507

1,8
16
1,4
1,2

0,8
0,6
0,4
0,2

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Pokud by se Podniku XYZ povedlo dosdahnout stanovenych hodnot pro roky 2024 a 2025, tak by se
hodnoty pro rok 2026 mohly pohybovat v intervalu od 1,45 do 1,8. Tento vysledek by, pfi pozitivnim

vyvoji trendu, pro firmu znamenal ukazku pevného financniho zdravi.
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8 Interpretace vysledk( analyzy, doporuceni a

navrhy

V této Casti se zamérime na interpretaci vysledk( analyzy a nasledné navrhnu firmé doporuceni a

navrhy na zleps$eni financni situace Podniku XYZ.

8.1 Interpretace vysledki financni analyzy

Finanéni analyzu jsme zacali analyzou absolutnich ukazatel(. Nejprve jsme udélali horizontalni analyzu
rozvahy, ve které jsme si mohli vSimnout poklesu celkovych aktiv, a tim padem i pasiv, v pribéhu
zkoumanych rokd v dobé konjunktury. Nejvétsi narlist dlouhodobého majetku jsme zaznamenali
v roce 2018, kdy se hodnota zvysila o necelych 24 %. Tento narist byl zplsoben investicemi do novych
zafizeni a technologii. ObéZna aktiva ve vétSiné zkoumanych rok( klesala, jelikoz doslo k hlavné
k poklesu pohledavek jak kratkodobych v -28 %, tak i dlouhodobych v -32 %. Co se tyka pasiv, tak
nejvétsi zmény byly zaznamendny ve vysledku hospodareni, ktery se v obdobi konjunktury zvySoval az
do roku 2019, kdy se tento rlst zacind zastavovat s nastupem obdobi makroekonomickych Sok(. Také
jsme si mohli vS§imnout sniZzovani cizich zdroj(, coz bylo disledkem splaceni zavazk( podniku.

V obdobi makroekonomickych Sokl se celkovy stav aktiv zménil nejvice na prelomu rokl 2021 a 2022,
kdy doslo k velkému nardstu dlouhodobého nehmotného majetku o0 312 %. Doslo zde totiz k ndkupu
nového software a také se zvysili poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek. Béhem
pandemie Covid-19 se podniku sniZovaly pohledavky, ale po uvolfiovani restrikci spojenych s touto
pandemii se zacaly zase zvySovat. Celkova pasiva se v tomto obdobi spiSe zvySovala diky navratu do
normalniho rezimu vyroby. Také jsme v roce 2022 zaznamenali narUst polozky kapitalovych fondd, kdy

doslo k vydani podnikovych dluhopist pro zaméstnance o 70 000 tis. K¢.

Dale jsme se podivali na vertikdlni analyzu rozvahy, kde jsme si mohli povSimnout zmény
v procentualnim zastoupeni obéznych aktiv, kterd az do roku 2017 byla dominantni. V roce 2018 tomu
tak nebylo, jelikoZ zacaly ve firmé prevaZovat stalad aktiva. Hlavnim divodem této zmény byly nakupy
staveb a pozemkd, jelikoZz se jednd o vyrobni podnik. Kratkodobé pohledavky prevazovaly nad
dlouhodobymi, coz nam poukdzalo na agresivnéjsi obchodni politiku Podniku XYZ. Vlastni kapital
v pasivech byl tvofen vétSinovou ¢asti z vysledkl hospodareni, jelikoz zakladni kapital zGstaval

neménny. Hodnota cizich zdroji ve vSech zkoumanych letech pfevazovala hodnotu vlastniho kapitalu.
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PFi horizontalni analyze vykazu zisku a ztrat v obdobi konjunktury jsme si vSimli velkych zmén v trzbach
mezi roky 2015 a 2016. Slo o skoro 50 % zménu mezi témito lety. Samozfejmé dochazelo i k navy$ovéni
osobnich nakladd, hlavné tedy u mezd, kdy se pocitda srocnim navySovanim platu. V obdobi
makroekonomickych sokl jsme vidéli navySovani trzeb az do roku 2023, kde se hodnota sniZovala, a
to hlavné z divodui zacinajici krize ve stavebnictvi, které je pro podnik XYZ nosnym odvétvim. Vertikalni
analyza vykazu zisku a ztrat nam poukazala na prevahu zastoupeni trzeb z vyrobk( a sluzeb v celkovych
trzbach, protoZe podnik funguje ve zmifiovaném primyslovém odvétvi. Vykonova spotreba tvorila

vétsSinu veskerych nakladd.

V dalsi ¢asti jsme se podivali na analyzu rozdilovych ukazatell. V rdmci této analyzy jsme se podivali na
ukazatel Cistého pracovniho kapitdlu, ktery mél kladnou hodnotu ve vSech zkoumanych letech, coz
nam ukazalo pfiznivy stav pro stavajici i potencionalni véfitele. Nejmensi hodnota byla namérena se

zacatkem pandemie, postupné se viak zacal CPK dostavat zpatky do normy.

Dale jsme se podivali na analyzu pomérovych ukazatel(l, pocinaje ukazateli rentability. Rentabilita aktiv
méla konstantni narlst aZz do roku 2022. Nejvyssi hodnoty bylo dosazeno v roce 2015, zatimco nejnizsi
bylo dosazeno v roce 2016, kdy byl podnik ve ztraté. Co se tyka rentability vlastniho kapitalu, ukazatel
ROE mél nejvyssi hodnotu v roce 2015. V pribéhu zkoumanych let se ukazatel spiSe navysoval.
Poslednim ukazatelem rentability je rentabilita trzeb, ktera méla obdobny pribéh jako predchozi dva.
Extrém(l se dostavilo v letech 2015 a 2016 kvili tomu, jak jiz bylo feceno, Ze podnik v roce 2015

vykazoval nejvétsi zisk a v roce 2016 vykazoval ztratu.

DalSimi zkoumanymi ukazateli byly ukazatele aktivity. U ukazatele obratu aktiv dochazi ve vétsiné let
Doba splatnosti pohledavek byla srovnatelné vétsi v obdobi konjunktury, kdy podnik poskytoval vétsi
Cas na splaceni svym obchodnim partnerdim. Doba splatnosti zavazk( ukdazala na fakt, Ze v Podniku XYZ
je delsi doba splatnosti pohledavek nez doma splatnosti zavazk(. To znamena, Ze nedochazi k naruseni

finanéni stability firmy.

Pak jsme presli k ukazateldm zadluZenosti, kde celkova zadluzenost se pohybovala o par procent nad
doporucenou hodnotou. V tomto odvétvi to ale neni nezvyklé. V obdobi makroekonomickych sok se

pak podnik udrzoval u hranice 50 % celkové zadluZenosti. Mira zadluZenosti $la ruku v ruce s celkovou

evvs

hodnoty v roce 2016. Tento rok byl jediny, kdy hodnota tohoto ukazatele byla nizsi nez doporucena.
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PFi zpracovani ukazatell likvidity jsme dosli k zavéru, Ze bézna likvidita ve vétsiné zkoumanych letech
dosahovala doporucované hodnoty, kromé rokd 2017 a 2018, kde byly hodnoty ukazatele niZzsi.
kvlli narGstu obéznych aktiv a zasob. Nejvyssi hodnota byla naméfena v roce 2022 — 1,45, kvdli
narlstajicim obéznym aktiviim, ale sniZovani kratkodobych zavazk(. V obdobi konjunktury jsme si
mohli vS§imnout, Ze hodnota ukazatele hotovostni likvidity nenabyvala doporucovanych hodnot, jelikoz

podnik nedisponoval penéznimi prostfedky.

Poslednim zkoumanym ukazatelem byl Index 05, kde v obdobi konjunktury jsme si mohli vS§imnout
vyvoje trendu -12,6 %. Hodnoty ukazatele byly v letech 2016, 2017 a 2018 v ¢ervené zéné, tudiz
netvofili hodnotu a ztracely. V roce 2015, jako jediném, se dostala hodnota indexu do zelené zény,
ktera poukazuje na finanéni stabilitu. V roce 2019 dochazi k pfechodu do oranZové zény, ktera sice
znadi financni nestabilitu a riziko, ale probourala cestu pro pozitivni vyvoj do dalSich let. V dobé
makroekonomickych soku byl vyvoj trendu -4,2 %. Oproti obdobi konjunktury, byly hodnoty v tomto
obdobi vSechny v oranZové zéné. V ramci tohoto ukazatele jsme se také podivali na predikci pro rok
2024 a dalsi roky a pripravili doporuceni pro tento podnik, aby se dostala do zelené zdny, znacici silu

finan¢niho zdravi podniku.

8.2 Doporuceni a navrhy

Za¢neme-li od konce, tak mé doporuceni firmé je dostat se na hodnotu indexu 05 1,25 v roce 2024 a
v roce 2025 na hodnotu 1,6, kterd uz je v zelené zéné. Pokud by se to Podniku XYZ podafilo, je moZna
pocitat s predikci hodnoty ukazatele pro rok 2026. Tato hodnota by se méla pohybovat v intervalu od
1,45 do 1,8. Dosahnout takového vysledku pro rok 2024 hodné zaleZi na pfistupu firmy k dalsim rokam.
Prozatim tomu bylo tak, Ze vétSina zisku se investovala zpét do firmy, a proto hodnota Indexu 05
vychazi dost nizka. Doporucoval bych, jak jsem jiZ ve své praci zminoval, zaméfit se na zvyseni EBITU.
Toho docili firma zvySenim ukazatele ROA, tudiz zlepSenim vyuZiti aktiv pro sv{j zisk. Ve stejném duchu
bych také doporucoval pokusit se zvysit trzby, snizit naklady a popripadé popremyslet o zlepseni marzi
v prodejich. Také bych doporucil zaméfit se na dnes moderni umélé inteligence, které by mohly vést
ke snizovani poctu zaméstnancu a tim Uspore mzdovych prostiedk(. Zlepsenivysledkd indexu 05 mize
podnik také dosahnout, pokud by byla schopna trochu vice vyuzivat vlastni kapital a omezit cizi zdroje.

Likvidita ma v poslednich letech klesajici trend, tak bych se zaméfil na snizeni kratkodobych zavazkd.
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Zaver

Tato bakaldrska prace je finanéni analyzou vybraného podniku a analyzou finanéniho zdravi v obdobi

konjunktury 2015 a7 2019 a v obdobi makroekonomickych Sokd 2020 az 2023.

V teoretické ¢asti byl nejdrive vysvétlen pojem finanéni analyzy, jeji uzivatelé a cile finan¢ni analyzy.
Dale byly popsany metody finanéni analyzy. Nejprve jsme se podivali na absolutni ukazatele jako jsou
horizontaIni a vertikaIni analyza. Pak jsme presli k rozdilovym ukazatellim, kde jsme si ukazali vypocet
a vysvétleni Cistého pracovniho kapitalu. DalSimi feSenymi byly rozdilové ukazatele, kde jsme se
nejprve zaméfili na pomérové ukazatele. Prvnimi z nich byly ukazatele rentability, kde jsme se podivali
na rentabilitu aktiv, kterd poukazuje na schopnost podniku vyuzivat sva aktiva k zisku. Déle jsme se
podivali na rentabilitu vlastniho kapitalu, ktery ukazuje efektivitu vyuziti vlastniho kapitdlu pro zisk.
Rentabilita trZeb byla zminéna jako klicovy ukazatel pro hodnoceni efektivity podniku. Pak jsme presli
k ukazatelim aktivity. Jako prvni jsme se podivali na obrat aktiv, ktery ma doporucenou minimalni
hodnotu 1, ale poukazali jsme na fakt, Ze ukazatele aktivity se lisi v rlznych odvétvich. DalSim
ukazatelem byl obrat zdsob a doba obratu zdsob, ktera se divd na vyuzZiti zasob pro trzby v jednom
roce. Doba splatnosti pohledavek nam pomze ukazat, jak dlouho podnik poskytuje svym obchodnim
partneriim bezplatnou pujcku. Doba splatnosti zavazk( tvofi podobny obrazek stim rozdilem, Ze
poukazuje na rychlost splaceni podniku svym véfitelim. DalSimi probiranymi ukazateli byly ukazatele
zadluZenosti, které funguji jako ukazatele Urovné rizika, které podnik nese vzhledem k poméru a
strukture vlastniho kapitalu a cizich zdroj(i. Nejprve jsme se podivali na ukazatele zadluzenosti. Celkova
zadluZenost je zakladnim indikatorem miry zadluZeni. Doporucovana hodnota byla urcena literaturou
na interval mezi 30 a 60 %. Mira zadluZenosti ndm ukazuje pomér cizich zdrojl a vlastniho kapitalu.
Urokové kryti vyjadfuje, kolikrat by mohl zisk podniku klesnout, aby byl stale schopen splacet svym
vériteldm. DalSimi byly ukazatele likvidity, které predstavuji schopnost firmy splacet své kratkodobé
dluhy. Ukazuji také jak rychle Ize pfeménit majetkové slozky na hotovost. Bé7na likvidita, také zndmu
jako likvidita tfetiho stupné, se zaméfuje na celkova obézna aktiva v poméru s kratkodobymi dluhy.
Pohotova likvidita ma v Citateli zmensena obézna aktiva o zasoby. Ukazatel hotovostni likvidity bere v
potaz jen tu nejlikvidnéjsi ¢ast obéznych aktiv, a to penéini prostfedky. V dalsi kapitole teoretické ¢asti
jsme se podivali na zdroje financni analyzy. Prvnim byla rozvaha, ktera se déli na aktiva a pasiva.
Rozdélili jsme si tyto Casti na jednotlivé podskupiny. Dlouhodoby majetek se sklada z dlouhodobého
hmotného a dlouhodobého nehmotného majetku a tvofi vétsSinou hlavni porci aktiv. Patfi sem treba
stavby ¢i pozemky. Druha cast aktiv jsou obézna aktiva, kam patfi hlavné zasoby a pohledavky. Pasiva
se rozdéluji na vlastni kapitdl a cizi zdroje. Také jsme si vysvétlili, Ze v rozvaze se aktiva musi rovnat

pasivim. Dal$im zmifnovanym ucetnim vykazem byl vykaz zisku a ztrat, znamy téz jako vysledovka. Ten
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sleduje pohyb penéz v podniku a zaméfuje se hlavné na trzby a naklady podniku. Vykaz penéznich toku
byl poslednim zminénym. Ten zachycuje pohyb penéinich prostfedkl v podniku, jinymi slovy,
poskytuje prehled o tom, jaké penize firma pfijala a na co je pouzila béhem urcitého obdobi. Dalsi
kapitolou byly bilanéni pravidla, které vychazeji z praktickych zkuSenosti stvorbou kapitalové
struktury. Zminovali jsme zlaté bilancni pravidlo, zlaté pravidlo vyrovnavani rizika, zlaté pari pravidlo a
zlaté pomérové pravidlo. Posledni kapitolou teoretické ¢asti byly bankrotni modely. Zde jsme si ukazali
Altmaniv bankrotni model, ktery se odliSuje ve vzorci na vypocet pro spole¢nosti obchodované na
burze a pro ty neobchodované. U Tafflerova bankrotniho indexu jsme si ukazali jak pdvodni, tak

modifikovany. Hlavnim zkoumanym bankrotnim indexem byl Index 05.

V praktické ¢asti jsme si nejprve predstavili vybrany podnik, a to v ramci odvétvi, ve kterém podnik
pUsobi, jeho produkty a dalsi. V dalsi ¢asti jsme uz zacali s finanéni analyzou podniku. Nejprve jsme si
ukazali vstupni data financni analyzy, tudiz rozvahu a vysledovku. Nejprve jsme analyzovali absolutni
ukazatele. V obdobi konjunktury doslo v aktivach k nejvétSimu narlstu celkovych aktiv v roce 2018.
Obézna aktiva v nékolika zkoumanych rocich rapidné klesala aZ o -32 %. U pasiv jsme zaznamenali
obdobi makroekonomickych Sok( jsme si nejvétsi zmény mohli vSimnout v roce 2021, kde se navysil
dlouhodoby nehmotny majetek o 312 %. ObéZzna aktiva se v tomto obdobi spise sniZovala. V pasivech
nejvic pozorovatelna zména byla v kapitalovych fondech v roce 2022, kdy doslo k navyseni o 70 000
tis. K¢. Dale jsme se podivali na vertikalni analyzu rozvahy, ktera poukazala na fakt, Ze v podniku
v obdobi konjunktury prevazovala aktiva a v obdobi makroekonomickych Sok(i tomu bylo naopak.
V pasivech jsme si vSimali zmén vlastniho a ciziho kapitdlu. Poté jsme udélali horizontdlni analyzu
vysledovky, kde jsme pozorovali zmény v trzbach, potazmo ve vysledku hospodareni. K nejvétsim
zménam patfi roky 2015 a 2016, kdy rok 2015 byl nejproduktivnéjsi a naopak rok 2016 byl ztratovy. P¥i
vertikalni analyze vysledovky jsme dosli k zavéru, Ze trzby z vyrobkd a sluzeb tvofi prevdznou vétsinu
vSech trzeb. Dalsi jsme analyzovali rozdilové ukazatele, hlavné tedy Cisty pracovni kapital, ktery byl ve
zkoumanych letech v kladnych cislech. Analyzu pomérovych ukazatell jsme zacali ukazateli rentability.
Znovu zde je poukazano na rozdily rokd 2015 a 2016. Dalsimi ukazateli byly ukazatele aktivity, kde jsme
si povsimli u doby splatnosti pohledavek, Ze podnik se od roku 2019 sousttedil vyhradné na kratkodobé
pohleddvky. Ukazatele zadluZenosti vychdazeli vSechny roky v mife doporuéenych hodnot. U ukazatele
urokového kryti je znovu zminény krizovy rok 2016, kde se tento ukazatel dostal pod doporucenou
hodnotu. Ukazatele likvidity jsme zacali pocitat nejprve prostrednictvim ukazatele bézné likvidity, kde
se vétSina rokl pohybuje ve vymezené doporucené hodnoté, kromé rok( 2017 a 2018, kde jsou
hodnoty nizsi. Pohotova likvidita ndm ukazala, Ze v roce 2021 se hodnota dostala pomérné o dost nize,

nez je hodnota doporucovana. Hotovostni likvidita poukazala na fakt, Ze podnik nedisponuje
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penéznimi prostiedky. Poslednim zkoumanym ukazatelem byl Index 05. V obdobi konjunktury se tento
ukazatel dostal do ¢ervené zény. S nastupem obdobi makroekonomickych 3ok se ale dostal do zény
oranZové. V ramci vypoctl Indexu 05 jsme také udélali predikci na rok 2024 a dalsi roky. Predikce z dat
z poslednich let nevychazela moc dobre, tak jsme doporudili hodnoty, na které by mél podnik
dosahnout do roku 2025, aby byl financné stabilni a tvofil hodnotu. V zavéru prace jsme interpretovali

vysledky a uvedli doporuceni pro vybrany podnik.
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