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Abstrakt

Tato bakaldrskd prace se zaméruje na financni analyzu spole¢nosti Prazskd plyndrenskd Servis
distribuce, a.s., ¢len koncernu Prazska plyndrenska, a.s. Prace je rozdélena do teoretické a praktické
Casti. V teoretické ¢asti je Ctenar seznamen se zaklady financni analyzy, véetné metod pouzivanych k
hodnoceni finan¢niho zdravi a vykonnosti podniku. V praktické ¢asti je provedena analyza vybranych
finan¢nich vykazl a pomérovych ukazatell za obdobi 2018 aZ 2023. Déle je provedena analyza
véfitelského indexu INO5 v obdobi konjunktury a makroekonomickych Sokf, spolu s predikci pro roky
2024 a 2025. Na zdkladé této analyzy jsou identifikovany silné a slabé stranky finanéniho zdravi
spolecnosti. V zdvéru jsou prezentovdna doporuceni, kterd maji vést ke zlepSeni financni situace a

vykonnosti podniku.

Klicova slova

Financni analyza, rozvaha, vykaz zisku a ztraty, absolutni ukazatele, pomérové ukazatele, Index INO5,

linearni regrese, polynomicka regrese

Abstract

This bachelor thesis focuses on the financial analysis of Prazska plynarenska Servis distribuce,
a.s., ¢len koncernu Prazska plynarenskad, a.s. The thesis is divided into theoretical and practical parts.
In the theoretical section, the reader is introduced to the basics of financial analysis, including methods
used to evaluate the financial health and performance of a company. The practical part includes an
analysis of selected financial statements and financial ratios for the period from 2018 to 2023.
Additionally, an analysis of the creditor's index INO5 during the periods of economic boom and
macroeconomic shocks is conducted, along with a prediction for the years 2024 and 2025. Based on
this analysis, the strengths and weaknesses of the company's financial health are identified. In
conclusion, recommendations are presented aimed at improving the financial situation and

performance of the company.

Keywords
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Uvod

Pfi pohledu na dynamické prostfedi moderniho podnikani je zfejmé, Ze spolecnosti Celi stale
narlstajici konkurenci a neustédle se ménicim podminkam trhu. V takovém prostiedi je klicové pro
podniky nejen spravné rozumét svym financnim vysledkiim, ale také aktivné je analyzovat a vyuZivat
tuto analyzu k informovanym rozhodnutim. Finan¢ni analyza se tak stavd nezbytnym nastrojem pro
posouzeni financniho zdravi a vykonnosti podniku.

V této souvislosti nabyva vyznamu i Prazska plyndrenska Servis distribuce, a.s., ¢len koncernu
Prazska plynarenska, a.s. ktera pUsobi v odvétvi energetiky. Vzhledem k dynamice tohoto odvétvi je
nezbytné, aby spolecnost nejenom udrZela svou financni stabilitu, ale také se prizpUsobila novym
trendlim a vyzvam. Tato prace si klade za cil provést komplexni finan¢ni analyzu této spolecnosti za
ucelem porozuméni jeji financni situace, identifikace klicovych faktor( ovliviiujicich jeji vykonnost a
navrhnuti strategii pro zlepseni situace.

V Uvodu préce je poskytnut struény prehled cil(l a struktury prace. Prvni ¢ast se zaméruje na
teoreticky rdmec financni analyzy, kde jsou predstaveny zakladni koncepty a metody pouzivané pfi
hodnoceni finanéniho zdravi podniku. Druhd ¢dast prace se vénuje praktické aplikaci téchto metod na
konkrétni pripad spolecnosti Prazskd plynarenska Servis distribuce, a.s., ¢len koncernu Prazska
plynarenskd, a.s. Budou zde analyzovany finan¢ni vykazy a pomérové ukazatele za poslednich nékolik
let, ato s cilem ziskat hlubsi vhled do financni situace a vykonnosti spolec¢nosti. Dalsi ¢ast prace se bude
zabyvat analyzou véfitelského indexu INO5 v rliznych ekonomickych scénarich (obdobi konjunktury a
makroekonomickych Sok), spolu s predikci pro budoucnost. Na zdkladé vSech téchto analyz budou
identifikovany silné a slabé stranky finan¢niho zdravi spolec¢nosti, a jsou navrZzena doporuceni, ktera by
méla vést ke zlepSeni financni situace a vykonnosti podniku.

Metodika zkoumdni problému vyjadieného cilem této studie vyuZivala kromé obvyklych
metod uvadénych v odborné literatufe pro finanéni analyzu i novou metodu prediktivni analyzy
finan¢niho zdravi MUVS CVUT, kterd je zaloZena na hodnoceni vyvoje trendu ukazatele indexu INOS5 v
Casové fadé podle pozice a sklonu vloZené trendové pfimky v pasmech hodnot indexu INOS5,
vyjadtujicich vyvoj finanéniho zdravi v ¢ase. Funkce vloZené pfimky je vypoctené metodou linearni a

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

Kam vlastné sahaji prvopocatky financni analyzy a kde je jeji plivod? Financ¢ni analyza je stara
stejné jako penize. Za kolébku finan¢ni analyzy by se daly povazovat Spojené staty americké, ale tehdy
se jednalo pouze o teoretickou stranku. Praktické postupy jsou vyuZivany po nékolik desetileti. Hlavni
zména prisla samoziejmé prichodem pocitacl, ¢imz se zménily matematické postupy, které vedly k
samotné tvorbé finanéni analyzy. V Ceské republice naznaky finanéni analyzy zaznély ve spise Bilance
akciovych spolecnosti jako analyza bilancni. OvSsem finanéni analyza jako takova se u nds hojné
rozrostla az po sametové revoluci. V poslednich 15 letech se finan¢ni analyza ¢eskym firmam ponékud
zalibila a to pfi hodnoceni ekonomické situace podniku. Nejen v Ceské republice, ale také v mnoha
zemich s rozvinutou trzni ekonomikou.

Z historického okénka by to uzZ stacilo. Finanéni analyza na zdkladé hodnoceni minulosti do
soucasného stavu podniku, predpovida budouci fungovani firmy a kvalitni pldnovani. Nejvystiznéjsi
definici se da rozumét systematicky rozbor ziskanych dat, kterd jsou obsazena predevsim v Ucéetnich
vykazech. Na zakladé vysledki Ucetnich vykaz(, jenz si podrobné rozebereme v dalSich podkapitolach,
muzZeme spravné rozhodovat o budoucim finan¢nim fizeni podniku. Za zakladni cil finanéniho fizeni je
dosahnuti financni stability a to za pfedpokladu schopnosti vytvareni zisku a zajisténi likvidity. Podniky
by mély vytvaret néjaky urcity obnos zisku, mély by ale byt schopni dostavat svym zdvazkdm. Financni
analyza m3, ale vliv i na ostatni slozky podniku jako je napfiklad v marketingu a to ve SWOT analyze, se
kterou se mimochodem setkame v nékteré v dalSich podkapitolach, konkrétné z vyhodnoceni slabych
stranek podniku, které mizeme v budoucnu odstranit nebo vyuzit naplno svych silnych stranek, které
budou samoziejmé vést ke zlepSeni hodnoceni podniku a také k lepsSimu finanénimu zdravi. Dale
muzZeme zajit aZ do vnitfniho prostiedi podniku, kde zaméstnanci mohou smérovat moznosti zaméreni
vyroby. Nejbéznéji ji vyZivd management, véfitelé a investofi. Pfiklad( mize byt vice. My se budeme
zamérovat spiSe do financniho fizeni. (Ri¢kova 2023, str. 9-11, 21) Dle Vochozky (2011, str. 12) je
velkou vyhodou detailni zhodnoceni jednotlivych oblasti podniku. Nicméné je dilezité zdlraznit, Ze
tento pfistup vyZaduje rozsahlé znalosti a zkuSenosti hodnotitele. Hodnotitel by mél byt schopen nejen
spravné interpretovat jednotlivé ukazatele, ale také skladat tyto informace dohromady, aby vytvofil
celkovy obraz, ktery by predal relevantnim skupindm informaci o stavu spolecnosti. Je tfeba také brat
v Uvahu, Ze hodnotitelé Casto vybiraji ukazatele, které nemaji pfimou vazbu na jejich vlastni zajmy a

motivace, coZz mUZze vést k subjektivité ve vyhodnocovani.
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1.1 Zdroje informaci financni analyzy

Za zdroje financ¢ni analyzy se povazuji Ucetni vykazy cozZ je rozvaha, vykaz ziskll a ztraty, cash
flow, atd. Jednotlivym zdrojim finan¢ni analyzy se budeme vénovat v dalSich podkapitolach. Informace
by mély byt predevsim kvalitni a komplexni. Podstatou finan¢ni analyzy je provéfit finanéni zdravi
podniku a vytvofit zaklad pro financni plan. Za hlavni dkol finanéni analyzy lze povaZovat ovéreni

obchodni zdatnosti podniku a udrZeni majetkové-financni stabilitu. (RG¢kova 2021, str. 22-23)

1.2 Uzivatelé financni analyzy

Financni analyza je klicovym nastrojem pro vSechny, ktefi maji spojeni s danym podnikem.
UZivatelé této analyzy lze rozdélit do dvou zakladnich skupin: interni a externi

Interni uZivatelé, predevSim manazefi a zaméstnanci, vyuzivaji financni analyzu k fizeni
podniku v kratkodobém i dlouhodobém horizontu. Manazefi maji pfistup k neverejnym informacim,
coz jim umoZziuje detailni pohled na aktudlni stav podniku. Zaméstnanci se obvykle zajimaji o jistotu
zaméstnani a prosperitu podniku, coz mlze ovlivnit jednani odbori a vyjednavani lepsich pracovnich
podminek.

Externi uzivatelé, ktefi operuji mimo hranice podniku, zahrnuji poskytovatele kapitdlu, banky,
véritele, stat a jeho organy, a obchodni partnery. Poskytovatelé kapitdlu, jako jsou investofi, sleduji
zhodnoceni svych investic a hospodareni podniku. Banky a véritelé zkoumaji finanéni stabilitu podniku
a jeho schopnost splacet zavazky. Statni organy vyuZivaji data z finan¢ni analyzy k fiskalnim kontroldm
a statistickym Setfenim. Obchodni partnefi sleduji finanéni stabilitu podniku, protoZe jejich uspéch
mUzZe byt propojen s Uspéchem dodavatele.

Celkové lze fici, Ze finan¢ni analyza slouzi jako klicovy nastroj pro informované rozhodovani a

spolupraci mezi riznymi aktéry v oblasti podnikani. (Kislingerova 2010, str. 48-50)
1.3 Ucetni vykazy

1.3.1 Rozvaha

Rozvaha je jeden ze zakladnich Ucetnich vykazl. Je to prehled o majetku podniku. Rozvaha je
sestavovana do tvaru T, kde na levé strané najdeme majetek podniku (aktiva). Naopak na pravé strané
rozvahy najdeme zdroje podniku (pasiva), ze které je majetek podniku financovan. Rozvaha by méla
byt prehlednd, aby ukazovala co podnik vlastni, strukturu majetku, z jakych zdroji je majetek
financovan, stupen zadluZeni a likvidity. KdyZz porovname dvé rozvahy za posledni dva roky, mizZeme

zjistit vyvoj financni situace a podle toho ucinit opatfeni k lepSimu rozvoji podniku.
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Kazdy z hospodarskych pripadd, coz mlze byt tfeba ndkup materidlu nebo prodej vyrobkd,
zpUsobuje zmény v bilancnich polozkach. Aby nebylo tfeba po kaZdé operaci upravovat bilanci,
vychazime z jednoduchého principu. Celkovy soucet aktiv a celkovy soucet pasiv se musi vidy rovnat.
Coz nam z tohoto algorytmu vyplyva, Ze kazda polozka je v rozvaze zaznamendvana dvakrat. Jednou
na levé strané (dal) a jednou na pravé strané (ma dati). Tomuto systému se rikd podvojné Ucetnictvi a
ukazuje ndm detailni sledovani ucetnich operaci.

Rozvahy jsou rozdéleny podle ¢asového obdobi. Pfi zakladani podniku se tvofi tzv. pocatecni
rozvaha. Déle se bilance sestavuje na zakladé vysledk( Gétl pravidelné na konci Géetniho obdobi (rok,
pololeti, mésice. Tyto se nazyvaji fadné bilance. Kone¢na neboli vyro¢ni rozvaha je sestavovana na
konci ucetniho obdobi (31.12.) a spolu s vykazem zisku a ztraty, tvofi rocni Ucetni zavérku. Déle se
potom sestavuji mimoradné bilance, které se sestavuji pouze pfi specialnich pfrileZitostech (fuze,

zména pravni formy, rozdéleni, konkurzu, likvidaci, apod.) (Synek 2011, str. 61-63)
Aktiva

Aktiva najdeme tedy na levé strané rozvahy. Dle Rlckové (2021, str. 26) Rozumime tomu Ze se
jedna o to co podnik vlastni, obecné majetek podniku. Majetkové usporadani nam ukazuje jednotlivé
stavy zdrojG v urcité dobé. V Ceské republice jsou slozky majetku usporadany od nejméné likvidni po
nejvice likvidni, tedy od dlouhodobého majetku po kratkodoby finanéni majetek.

Dlouhodoby majetek — prvni slozkou aktiv je dlouhodoby majetek neboli stala aktiva, Ci
dlouhodoba aktiva. Dle Scholleové (2017, str. 13) je majetek s pofizovaci cenou vyssi nez 40 000 s
dobou poutzitelnosti delsi nez jeden rok. Rlckova (2021, str. 27) doplnuje, Ze se dlouhodoby majetek
nespotiebovava ihned, ale postupné nejcastéji pomoci odpis(, které jsou nakladovou slozkou podniku.
Dlouhodoby majetek je dale délen na hmotny, nehmotny a financni.

Hmotny dlouhodoby majetek, kam spadaji nemovitosti (pozemky stavby, vodni dila atd.), byty,
technické rekultivace, predméty z drahych kov( a loZiska. Dale také movité véci s delsi dobou
pouzivatelnosti del3i nez jeden rok.

Nehmotny dlouhodoby majetek tvofi zfizovaci vydaje, nehmotné vysledky védy a vyzkumu,
software a ocenitelna prava.

Dlouhodoby finanéni majetek — je posledni slozkou dlouhodobého majetku. Tvofi ho cenné
papiry a podily s dobou drZeni delsi nez 12 mésicl, majetkové Ucasti a realizované cenné papiry a
podily, dluzné cenné papiry drZzené do splatnosti. (Vochozka 2011, str. 15)

Obézny majetek — druhou slozkou aktiv je obézny majetek ¢i obézna aktiva. Je to majetek,
ktery je neustale v pohybu a obiha podnikem. Za prodej zboZi jsou penize, které jsou dale pouzity na
pofizeni nového materidlu. Dle vyhlasky do obéZzného majetku patfi jednotlivé slozky a to: zasoby

(material, nedokoncena vyroba, zbozi), pohledavky, kratkodoby finanéni majetek (penize v pokladng,
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na bézném uctu). (Scholleova 2017, str. 13) To tvrdi i RG¢kova (2021, str. 27) a dopliuje, Ze jednotlivé

slozky by méli byt preménény na penéini prostfedky do jednoho roku.
Pasiva

Na pravé strané rozvahy najedeme pasiva. Pasiva pro podnik znamenaji zdroje financovani
podniku. Jinymi slovy je to podnikovy kapital, ktery financuje majetek. V rozvaze je kapitdl ¢lenén podle
toho co podnik viastni nejvice. Kapitalova struktura se déli na vlastni kapital a na cizi kapital (Ric¢kova
2023, str. 28, 29)

Vlastni kapital - Vlastni kapital je klicovym faktorem podnikatelského rizika, patfi majitelim a
méni se podle hospodafskych vysledki. U jednotlivce tvofi penéZité i nepenézité vklady, které rostou
pri zisku a klesaji pri ztraté. V obchodni spolecnosti se déli na zdkladni kapital, kapitdlové fondy,
rezervni fondy a nerozdéleny zisk. Tyto polozky odhaluji strukturu a vyuZiti kapitalu v podnikani. (Synek
2011, str. 53)

Cizi kapital - Cizi kapital, ktery podnikatel vyuZiva, je obvykle poskytnuty formou pujcek, které
musi byt v urCeném terminu splaceny. Tato doba splatnosti je stanovena predem smluvné. U
bankovnich zdroju a dlouhodobych pujcek je také spojen s placenim urok(. Podnikatel mlzZe vyuzivat
i ¢ast kratkodobych zdroji zdarma, které jsou stanoveny s jasnym datem splatnosti, véetné doby
prodleni. (Scholleova 2017, str. 14) Podle Kislingerové (2010, str. 59) nam cizi kapital obohacuje o jeho
slozky coZ jsou rezervy, dlouhodobé a kratkodobé zavazky, bankovni Uvéry a finanéni vypomoci a

casoveé rozliseni.
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TABULKA 1: ROzVAHA

oznac AKTIVA fad B&né udetni obdobi Min.ug.
obdobi
Brutto Korekce Netto Netto
a b c 1 2 3 4
AKTIVA CELKEM (¥. 02 + 03 + 07 + 14) 1
A Pohledavky za upsany zakladni kapital 2
B. Dlouhodoby majetek (f. 04 az 06) 3
B. L Dlouhodoby nehmotny majetek 4
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 5
B. Il Dlouhodoby finanéni majetek 6
C. Obézna aktiva (F.08 +09 +12 +1+13) 7
C. I Zasoby 8
c. I Pohledavky (.10 + 11) 9
C. I Dlouhodobé pohledavky 10
2 |Kratkodobé pohledavky 1
C. Kratkodoby finan¢ni majetek 12
C. IV. Penézni prostredky 13
D. Casové rozli§eni aktiv 14
PASIVA CELKEM (¥.16 + 23 + 28) 15
A Vlastni kapital (f.17 az22) 16
A L Zakladni kapital 17
AL Ao a kapitalové fondy 18
A L Fondy ze zisku 19
A IV Vysledek hospodafeni minulych let (. 96 + 98 20
A V. Vysledek hospodareni béZzného Gcetniho obdo 21
A VI Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku 22
B. + C.|Cizizdroje (F.24 +25) 23
B. I Rezervy 24
C. Zavazky (F. 26 + 27) 25
C. L Dlouhodobé zavazky 26
C. I Kratkodobé zavazky 27
D Casové rozliseni pasiv 28

Zdroj: https://www.uctovani.net/
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1.3.2 Rozdil mezi vynosy a prijmy, naklady a vydaji

NeZ se pustime do dalsi ¢asti, dovolil bych si vysvétlit zasadni rozdily mezi vynosy a ptijmy,
naklady a vydaji. Abychom spravné pochopili ceho se tyka vykaz zisku a ztraty a cash flow. Tedy abych
to nejdrive uvedl na pravou miru. Vykaz zisku a ztraty operuje s vynosy a naklady, zatimco cash flow
s prijmy a vydaiji.

Vynosem se rozumi penézni vyjadreni urcité operace, ale nezalezi na tom jestli doslo k pohybu
penéz, transakce tim padem nemusi byt provedena. Typickym ptikladem muZe byt napfiklad vystavena
faktura, jednd se tedy pouze o vynos, nikoli o pfijem. Pfijmem se rozumi aZz kdyz dojde k obchodni
transakci. Tudiz Uhrada faktury vystavené od odbératele. Firma muze mit i pfijmy, které nejsou vynosy.
Prikladem takového pfijmu muze byt tfeba pljcka od banky. Doslo tedy k obchodni transakci, penize
byly pfipsany na bankovni Ucet, ale nelze fici Ze to ovlivnilo vysledek hospodareni.

Naklad je spotfeba podniku, opét jako u vynosl nejednd se o pohyb penéz. U vydajl stejné
jako u prijm0 dochazi k obchodni transakci. Pfikladem muze byt opét faktura, ale prijatd. Mame u
dodavatele zavazek, jednad se tedy o ndklad. Vydaj nastdva az v okamziku, kdy jsou penize vyplaceny za

poskytnutou sluzbu nebo dodané zbozi. (Scholleova 2017, str. 18,27)

1.3.3 Vykaz zisku a ztraty

U¢elem podniku je provozovani aktivit, které pfispivaji k tvorbé zisk( a rozvoji firmy a zvy$ovani
jeho trini hodnoty. U&etni vykaz, ktery monitoruje hospodaiské vysledky firmy, se nazyva Vykaz zisku
a ztraty a fika se mu také vysledovka. V ramci provadéni hlavni ¢innosti podniku vznika produkt, ktery
je nasledné doddavan na trhy a proddvan, coz pfinasi podniku vynosy. Na druhou stranu se pfi vyrobé
spotiebovavaji vyrobni faktory (prace, zasoby, majetek) coz vede k vytvareni nakladd. Obé tyto slozky
se ve vysledovce rozdéluji do dvou podskupin: Vynosy a naklady z provozni ¢innosti a z finanéni

¢innosti. (Scholleova 2017, str. 18-19)
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TABULKA 2: VYKAZ ZISKU A ZTRATY

Oznaceni TEXT Cislo Skute¢nost v i€etnim obdobi
fadku sledovaném minulém
a b C 1 2
. Trzby z prodeje vyrobku, zboZi a sluzeb 1
A Naklady prodeje (v€etné Uprav hodnot 2
* Hruby zisk nebo ztrata (. 01 - 02) 3 0 0
B. Odbytové naklady (v€etné Uprav hodnot) 4
C. Spravni naklady (vEetné Uprav hodnot) 5
Il.  |Ostatni provozni vynosy 6
D. Ostatni provozni naklady 7
* Provozni vysledek hospodareni (¥. 03 - 04 - 05 + 06 - 07) 8 0 0
Il.  [Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily (f. 10 + 11) 9 0 0
Ill. 1. [Vynosy z podil - oviddana nebo ovladajici osoba 10
Il. 2.|Ostatni vynosy z podilt 11
E. Naklady vynaloZené na prodané podily 12
Viynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku - oviadana nebo
IV.  |ovladajici osoba (F. 14 + 15) 13 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku - oviadana nebo
IV. 1.|ovladajici osoba 14
IV. 2.|Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 15
F. Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finanénim majetkem 16
V.  |Vynosové roky a podobné vynosy (F. 18 + 19) 17 0 0
V. 1.|Vynosové Uroky a podobné vynosy - ovladana nebo ovladajici osoba 18
V. 2.|Ostatni vynosové Uroky a podobné vynosy 19
G. Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 20
H. Nakladové troky a podobné naklady (F. 22 +23) 21 0 0
H. 1. |Nakladové uroky a podobné naklady - oviadana nebo ovladajici osoba 22
H. 2. |Ostatni nakladové uroky a podobné naklady 23
VL. |Ostatni finanéni vynosy 24
l. Ostatni finan&ni naklady 25
* Finanéni vysledek hospodafeni (f. 09 - 12 + 13 - 16 + 17 - 20 - 21 + 24 26 0 0
**  |Vysledek hospodareni pfed zdanénim (. 08 + 26) 27 0 0
J. Dari z prijmu 28 0 0
J. 1. |Dan z pFijmu splatna 29
J. 2.|Da z piijmt odlozena 30
**  |Vysledek hospodaieni po zdanéni (. 27 - 28) 31 0 0
K. Prevod podilu na vysledku hospodareni spolec¢nikim 32
***  |Vysledek hospodareni za uéetni obdobi (. 31 - 32) 33 0 0
* Cisty obrat za Géetni obdobi = I + II. + lll. + IV. + V. + VI. 34 0 0

Zdroj: https://www.uctovani.net/

TABULKA 3: VYSLEDKY HOSPODAREN(

Zkratka | PIné znéni Cesky preklad ZpUsob zjisténi
EAT Earning after tax Zisk po zdanéni Vysledek hospodareni za Ucetni
(Cisty zisk) obdobi
(dale Cisty zisk)
EBT Earning before tax Zisk pfed zdanénim Vysledek hospodareni pied zdanénim
EBIT Earning before Interest | Zisk pfed troky a EBIT + ndkladové Uroky
and Tax zdanénim
EBITDA | Earning before intrest, | Zisk pred uroky, EBIT + odpisy
Tax, Amortization and Zdanénim a odpisy
Depreciation
NOPAT | Net Operation| Profit Provozni zisk Nejlepsi odhad EBIT * (1-t)
after Tax t = dafiova sazba

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Scholleova 2017, str. 23)
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1.3.4 Cash flow

Vykaz cash flow ¢i vykaz o tvorbé a poufZiti penéznich prostredkd, povazujeme za mlady zdroj
finanéni analyzy pGvodné z USA a do rtiznych ekonomik se rozsifila v 70. letech.

Mlady Uéetni nastroj, v Ceské republice od roku 1993, efektivné ukazuje pfijmy a vydaje b&hem
urcitého obdobi ve formé bilance. Pozor nyni mluvime o pfijmech a vydajich ne o vynosech a
nakladech, jako u vykazu zisku a ztraty. Jeho hlavni Ucel je poskytnout jasny obraz o finan¢nim zdravi
podniku, odpovidajici na zasadni otazku: Jaké mnozstvi financ¢nich prostfedk( bylo vytvofeno a jak byly
tyto prostredky vyuZity. Vykaz odlisuje zisk od skutecnych penéz.

Vykaz poskytuje detailni prehled o toku finanénich prostfedk béhem ucetniho obdobi. Toky
zahrnuiji jak pfijmy tak i vydaje penéznich prostiedku a jejich ekvivalent(l. Penézni prostiedky zahrnuji
hotovost, ceniny, penize na bankovnich Uc¢tech a penize na cesté. Penéini ekvivalenty pak predstavuji
kratkodoby likvidni majetek, ktery Ize s minimalnimi naklady preménit na konkrétni penézni hodnotu
a u kterého se neocekdva vyznamné ¢asové zmény. Strukturu vykazu lze rozdélit do 3 hlavnich ¢asti:
provozni, investi¢ni a finanéni ¢innost.

Provozni ¢innost — nejdlleZitéjsi ¢ast vykazu. Zjistuje, jak moc vysledek hospodareni za béznou
¢innost reflektuje skutecné vydélanym penézim a jak je pracovni kapital ovlivnén produkci penéz.

Investi¢ni Cinnost - poskytuje informace o vydajich na investice a pfijmech z prodeje
investiéniho majetku. Tato sekce pomaha lépe pochopit zmény v dlouhodobém majetku zaznamenané
Vv rozvaze.

Financni  ¢innost - se zaméfujeme na externi financovani. To zahrnuje transakce s
dlouhodobym kapitalem, jako je splaceni a ziskavani uvér(, a penéini toky spojené s vlastnim jménim,

jako jsou vyplaty dividend nebo zvysovani kapitalu. (RG¢kova 2015, str. 34-34)
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TABULKA 4: CASH FLOW

Zisk po dhradé drokd a zdanéni

+ odpisy

+ jiné naklady

- vynosy, které nevyvolavaji pohyb penéz

Cash flow ze samofinancovani

+ zména pohledavek [+ Gbytek, - pfiristek)

+ zména kratkodobych cennych papir (+ dbytek)

+ zména zasob (+ Ubytek)

+ zména kratkodobych zdvazkl (+ pfirdstek)

Cash flow z provozni ¢innosti

+ zména fixniho majetku (+ dbytek)

+ zména nakoupenych obligaci a akcii (+ Gbytek)

Cash flow z investiéni ¢innosti

+ zména dlouhodobych zavazki (+ pfirdstek)

+ prirdistek vlastniho jméni z titulu emise akcii

- vyplata dividend

Cash flow z finanéni éinnosti

Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Rickova 2015, str. 36)
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2 Metody financni analyzy

2.1 Absolutni ukazatele

Pro zpUsob sestaveni se pouzivaji dva zpUsoby. Zakladem jsou absolutni ukazatele tj. stavové i

tokové veliciny, které tvori obsah ucetnich vykazu.

2.1.1 Vertikalni analyza

Tato metoda pocitd procentni podil jednotlivych poloZek Gcetniho vykazu. O téchto vykazech
mluvime jako vykazech které jsou sestavovany ve spolecném rozméru. Vertikalni analyza sleduje tedy
strukturu rozvahy, vysledovky nebo cash flow vzhledem urcité velic¢iné (napt. Celkova bilanéni suma).

(Vochozka 2011, str. 19)

2.1.2 Horizontalni analyza

horizontalni analyza se zaméfuje na sledovani vyvoje zkoumanych veli¢in v ¢ase ve vztahu k
minulym ucetnim obdobim. Tato analyza umozniuje kvantifikovat mezirocni zmény pomoci indexU a
diferenci. Indexy a diference poskytuji odpovédi na otazky tykajici se procentudlnich zmén jednotlivych
poloZek bilance v porovnani s predchozim rokem (indexace) nebo absolutnich zmén jednotlivych

poloZek. (Vochozka 2011, str. 170)
Podilovd zména = (béZné obdobi — predchozi obdobi)/predchozi obdobi * 100
(Kndpkova et al. 2017, str. 71)

Rozdilova metoda = hodnota v béZném obdobi — hodnota v predchozim obdobi

(Rackova 2021, str. 127)

2.1.3 Analyza cistého pracovniho kapitalu

Tento ukazatel ma klicovy vyznam pro kratkodobé financovani podniku a zajisténi plynulého
hospodarského provozu. Cisty pracovni kapital, reprezentujici ¢ast obézného majetku financovanou z
dlouhodobych zdrojt, méfi mnozstvi kapitdlu nevazaného na kratkodobé zavazky. Jeho dostatecna
vyse je nezbytnad pro udrieni potiebné likvidity podniku. Cisty pracovni kapital je Uzce spojen s
rozsahem podnikani, méfenym trzbami, a jeho optimalni nastaveni zajistuje, Ze se méni v zavislosti na
trzbach. Dulezité je sledovat, na jaké casti se tyka rlst pracovniho kapitalu a v kterych polozkach se

tento rast odehrava, coz ukazuje na jeho strukturu a kvalitu.
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Cisty pracovni kapitdl = obéznd aktiva — krdtkodobé zdvazky
Cisty pracovni kapitdl = (vlastni kapitdl + dlouhodobé zdvazky) — stdld aktiva
Obé rovnice poskytuji stejny vysledek v absolutni hodnoté Cistého pracovniho kapitalu.

(Vochozka 2011, str 21)

2.2 Pomeérové ukazatele

Pomérové ukazatele predstavuji zdkladni nastroj financni analyzy a jsou populdrni diky
schopnosti rychle poskytnout pfehled o finanénim stavu podniku. Tyto ukazatele vytvareji poméry
mezi rdznymi polozkami rozvahy, vykazu zisku a ztraty nebo cash flow. | kdyZ lze vytvofit mnoho
takovych ukazatelll, v praxi se obvykle upfednostriuje pouZivani nékolika zdkladnich, které jsou
rozdéleny do skupin podle oblasti, jako jsou zadluZenost, likvidita, rentabilita, aktivita, zadluzenost a
ukazatele kapitalového trhu. Abychom analyzovali jednotlivé ukazatele a jejich vazby a souvislosti,

Rozdélujeme hodnoty do vzajemnych poméra. (Knapkova 2013, str. 84, Scholleova 2017, str. 176)

2.2.1 Ukazatel rentability:

Rentabilita (vynosnost) kapitalu méri schopnost generovat zisk na ukor investovaného

kapitalu. JestliZe je rentabilita vyssi tak 1épe hospodafi s majetkem podniku a kapitdlem.
Rentabilita aktiv (ROA)

PovaZovan za zasadni méfitko rentability. ROA méfi veskery zisk podniku se vloZenym
kapitalem bez ohledu na to zdali je pouzit vlastni ¢i cizi. Do jmenovatele vzorce je nevhodnéjsi

z hlediska vysledkd hospodareni dosadit EBIT (Scholleova 2017, str. 177)
ROA = EBIT/aktiva
EBIT — zisk pred uroky a zdanénim
(Neumaierova a Neumaier 2002, str. 113)
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)
Méfitko poméruje jaky zisk nam da jedna investovana koruna vlastniky spole¢nosti.
ROE = Cisty zisk/vlastni kapitdl

(Scholleova 2017, str. 177)
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Rentabilita trzeb (ROS)

ROS udava kolik korun podnik utrzi z jedné koruny trieb. Tento ukazatel je stéZejni. Pokud

nevyjde dobfe, miZou Spatné vychazet i ostatni ukazatele.
ROS = EAT/(trZby z prodeje vlastnich vyrobki a sluZeb + trzby z prodeje zboZi)

(Scholleova 2017,str. 177)

2.2.2 Ukazatelé likvidity:

K dlouhodobé existenci podniku nesta¢i mit pozitivni Cisla ukazatele rentability. Ukazatel
likvidity je nezbytnou podminkou pro dlouhodoby chod podniku. Nedostatek likvidity znamena ze
podnik neni schopen vyuzit ziskové pfilezitosti nebo neni schopen hradit své zdvazky coz vede
k platebni neschopnosti a nasledné muze vést k bankrotu. Likvidita by méla byt vyvaZzena Na druhou
stranu pfrilis vysoka likvidita je nepfiznivd pro vlastniky podniku, jelikoz dochazi v neprospéch
zhodnocovani podniku, protoze financéni prostfedky jsou vazany v aktivech. Likviditou se tedy da
rozumét schopnost podniku pfeménit svd aktiva na penéini prostiedky ve stanoveném case ve
smluvené podobé a na poZadovaném misté. S tim Uzce souvisi pojem solventnost. Jejich vzajemna
zavislost se da vyjadrit vjedné vété, ze podminkou solventnosti je likvidita. Vysvétlime si co to
solventnost znamend. Solventnost vyjadiuje schopnost podniku platit vSsechny zavazky vcas, ve
sjednané vysi a na pozadovaném misté. Ukazatelé likvidity délime na 3 zakladni ukazatele — okamzita
likvidita, pohotova likvidita, bézna likvidity. Déle si jednotlivé dil¢i ukazatelé rozebereme podrobné.

(Kislingerova 2010, str. 103, 104; Rackova 2015, str. 54, 55)
Okamzita likvidita

Okamzita likvidita neboli podle Ruckové (2015, str. 55) likvidita 1. stupné nebo také cash ratio.
Do tohoto ukazatele vstupuji ty nejlikvidnéjsi poloZky z rozvahy. Pod nejlikvidnéjsi polozky, téZ také
poloZzky v Citateli, spadaji penize na bankovnim Uctu, penize v pokladné, ale také cenné papiry neboli
jinymi slovy finan¢ni majetek. Do jmenovatele vstupuji kratkodobé zavazky (bézné bankovni Uvéry),
ale také kratkodobé finanéni vypomoci. (Rlckova 2015, str. 55). Dobruc¢ena hodnota dle Scholleové

(2017, str. 179) je 0,2 - 0,5.
OkamtZitd likvidita = finan¢ni majetek/krdtkodobé zdvazky

(Scholleova 2017, str. 179)
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Bézna likvidita
Neboli likvidita 3. stupné ¢i current ratio. (RlGckova 2015, str. 56) Ukazatel znadi to kolikrat je
podnik schopen uspokojit své véfitele, kdyby proménil aktiva podniku na hotovost v daném okamziku.

(Kislingerova 2010, str. 104) Doporucené hodnoty pro tento ukazatel se pohybuji mezi 1,8 — 2,5.
(Scholleova 2017, str. 179)

BézZnd likvidita = obézZnad aktiva/krdatkodobé dluhy
(Rackova 2015, str. 55)
Pohotova likvidita

Oznacovana jako likvidita 2. stupné nebo také acid test. (Ruckova 2015, str. 56) Tento ukazatel
se snazi z Citatele bézné likvidy odstranit nejméné likvidni ¢ast obéznych aktiv a to jsou zdsoby a
pohledavky. (Kislingerova 2010, str. 105) Doporucena hodnota se podle Scholleové (2017, str. 179)

pohybuje v intervalu 1-1,5.
Pohotovd likvidita = (obéZnad aktiva — zdsoby)/krdatkodobé zdvazky

(Scholleova 2017, str. 179)

2.2.3 Ukazatele aktivity

Podle Kislingerové jsou ukazatele aktivity vyuZzivany prfedevsim pro fizeni aktiv. Do vzajemnych
vztahi jsou ddvany jednotlivé polozky ucetniho vykazu rozvahy — majetek a vykazu zisku a ztrat — trzby.
Jednotlivé ukazatele aktivity, ukazuji jak podniky vyuZivaji urcité majetkové ¢ésti. Prilis vysoka hodnota
rychlost obratu, miZe znamenat, Ze firma nema dostatek produktivnich aktiv a v budoucnu nebude
mit Sanci na realizaci. (Kislingerova 2010, str. 107)

| nedostatek produktivnich aktiv mzZe zamezit rlstové prilezitosti podniku. V ukazatelich
aktivity se setkdame s poctem obratl (pocet obratek za urcité obdobi) a doby obratu (primérna doba
trvani jedné obratky majetku) Hlavnim cilem je maximalizovat pocet obratli a minimalizovat dobu

obratu. (Scholleova 2017, str. 180)
Obrat aktiv

Ukazatel uddva hodnotu, kolikrat se podniku za jeden rok obrati celkova aktiva. Vysledné
hodnoty by mély byt kolem cisla 1. (Scholleova 2017, str. 180)

Ukazatel nastinuje jak podnik efektivné vyuziva sva celkova aktiva (Kislingerova 2010, str. 108)
Obrat aktiv = trzby/aktiva

(Scholleova 2017, str. 180)

23



Obrat dlouhodobého majetku

Obrat dlouhodobého majetku je klicovym ukazatelem efektivity vyuZivani aktiv v podnikani.
Méfi, kolikrat se dlouhodoby majetek (jako jsou budovy, stroje, zafizeni) obrati v trzby za rok a je
dalezitym faktorem pro rozhodovani o novych investicich. Pfi srovnani mezi podniky je nutné zohlednit
miru odepsanosti aktiv a metody odpisovani. Vyssi mira odepsanosti mlze zlepsit hodnotu tohoto

ukazatele, ale také muZe indikovat vyssi fixni naklady, coz zvysuje citlivost podniku na pokles trzeb.
Obrat dlouhodobého majetku = trzby/dlouhodoby majetek (Kislingerova 2010, str. 108)
Obrat zasob

Obrat zasob, ¢i Inventory Turnover Ratio, méfi, kolikrat se béhem jednoho roku celkova

hodnota zasob proda a znovu nahradi novymi zasobami. (Kislingerova 2010, str. 108)
Obrat zdsob = trzby/zdsoby

(Scholleova 2017, str. 108)
Doba obratu zasob

Ma podobné rysy jako jiz zminovany ukazatel obrat zasob. Tento ukazatel se od predslého lisi
v tom, Ze pocita pramérny pocet dnl, po které jsou zdsoby v podniku drzeny, aZz do faze, kdy jsou
spotiebovany (pokud jde o suroviny a material) nebo do faze, kdy jsou prodany (pokud jde o zasoby
vlastni vyroby). Ve vzorci budeme pracovat s tzv. ekonomickym rokem, ktery trva 360 dni.(Scholleova

2017, str. 180, 181)
Doba obratu zdsob = zdsoby/(trzby/360)

(Kislingerova 2010, str. 109)
Doba splatnosti pohledavek

Hodnota tohoto ukazatele firmé nastinuje kolik dni musi cekat nez dostane ptijem od

odbératele za prodané vyrobky ¢i sluzby. (Scholleova 2017, str. 181)
Doba splatnosti pohleddvek = pohleddvky/(trzby/360)

(Kislingerova, 2010 str. 109)
Doba splatnosti kratkodobych zavazkd:

Ukazatel doby splatnosti zavazk( ukazuje kolik dnd firma neuhrazuje své kratkodobé zavazky
a tim padem vyuziva bezurokovy obchodni Uvér. Rozdil mezi dobou splatnosti pohleddvek a dobou

Uhrady kratkodobych zavazkl vyjadfuje pocet dnd, které je tfeba profinancovat.

Doba splatnosti krdtkodobych zdvazki = krdatkodobé zdvazky/(trzby/360) (Kislingerova, 2010 str. 109)

24



2.2.4 Ukazatelé zadluzenosti

Scholleova (2017, str. 183) popisuje zadluZzenost jako pomér ciziho a vlastniho kapitdlu. Pfi
analyze je dobré védét obnos majetku, ktery firma ziskala prostfednictvim leasingu (leasing nevstupuje
do rozvahy) Rickova (2015, str. 64) dopliiuje Ze podnik nemuze financovat sva aktiva pouze z vlastniho
¢i ciziho kapitdlu. Vyuziti pouze ciziho kapitdlu by ztiZilo dosaZeni atraktivni vynosnosti vlastniho
kapitalu. Tuto moznost zdkon neumoznuje, jelikoz vyse vlastniho kapitalu musi existovat. Naopak pfi
financovani pouze z kapitalu vlastniho by sniZzovalo vynosnost vlozeného kapitdlu. Cilem tohoto
ukazatele je hledani kapitdlové struktury, kterd obndsi optimalni vztah ciziho a vlastniho kapitalu.
Z kapitalové struktury je financovan majetek. Pojmem zadluZenosti miZzeme rozumét, Ze podnik

vyuziva k financovani majetku cizi kapital neboli dluhy.
Ukazatel véritelského rizika

Ukazatel véfitelského rizika neboli debt ratio vyjadfuje celkovou zadluzenost podniku. Do
vzorce ukazatele vstupuje cizi kapital a celkovd aktiva. Kde do jmenovatele vstupuje cizi kapital a do
¢itatele celkova aktiva. Cim vyssi je hodnota tohoto ukazatele, tim vyssi je riziko véfiteld. Pro vétitele je
tudiz co nejmensi hodnota nejlepsi jelikoz podnik neni tolik zadluZeny. Jiny pohled na vysokou hodnotu
ukazatele véritelského rizika je, kdyZ je podnik schopen dosdhnout vyssiho procenta rentability nez je
procento Urokl placené zciziho kapitalu. Pak je tedy vysoka hodnota tohoto ukazatele prizniva.

(Ruckova 2015, str. 64, 65)
Ukazatel véritelského rizika = celkové cizi zdroje/celkova aktiva

(Kislingerova, 2010 str. 110)
Koeficient samofinancovani

Dalsi ukazatel zadluZenosti, opét velice dlleZity ukazatel pro hodnoceni financni situace
podniku, je koeficient samofinancovani neboli equity ratio. Doplfiuje ukazatel véfitelského rizika.
Soucet obou ukazatelll by se mél pohybovat kolem hodnoty 1. Tento ukazatel se zabyva naopak
pomérem vlastniho kapitadlu a celkovych aktiv. Navaznost na ukazatele rentability je jako u prvniho

zminovaného ukazatele zadluzenosti dllezita. (Rlckova 2015, str. 65)
Pomeér vlastniho kapitdlu a celkovych aktiv = vilastni kapitdl/aktiva

(Kislingerova, 2010 str. 110)
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Ukazatel trokového kryti

Ukazatel urokového kryti indikuje, jaka ¢ast zisku mize klesnout, aniz by podnik nedokazal
pokryt urokové platby z cizich zdrojd. Kdyz dosahne hodnoty 1, znamend to, Ze veskery zisk podniku je

pouzity k Uhradé drokd. (Vochozka 2011, str. 26)
Urokové kryti = EBIT/nakladové Groky

(Scholleova 2017, str. 183)

2.3 Bilancni pravidla

Podle Vochozky (2011, str.21) Bilancni pravidla nejsou striktnimi pravidly, ale spiSe
doporucenimi, kterd by méla vedeni podniku ndasledovat. Jsou odvozena z praktickych zkusenosti v
oblasti formovani kapitalové struktury a maji za cil dosahnout dlouhodobé financni stability. Jsou
zaloZena na praxi a slouZi jako smérnice pro udrZeni vyvazenosti a efektivniho tizeni financnich zdroju
podniku. V tomto tvrzeni se shoduje i Scholleov3d, ktera dopliuje, Ze pravidla pochdzi z germanofronni
oblasti a doporucuji spravny vztah mezi slozky pasivy a aktivy. Ddle rozdéluje pravidla do 4 skupin,
které si podrobné rozebereme (zlaté bilan¢ni pravidlo, pravidlo vyrovnani rizika, pari pravidlo, rdstové

pravidlo).

2.3.1 Zlaté bilancni pravidlo

Toto pravidlo se snaZi sladit casovy rdmec aktiv a pasiv. Pravidlo zni tak, Ze dlouhodoby
majetek by mél byt financovan vlastnim kapitalem ¢i dlouhodobymi cizimi zdroji. Obézna aktiva by
naopak méla byt financovdna z kratkodobych zdrojl. (Kislingerova 2010, str. 402) DodrZovat v praxi
toto pravidlo, ale neni readlné, proto nastavaji 2 méné striktni zplsoby financovani (konzervativni a
agresivni)

Konzervativni zplsob financovani — tento zplsob financovani bere v potaz i financovani
obéznych aktiv dlouhodobym kapitalem. Tento zpUsob financovani voli spisSe mensi podniky. Vyhodou
je, Ze se snizuje jeho rizikovost, ale je pro podnik draZzsi.

Agresivni zpUsob financovani — U tohoto zpUsobu se naopak bere v Gvahu, Ze dlouhodoby
majetek muaze byt financovan i kratkodobymi zdroji. Na rozdil od konzervativniho zplsobu je velmi
levny, ale rizikovy. VyuZivaji jej velké podniky s vyznamnym postavenim ve svém odvétvi. Scholleova

2017, str. 71, 72)
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2.3.2 Pravidlo vyrovnani rizika

Dle Kislingerové (2010, str. 402) pravidlo firmam doporucuje pomér 1 : 1 mezi vlastnimi a cizimi
zdroji. Samoziejmé je to opét jenom doporuceni a v praxi zdlezi na podnikatelské ¢innosti. Ukazatel
nam dava také informace o zadluZeni podniku. Financovani vlastnim kapitalem firma nemusi splacet.
Vochozka (2011, str. 21) se shoduje s tvrzenim a jeste Kislingerovou dopliiuje, aby vlastni zdroje byly

dokonce vyssi. To ale, jak uvadéji oba autofi, snizuje véfitelské riziko.

2.3.3 Pari pravidlo

Pari pravidlo doporucuje, aby podnik uzival nejvys tolik vliastniho kapitdlu, kolik mizZe uloZit do
dlouhodobého majetku — v idedInim pripadé méné, aby se vytvoril také prostor pro financovdni
dlouhodobym cizim kapitdlem. Znamend to, Ze by vlastniho kapitdlu mélo byt méné nez dlouhodobého
majetku, rovnost pripousti jen tehdy, kdyZ k financovdni neni pouZivan dlouhodoby dluh. (Scholleova

2017, str. 75, 76)

2.3.4 Rustové pravidlo

Toto pravidlo se tyka rdstu investic a rGstu trZeb. Pravilo nam fika aby tempo rlstu investic
nebylo rychlejsi nez tempo rastu trzeb. Porovndvd, zda riist dlouhodobého majetku md odezvu i
v dalsich vykonech podniku. Je to logické, investice by neméla byt investovana do néceho, co ndm

neprinese navyseni trzeb. (Scholleova 2017, str. 76, 77)

27



2.4 Hodnoceni podnikl podle indext

Jak jsem si dokonale nastinili vSechny dulezité slozky financni analyzy, ktera ma za ukol
zhodnotit minulost ¢i predpovédét budoucnost zdravi a vlibec existenci firmy. Nyni bych se ve své praci
chtél vénovat né¢emu co ndm dokonale ukdze v ¢em je dana firma silna a naopak slaba. Jedna se tedy
dle Ruckové (2015, str. 75) o souhrnné indexy hodnoceni. Podniku pomoci jednoho disla je nastinéna
charakteristika, ktera udava informace o celkové ekonomické a financni situaci.

Modely, které dikladné ukazou finanéni situaci firmy mdzZeme rozdélit na dvé skupiny.

Bankrotni modely — Modely informuiji firmu o tom, zdali se v blizké dobé blizi bankrot. Samoziejmé,
Ze firma mUzZe se svou existenci pochybovat pred samotnym bankrotem, podle nepftiznivych hodnot
pomérovych ukazateld (nejéastéji bézna likvidita, vyse Cistého pracovniho kapitalu, ROE). Mezi tyto

modely patii Altmanovo Z — skére, Tafflerlv model, model IN — Index dlvéryhodnosti

Bonitni modely — Tyto modely ukazuji bodové hodnoty podle kterych lIze urcit bonitu podniku. Firmy
se mohou v jednotlivém odvétvi srovndvat. Obecné by se dalo fici, podle vyslednych hodnot, zdali se
jednd o finan¢né zdravou firmu ¢i nikoliv. Mezi tyto modely patfi Soustava bilan¢nich analyz podle
Rudolfa Douchy, Tamariho model, Kralick(v Quicktest, modifikovany Quicktest (Rlc¢kova 2015, str. 76,
77)

Scholleova (2017, str. 191) doplriuje souhrnné indexy hodnoceni o to pro koho dané modely
slouzi. Bankrotni modely slouZi predevsim pro véfitele. Zajima je jak dobfe podnik splaci své zavazky.

Cisla bonitnich model naopak oceni investofi a vlastnici.

2.4.1 Altmanova analyza

Altmanova analyza patti jak uz bylo fe¢eno do bankrotnich modeld. Vysledna hodnota této
analyzy je pouze jedno Cislo a to tzv. Z — skoére, které hodnoti financ¢ni zdravi podniku. Z — skére se
sklada z péti ukazatell a to z rentability, zadluZenosti, likvidity a struktury kapitdlu. K témto ukazatell
jsou pfirazeny pevné vahy. Altmandv index se déli na dvé ¢asti, pro podniky neobchodovatelné na
kapitalovém trhu a na podniky obchodovatelné na kapitalové trhu. Podle této analyzy bychom méli

byt schopni odhadnout bankrot na 2 roky dopredu. (Ri¢kova 2021, str. 90)
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Altmanlv index pro podniky neobchodované na kapitalovém trhu

Z=0,717 * X1+ 0,847 * X2+ 3,107 * X3 + 0,42 * X4 + 0,998 * X5

TABULKA 5: ALTMANOV INDEX €. 1

X1 Cisty pracovni kapital

X2 nerozdéleny zisk z minulych let/aktiva

X3 EBIT/aktiva

X4 trzni hodnota vlastniho kapitalu/Géetni hodnota celkovych zavazku
X5 trzby/aktiva

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Scholleova 2017, str. 192)

Z > 2,9 = Firma je financné zdrava a v nejblizsi dobé neni ohroZena bankrotem
1,23 <7< 2,89 = NemUZeme jednoznacné rozhodnout zdravi firmy ,,Seda zéna“
Z < 1,23 = Firmé hrozi bankrot je finan¢né nezdrava

Altmandv index pro podniky obchodovatelné na kapitalovém trhu

Z=12*X1*+1,4*X2+3,3*X3+0,6*X4+1*X5

TABULKA 6: ALTMANUV INDEX C. 2

X1 Cisty pracovni kapital

X2 nerozdéleny zisk z minulych let/aktiva

X3 EBIT/aktiva

X4 trzni hodnota vlastniho kapitalu/ucetni hodnota celkovych zavazk(
X5 trzby/aktiva

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Scholleova 2017, str. 192)

Z > 2,99 = Firma je financné zdrava a v nejblizSi dobé neni ohrozena bankrotem
1,81 <Z< 2,99 = NemUZeme jednoznacné rozhodnout zdravi firmy ,,Seda zéna“
Z < 1,81 = Firmé hrozi bankrot je finan¢né nezdrava

(Scholleova 2017, str. 191, 192)
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2.4.2 Index duvéryhodnosti (Model IN)

Tento index se snaZi hodnotit financni zdravi Ceskych firem. Bude mit lepsi vypovidaci
schopnost nez predesly model. Model IN vyjadfujeme také rovnici. Do rovnice vstupuji vybrané
pomérové ukazatele (zadluZenost, rentabilita, likvidita, aktivita). OdliSnost od predeslého modelu je,
Ze vahy jsou vaZzenym primérem hodnot tohoto ukazatele v odvétvi. (RGckova 2015, str. 79, 80)

Za zakladatele se povaZuji manzelé Neumaierovi. V roce 1995 vznikla prvni varianta indexu a
to IN95 neboli véfitelsky model. O 4 roky pozdéji vznikla dalsi varianta IN95 (vlastnicka varianta). V roce
2001 vznikla dalsi varianta indexu INO1 jako komplexni varianta a v roce 2005 modifikovana komplexni

varianta INO5. (Vochozka 2011, str. 93)
Index INO5

Index INO5 je tedy nejnovéjSim indexem zvySe uvedenych a proto si ho trochu vice
rozebereme. Vroce 2005 tedy doslo k modifikaci indexu zroku 2001. Presnéji rfeeno byla
modifikovdna hodnota jednoho ukazatele z pomérové analyzy. Jednd se o zménu vahy rentability
celkového vloZzeného kapitalu z 3,92 na 3,97. Ke zménam doslo i v hledisku hodnoceni vysledkl IN.
(RUckova 2015, str. 81)

PFi pocitani se setkavdme s problémem v ptipadé, kdy je firma nezadluzena nebo ma velmi
maly dluh, coZ vede k obrovské hodnoté ukazatele nadkladového kryti (EBIT/Urokové kryti). Pro takové
pripady je doporuc¢eno omezit hodnotu ukazatele EBIT/Urokové kryti na maximalné 9. Tento postup
zajisti, Zze INO5 bude poskytovat relevantni a uzite¢né informace, i kdyZ firma nema znacny dluh nebo

je velmi malo zadluzend. Nyni si ukdZzeme rovnici modelu INO5:

INO5 = 0,13 * (aktiva/cizi zdroje) + 0,04 * (EBIT/ndkladové droky) + 3,97 * (EBIT/aktiva) + 0,21 *
(vynosy/aktiva) + 0,09 * (Obéznad aktiva/krdtkodobé zdvazky)

1. INO5<0,9 =s pravdépodobnosti 86 % bankrot
2. 0,9<INO5<1,6=28edazbna
3. INO5 > 1,6 = podnik s pravdépodobnosti 67 % tvori hodnotu

(Scholleova 2017, str. 193)
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2.4.3 Kralicktiv Quicktest

Jak uz vime Kralicklv Quicktest patfi mezi bonitni modely. Je to taky jediny model ktery ve své
praci zahrnu. Tento model obsahuje 4 rovnice. Body které podnikim vyjdou z rovnic jsou hodnoceny

podle bodovaci $kaly od 0 do 4 . Prvni dvé rovnice vypovidaji o stabilité podniku a druhé dvé o vynosové

situaci podniku.

R1 = vlastni kapital/aktiva celkem

R2 = (cizi zdroje — penize — Ucty u bank)/provozni cash flow
R3 = EBIT/aktiva celkem

R4 = provozni cash flow/vykony

TABULKA 7: KRALICKOV QUICKTEST

Kralick(v Quicktest 0 bodU 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 <0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R2 >30 12-30 5-12 35 <3

R3 <0 0-0,08 0,08-0,12 |0,12-0,15 |>0,15
R4 <0 0-0,05 0,05-0,08 |0,08-0,1 >0,1

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Ric¢kova 2015, str. 86)

Po vypoctu bodl pro jednotlivé rovnice nasleduje vypocet aritmetického priiméru dvou rovnic
(zhodnoceni finan¢ni stability). Ndésledné to samé provedeme s poslednimi dvémi rovnicemi

(zhodnoceni vynosové situace). Poté nasleduje bodova interpretace:
>3 = bonitni

1-3 =3edd zéna

<1 = potize s finan¢nim fizenim podniku

(Rackova 2015, str. 86)
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PRAKTICKA CAST
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3 Financni analyza podniku

3.1 Uvod do praktické ¢asti

V této C¢asti bakaldrské prace se zamérime na praktickou aplikaci nékterych teoretickych
poznatk( prostfednictvim financni analyzy spolec¢nosti Prazska plynarenska Servis distribuce, a.s., ¢len
koncernu Prazska plynarenska, a.s. Cilem této analyzy je poskytnout hlubsi vhled do finan¢niho zdravi
a vykonnosti podniku prostfednictvim vyhodnoceni jejich financnich wvykazi a klicovych
ukazatel(. Dalsi ¢ast bude ukazovat vyvoj podniku v obdobi konjunktury a makroekonomickych Sokd
v podobé covidové krize a krize vyvolanou valkou na Ukrajiné. Jako ptidanou hodnotu provedu predikci

indexu INO5 za léta 2024 a 2025.

3.2 Predstaveni podniku

Nazev spolecnosti: Prazska plynarenska Servis distribuce, a.s., ¢len koncernu Prazska plynarenska, a.s.
Sidlo spolec¢nosti: U Plynarny 1450/2a, Michle, 140 00 Praha 4
Identifikacni Cislo: 47116 471

Spolecnost Prazska plynarenska Servis distribuce, a.s., €len koncernu Prazska plynarenska, a.s.
(dale jen PPDS), je soucasti koncernu Prazska plynarenska, a.s. (dale jen PP, a.s.). Vznikla v roce 2005
fuzi spolecnosti Praha-Pafiz Rekonstrukce, a.s. a Opravy plynarenskych zafizeni s.r.o. (obé tyto
spole¢nosti byly dcefinymi spolecnostmi Prazské plyndrenské, a.s. a mély stejny predmét podnikani)
Pozdéji byla pfejmenovana na PPDS, a.s. V roce 2014 se sloucila se spolecnosti Méfenim doddavek
plynu, a.s.

Spolecnost je zdvisld na fidici osobé PP, a.s., kterd patfi do koncernu PP, a.s. Hlavnim
akcionarem PP, a.s. je Prazska plynarenska Holding a.s., jejimZ jedinym akcionarem je hlavni mésto
Praha.

PPDS se zaméruje na poskytovani Siroké skaly sluzeb v oblasti plynarenskych zafizeni, véetné
vystavby, servisu, oprav a udrzby. Poskytuje také mobilni zasobovani zemnim plynem, Smart Metering

a technickou poradenskou ¢innost.
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3.2.1

>

>

3.2.2

>

>

Predmét podnikani

projektova cinnost ve vystavbé;

provadeéni staveb, jejich zmén a odstranovani;

montaz, opravy, revize a zkousky plynovych zafizeni a plnéni nadob plyny;

montaz, opravy, revize a zkousky vyhrazenych elektrickych zatizeni;

vyroba, instalace, opravy elektrickych strojli a pfistrojl, elektronickych a telekomunikacénich
zatizeni;

vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3 Zivnostenského zakona.

Hlavni ¢innost

Spoleénost zajistuje Siroké spektrum ¢innosti, rozdélme si je do nize uvedenych oblasti:
pohotovostni sluzba na PZ, domovni plynovody, odbérné plynové zafizeni a regulaéni stanice

opravy, udrzba a vystavba ocelovych a polyethylenovych plynovodd, plynovodnich pripojek

nizkotlakych, stfedotlakych a vysokotlakych, vodovod(, horkovod( a kanalizaci
opravy a montaze odbérnych plynovych zafizeni
revizni a inspekéni ¢innost na plynovodnich sitich, v€. kontroly tésnosti a diagnostiky

provoz a servisni ¢innost na velmi vysokotlakych, vysokotlakych, a stfedotlakych regulacnich
stanicich, domovnich a primyslovych reguldtorech, kotelndch, odorizacnich stanicich,

telemetriich a dalkovych pfenosech dat
¢innost souvisejici s mérenim, metrologii, plynomérovymi sluzbami a souvisejici sprdvou dat
zajistovani odborné technické poradenské cinnosti

vyroba a prodej skfinék pro umistovani hlavnich uzavéri plynu, domovnich a posilovacich

regulator( a plynomérf

mimosoudni vymahani pohledavek

udrzba, opravy a revize domovnich plynovodu
mobilni zasobovani stlaéenym zemnim plynem

zemni a stavebni prace

Zdroj: (Vetejny rejstiik a Sbirka listin - Ministerstvo spravedinosti Ceské republiky (justice.cz)
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3.3 Analyza ucetnich vykazli

Nasledujici faze nasi prace se zaméfi na samotnou finanéni analyzu spolec¢nosti PPSD za obdobi
mezi lety 2018 aZ 2023. Bude provedena podrobna analyza financ¢nich vykazl a klicovych ukazateld,
které jsme si rozebrali v teoretické casti.

Na zakladé ziskanych dat budeme hodnotit vykonnost a stabilitu spole¢nosti PPSD a
posoudime, jak se tyto ukazatele vyvijely v pribéhu ¢asu. Zohlednime také vnéjsi faktory a udalosti,
které mohly ovlivnit finan¢ni situaci spole¢nosti.

Dakladna analyza nam umozni identifikovat silné stranky a prileZitosti spolecnosti, stejné jako
slabé stranky a hrozby, kterym celi. Na zakladé téchto zjisténi budeme schopni poskytnout doporuceni
a ndvrhy na strategickd opatreni, ktera by mohla pfispét k budoucimu Uspéchu a udrzitelnému rozvoji
spolecnosti PPSD.

Cilem této analyzy je poskytnout uceleny pohled na financni situaci spolec¢nosti PPSD, ktery

bude slouzit jako podklad pro rozhodovani a planovani budoucich aktivit a strategii spolecnosti.
3.3.1 Analyza rozvahy

Aktiva

Nejprve bych rad uvedl analyzu rozvahy, ktera nam poskytne dulezité informace o financni
stabilité spolecnosti. Nejdfive uvedu strukturu aktiv a poté pasiv. Lépe feceno provedu horizontdlni a
vertikdIni analyzu rozvahy v tabulkach €. 9 a 10. Toto Setfeni nam ukdZe jak se jednotliva struktura
meéni v ¢ase a jaké polozky jsou procentudlné obsazeny v aktivech a pasivech a co to pro spole¢nost

Zznamena.

TABULKA 8: AKTIVA PPSD

272898 | 273 801| 254197| 302370| 313927| 280961
Vlastni kapital 182857 | 182690| 173373| 174209| 153662| 144122
Zakladni kapital 15080, 15080 15080| 15080| 15080| 15080
AZio a kapitalové fondy 364 364 364 364 364 364
Fondy ze zisku 6933 6781 6 597 6 364 6107 5852
Vysledek hospodareni minulych let 76896| 76896| 76896| 76896| 78896| 78896
VH bézného Ucetniho obdobi 83584| 83569 74 436| 75505 55215| 45930
Cizi zdroje 89697| 90882 79982 | 127603| 159 848| 136453
Rezervy 24 575 24 508 22368| 31600| 36004 35756
Zéavazky 65122 66374 57614 96003| 123 844| 100697
Dlouhodobé zavazky 242 84 38 38 38 0
kratkodobé zavazky 64880| 66290 57576 95965| 123806 100697
casoveé rozliseni 344 229 842 558 417 386

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetni zavérky
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GRAF 1: ROZLOZENI AKTIV
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetni zavérka
Vertikalni analyza aktiv

TABULKA 9: VERTIKALNI ANALYZA AKTIV

100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Stala aktiva 21,01% | 20,87%| 24,58%| 19,95%| 18,95%| 27,96%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Dlouhodoby hmotny majetek 21,01%| 20,87%| 24,58%| 19,95%| 18,95% | 27,96%
Obézna aktiva 78,72% | 79,01%| 75,14%| 79,82%| 80,93% | 71,78%
Zasoby 23,61% | 23,68%| 22,22%| 20,61%| 21,54%| 26,89%
Pohledavky 54,90%| 55,17%| 52,74%| 59,19%| 59,38%| 44,87%
Dlouhodoby pohledavky 0,90% 1,46% 1,74% 2,46% 3,33% 4,60%
Kratkodobé pohledavky 54,01%| 53,71%| 51,01%| 56,73%| 56,04%| 40,27%
Penéini prostredky 0,20% 0,16% 0,18% 0,02% 0,01% 0,02%
Casové rozlideni aktiv 0,27% 0,11% 0,28% 0,23% 0,12% 0,26%

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetni zavérky

Vertikalni analyza jak jsme si jiz v praktické ¢asti rekli je, Ze vybrana poloZka se procentudlné
porovnava s vybranou polozkou v rozvaze. Po celé zkoumané roky je rozvaha aktiv tvofena predevsim
obéZnymi aktivami a to v rozmezi od 70 % do 81 %. Je to celkem logické takové rozvrieni majetku,
jelikoz se jednd o stavebni firmu. Maji proto mnoho aktiv, ktera jsou uréena pro kratkodobé pouziti ¢i
obrat. To zahrnuje hlavné potrubi vSsech dimenzi v materidlu ocel Ipe (linedrni polyethylen),
elektroobjimky, odbocky, T-kusy (odbocka), kolena, oblouky, trasové uzavéry, kulové kohouty, izolace
a jiny instalacni material k vystavbé plynovod(. Stala aktiva maji také velké zastoupeni. Nejvyssi v roce
2023 s necelymi 28 %. Dlouhodoby majetek zahrnuje hlavné bagry, nakladni automobily, dodavkova
vozidla, uzitkova vozidla, osobni vozidla, svafovaci zatizeni, stoplovaci zafizeni, pazici boxy aj. Ve slozce

pohledavky maji dominantni zastoupeni kratkodobé pohledavky.
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Horizontalni analyza aktiv

TABULKA 10: HORIZONTALNI ANALYZA AKTIV

903| -19604 48 173 11557 -32966
Stala aktiva -182 5337 -2 159 -849 19064
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek -182 5337 -2 159 -849| 19064
Obé7na aktiva 1526| -25350 50365 12707 | -52379
Zasoby 406 -8 367 5856 5303 7934
Pohledavky 1224 -16979 44 904 7415| -60323
Dlouhodoby pohledavky 1548 424 3024 3016 2 458
Kratkodobé pohledavky -324| -17403 41 880 4399 -62781
Penézni prostredky -104 -4 -395 -11 10
Casové rozlideni aktiv -441 409 -33 -301 349

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetni zavérka

Pohled na rozvahu je velice proménlivy. Nejvy$si narust mizeme vidét v roce 2021, aktiva
obéznych aktiv a do jisté miry také velky rist trzeb do roku 2021. Spoleénost PPSD provedla v té dobé
spoustu dulezitych zakazek. Velky pad aktiv byl v roce 2023, jelikoZ PPSD bohuzel neuzavrela takové
mnozstvi zakdzek jako tomu bylo v pfedchozich letech a zaznamenala velky pokles trzeb a to o 60 488
tis. K¢ a obéZzného majetku, ktery poklesl o ohromnych 52 379 tis K¢. JelikoZ PPSD je stavebni firma,
musi investovat nejvice do drobnych mechanismu (coz zahrnuje vrtacky, svarecky, bouraci kladiva) a
do jiz zmifovanych movitych véci. Napfiklad v roce 2023 firma uskutecnila velkou investici. Pofizeni
nového viceucelového nakladniho vozidla znacky Tatra za 11 000 tis. K¢, diky tomu mlzZeme spatfit
velky narlst dlouhodobého hmotného majetku o 19 064 tis KE. VSimnéme si, Ze v rozvaze nemizZzeme
najit finanéni majetek, jelikoz firma vyuziva takzvany cash pooling, jenz je jednim z modernich nastroju
efektivniho fizeni finanénich zdrojl. Je ¢asto vyuZivan vétsimi spoleénostmi nebo v nasem pfipadé
holdingovymi korporacemi vlastnicimi nékolik bankovnich Gc¢tG s rGznymi debetnimi a kreditnimi
zUstatky s cilem vyrovnani rozdili mezi témito Ucty a zhodnoceni sdilenych prostiedki. Da se tedy fici,

Ze v tomto sméru mateiska organizace PP, a.s. drZi nad jeji dcefinou spolecnosti ochranou ruku.
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Pasiva

Nyni bych rad uvedl| analyzu pasiv v které si uvedeme Vertikalni analyzu zdroja financovani,
ktera se zaméruje na rozlozeni financ¢nich zdroji spole¢nosti v jednotlivych letech. V tabulce Cislo 12
jsou uvedeny procentudlni podily vlastniho kapitdlu a cizich zdrojd na celkovém financovani
v jednotlivych létech. Horizontalni analyza (tabulka ¢. 13) nasledné porovndva zmény mezi
jednotlivymi roky. Tato analyza pomaha identifikovat trendy ve financovani spolecnosti a poskytuje

dalezité informace o jeji financni stabilité a rlistovych strategiich.

TABULKA 11: PASIVA PPSD

272898 | 273801| 254197 | 302370| 313927 | 280961
Vlastni kapital 182 857| 182690| 173373 | 174209 | 153662 | 144122
Zakladni kapital 15080 15080 15080| 15080| 15080| 15080
Azio a kapitalové fondy 364 364 364 364 364 364
Fondy ze zisku 6933 6781 6 597 6364 6107 5852
Vysledek hospodareni minulych let 76896| 76896| 76896| 76896| 78896| 78896
VH béZného Gcetniho obdobi 83584| 83569| 74436| 75505| 55215, 45930
Cizi zdroje 89697| 950882| 79982| 127603| 159848 | 136453
Rezervy 24 575 24508 22368| 31600 36004 35756
Zavazky 65 122 66374 57614 96003| 123 844 | 100697
Dlouhodobé zavazky 242 84 38 38 38 0
kratkodobé zavazky 64 880| 66290| 57576| 95965| 123806 | 100 697
casoveé rozliseni 344 229 842 558 417 386

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetni zavérky
GRAF 2: ROZLOZENI PASIV
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Vertikalni analyza pasiv

TABULKA 12: VERTIKALNI ANALYZA PASIV

100% 100% 100% 100% 100% 100%
Vlastni kapital 67% 67% 68% 58% 49% 51%
Zakladni kapital 6% 6% 6% 5% 5% 5%
Aio a kapitalové fondy 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Fondy ze zisku 3% 2% 3% 2% 2% 2%
Vysledek hospodareni minulych let 28% 28% 30% 25% 24% 27%
VH béiného ucetniho obdobi 31% 31% 29% 25% 18% 16%
Cizi zdroje 33% 33% 31% 42% 51% 49%
Rezervy 9% 9% 9% 10% 11% 13%
Zavazky 24% 24% 23% 32% 39% 36%
Dlouhodobé zavazky 0% 0% 0% 0% 0% 0%
kratkodobé zavazky 24% 24% 23% 32% 39% 36%
casove rozliseni 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetni zavérky

Vertikdlni analyza jak jiz jsme si v teoretické strance rekli, Ze vysledky analyzy nam fikaji jaké

procentni zastoupeni ma urcitd polozka k celkovym aktivl ¢i pasivim. Nyni se zaméfime na pasiva.

Z tabulky a grafu mizZeme vidét Ze podnik je tvofen aZ na rok 2022 vlastnim kapitalem. PoloZka vlastni

kapital je tvofena hlavné vysledkem hospodareni ucetniho a béZzného obdobi. Pti pohledu na dluhy

neboli cizi zdroje vidime, Ze jsou tvoreny hlavné zavazkami a to kratkodobymi. V roce 2022 byly tvofeny

dokonce 39 % celé rozvahy pasiv. Vlastni kapitdl spolecnosti PPSD je predevsim tvofen z majetku

matefské spolecnosti a to PP, a.s.
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Horizontalni analyza pasiv

TABULKA 13: HORIZONTALNI ANALYZA PASIV

Vlastni kapital -167| -9317 836| -20547 -9 540
Zakladni kapital 0 0 0 0 0
AZio a kapitalové fondy 0 0 0 0 0
Fondy ze zisku -152 -184 -233 -257 -255
Vysledek hospodareni minulych let 0 0 0 0 0
VH bézného ucetniho obdobi -15| -9133| 1069| -20290 -9 285
Cizi zdroje 1185| -10900| 47 621 32245| -23395
Rezervy -67| -2140| 9232 4404 -248
Zavazky 1252| -8760| 38 389 27841 | -23 147
Dlouhodobé zavazky -158 -46 0 0 -38
kratkodobé zavazky 1410 -8714| 38 389 27841 -23109
casoveé rozliseni -115 613 -284 -141 -31

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucéetni zavérky

Vyvoj celkovych pasiv je logicky ze zdkona o Ucetnictvi stejny jako vyvoj aktiv. Velky rozdil ve
vlastnim kapitalu déla pouze Vysledek hospodareni. Vlastni kapital je tvofen predevsim matefskou
organizaci. Mezi lety 2018 a 2019 disla stagnovala a firma se mohla pysnit vysokymi cisly vysledku
hospodareni. PPSD prozivala opravdovy rozkvét, firma v té dobé podepsala spoustu dulezitych zakazek.
V roce 2020 doslo k poklesu vysledku hospodareni o 9 133 tis KE. V nasledujicim roce byla ¢isla podobna
jak v roce 2020. V roce 2022 a 2023 uz se Cisla nevyviji tak dobte jak tomu bylo v pfedeslych letech. V
roce 2022 cisla klesla az o 20 290 tis K¢ a v nasledujicim roce opét doslo k poklesu. U cizich zdroj si
mUlzeme povsimnout velkého narustu, hlavné tedy v roce 2021, které vzrostly o 47 621 tis K. Hlavni
slozkou velkého ristu predstavuji hlavné kratkodobé zavazky (narlst o 38 389 tis. K¢), ale také rezervy,
které se zvysily 0 9 232 tis KC. V dalsim roce dluhy opét rostou. V roce 2023 se uz, ale rlst zastavuje a
dochazi k mirnému poklesu. Pfi pohledu na rozvahu a na horizontalni analyzu miZeme jasné vidét, ze
oproti roku 2018 je rlst do roku 2023 znacny. Pro PPSD to znamen3, Ze zvysuje finanéni riziko a je i tim

padem vice zadluzena.
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3.3.2 Analyza vykazu zisku a ztraty
Jako déle bych chtél zanalyzovat dileZité polozky vykazu zisku a ztraty. Provedu horizontalni

analyzu, ktera ndm nastini jak se polozky méni v ¢ase.

TABULKA 14: VYKAZ ZISKU A ZTRATY PPSD

Triby z prodeje vyrobk a sluZeb 1108343( 1179296 | 1198770| 1214967 | 1164818 | 1104330
Vykonova spotieba 852 364 893 594 933 690 924 755 889 442 822 009
Spotfeba materialu a energie 153 735 153 482 151139 151127 147 565 175635
Sluzby 698 629 740 112 782 551 773 628 741 877 646 374
Zména stavu zasob vlastni é&innosti (+/-) -28 977 5963 1838 1209 3182 -1201
Osobni naklady 168 973 172 070 168 231 181133 190 266 220524
Mzdové naklady 119 147 121936 118 652 127 852 134971 156 198
Naklady na sp, zp a ostatni naklady 49 826 50134 49 579 53 281 55295 64 326
Naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 41 167 41 580 40350 43 588 45 681 53289
Ostatni naklady 8659 8554 9229 9693 9614 11037
Upravy hodnot v provozni oblasti 11021 9 840 11010 10998 12 358 12424
Ostatni provozni vynosy 39 675 42 034 35789 35921 32 166 42 826
Triby z prodaného dlouhodobého majetku 51 134 850 627 882 274
Triby z prodaného materidlu 38771 40 876 33433 33 845 30117 40 370
Jiné provozni vynosy 853 1024 1506 1449 1167 2182
Ostatni provozni naklady 41 666 36 207 27 372 38 802 39677 44 861
ZGstatkovd cena prodaného dlouhodobého majetku 0 121 213 111 864 406
Prodany material 30770 31 807 26 590 25316 30117 40370
Dané a poplatky 868 800 1000 Q05 682 a72
Rezervy v provozni oblasti a komplexni ndklady piitich obdobi 8392 1163 -3 540 9336 5700 -247
Jiné provozni naklady 1636 2 316 3109 3134 2314 3 360
Provozni vysledek hospodaieni (+/-) 102 971 103 656 92 418 93 991 62 059 48 539
Vynosové troky a podobné vynosy 571 499 176 112 607 651
Ostatni finanéni vynosy 7 1 3} 7 1 0
Ostatni finanéni néklady 47 51 66 78 95 106
Finantni vysledek hospodafeni (+/-) 531 407 10 -107 -48 -687
103 502 104 063 92 428 93 834 62 011 47 852

83 584 83 569 74 436 75505 48 335 36 276

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetni zavérky
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Horizontalni Analyza vykazu zisku a ztraty

TABULKA 15: HORIZONTALNI ANALYZA VYKAZU ZISKU A ZTRATY

Trzby z prodeje vyrobkd a sluzeb 70953 19 474 16 197 -50 149 -60 488
Vykonova spotieba 41 230 40 096 -8 935 -35313 -67 433
Spotieba materialu a energie -253 -2343 -12 -3 562 28 070
Sluzby 41 483 42 439 -8923 -31751 -95 503
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) 34 940 -4125 -629 1973 -4 383
Osobni naklady 3097 -3 839 12 902 9133 30258
Mzdové naklady 2789 -3284 9200 7119 21227
Naklady na sp, zp a ostatni naklady 308 -555 3702 2014 9031
Néklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 413 -1230 3238 2093 7 608
Ostatni naklady -105 675 464 -79 1423
Upravy hodnot v provozni oblasti -1181 1170 -12 1360 66
Ostatni provozni vynosy 2 359 -6 245 132 -3755 10 660
Triby z prodaného dlouhodobého majetku 83 716 -223 255 -608
Triby z prodaného materidlu 2105 -7 443 412 -3728 10 253
liné provozni vynosy 171 482 -57 -282 1015
Ostatni provozni naklady -5459 -8 835 11430 875 5184
Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 121 92 -102 753 -458
Prodany material 1037 -5217 -1274 4 801 10 253
Dané a poplatky -68 200 -95 -223 290
Rezervy v provozni oblasti a komplexni ndklady pfistich obdobi -7229 -4703 12 876 -3636 -5 047
Jiné provozni naklady 680 793 25 -820 1046
Provozni vysledek hospodaieni (+/-) 685 -11 238 1573 -31932 -13 520
Vynosové uroky a podobné vynosy -72 -323 -64 495 44
Ostatni finanéni vynosy -6 5 1 -6 -1
Ostatni finanéni naklady 4 15 12 17 11
Finanéni vysledek hospodafeni (+/-) -124 -397 -117 59 -639

561 -11 635 1456 -31873 -14 159

-15 -9133 1069 -27 170 -12 059

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetni zavérky

TABULKA 16: MzZDOVE NAKLADY

230 224 221 224 223 227

119147 121936 118652 127852 134971 156198
Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetni zavérky
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GRAF 3: MZDOVE NAKLADY
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetni zavérky
GRAF 4: DULEZITE POLOZKY VYKAZU ZISKU A ZTRATY
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GRAF 5: VYSLEDKY HOSPODAREN(
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Z tabulky ¢. 15 a z grafli €. 3, 4, 5 mGzeme zachytit rozdily v jednotlivych letech. Nejvétsi zdroj
pfijm0 PPSD jsou trzby z prodeje vyrobk( a sluzeb. Mezi léty 2018 a 2019 spolecnost nasmlouvala a
nasledné provedla spoustu dileZitych zakazek. Trzby vzrostly o ohromnych 70 953 tis. K¢. Trzby dale
rostly az do roku 2021 (1 214 967 tis. K&) coz je nejvétsi mnozstvi trzeb za sledované obdobi. Roky 2022
a 2023 uz ale pfinesly pokles trzeb, jelikoZ sesterskd organizace Prazska plynarenskd Distribuce, a.s.,
¢len koncernu Prazska plyndrenskd, a.s. (ddle jen PPD) si na rok 2023 si vytvofila nizsi investicni plan
do obnovy sité z dlvodu obavy nad zvysujicimi se cenami jednotlivych komodit potfebnych pro
vystavbu plynovodd. V roce 2022 trzby spolecnosti PPSD klesly o 50 149 tis. K¢ a rok poté dokonce o
dalSich 60 488 tis. KE. Tento razantni pokles zapficinil i velky pokles ostatnich financ¢nich vykazl a
ukazatel( a dokonce i véritelsky index INO5, kterému se budeme vénovat pozdéji. Za hlavni pricinu se
da povaZovat absence dileZitych zakazek a pfi turbulentni situaci na stavebnim trhu byly investofi
opatrni pro uskuteénéni novych investic, kterd byla vyvolana ristem inflace. Této skutecnosti si
mulzZeme vSimnout na grafu ¢. 6. Abychom nebyli pouze negativni, PPSD se razantné sniZily naklady na
sluzby a to v roce 2023 klesly nejvice za dosavadni roky (o 95 503 tis. K¢). Tento efekt je zcela jasny,
snizenim zakazek pfichazi i snizeni nakladl na sluzby dodavatelim. Subdodavatelé PPSD slouZi na
pokryti Spicek stavebni sezdony a pokryvaji zakazky pri prekroceni vyrobni kapacity vlastnich
zaméstnancu. Spotfeba materidlu a energie zaznamenava samoziejmé narlst, jelikoZ vlivem inflace
stoupla cena energii. Polozka osobni naklady, kde jsou nejvice obsazeny mzdové naklady také roste.
Z tabulky ¢. 16 a grafu ¢. 3 vidime, Ze naklady na mzdy samoziejmé stoupaji, jelikoz rdst cen ma vliv i
na platy zaméstnanc(. Logicky kdyZ se zveda hladina inflace, je jasné, Ze zaméstnanci poZaduji vyssi
platy. MUZeme si i vSimnout, Ze poCet zaméstnancl se néjak vyrazné neméni.

Rad bych se presunul k vysledku hospodareni. Vysledek hospodareni jak mizeme vidét z grafu
¢. 5 markantné klesa. Kdyz vezmeme polozku vysledek hospodafeni pred zdanénim, tak si miZzeme
vS§imnout nejvétsiho poklesu v roce 2022, ktery klesl 0 31 873 tis. K&. V dalSim roce také hodnoty klesly,

rozdil uz neni, ale tak razantni. Pokles je zpUsoben viemi faktory, jenz jsme zminovali.

GRAF 6: INFLACE
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Zdroj: https://medium.seznam.cz/
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3.4 Pomeérové ukazatele PPSD

V praktické ¢asti této analyzy se budeme zabyvat pouzitim pomérovych ukazatel( jako nastroje
pro zhodnoceni finanéniho zdravi a vykonnosti spole¢nosti PPSD. Pomérové ukazatele jsou kli¢ovymi
financnimi metrikami, které umoznuji interpretaci rGznych aspektl financni situace a operativniho
vykonu podniku. Pouzijeme vybrané ukazatele k posouzeni finanéniho stavu spoleénosti. Tabulky
s ukazateli obsahuji hodnotu jednotlivého pomérového ukazatele, ale také polozky z kterych jsou

jednotlivé ukazatele vypocitany. VSechny hodnoty pro polozky, které vstupuji do vypoctu jsou v tis. KE.
3.4.1 Ukazatelé rentability

TABULKA 17: UKAZATELE RENTABILITY

0,38 0,38 0,36 0,31 0,22 0,21
EBIT 102971 103 656 92418 93 991 68 939 58 193
Aktiva 272898 273801 254197 302370 313927| 280961
0,08 0,07 0,06 0,06 0,05 0,04
EAT 83 584 83 569 74 436 75505 55215 45930
Triby 1108343 1179296]1198770| 1214967 | 1164 818| 1104 330

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetni zavérky

GRAF 7: RENTABILITA
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetni zavérky

Pti pohledu na graf ¢. 7 ¢i tabulku ¢. 16 mGzZeme vidét velice vysoka Cisla rentability. PPSD
ucinné vyuziva sva aktiva ke generovani zisku. PPSD méla nejvyssi rentabilitu v letech 2018 a 2019. Pro
dalsi roky se trend sniZoval. Bylo to zapfi¢inéno investicemi do aktiv, které nepfindsely dostatecny
navrat z investice. Dalsi roky hralo zvyseni provoznich nakladd a nasledny pokles vysledku hospodareni.
Na druhou stranu i hodnota v roce 2023 vypada pro podnik velice pozitivné. Pro ukazatele rentability
trzeb uz hodnoty nejsou tak znacné vysoké, ale dostacujici pro spravné tizeni trzeb. Graf ma lehce
klesajici tendenci. Dlvodem je zvySeni provoznich nakladd. Samoziejmé snizeni trieb je dalSim
dlvodem klesajici kfivky. Spole¢nost nedosahuje takovych trzeb jako v predeslych letech, mize to

negativné ovliviiovat jeji ziskovost.

45



3.4.2 Ukazatelé likvidity

TABULKA 18: UKAZATELE LIKVIDITY

3,31 3,26 3,32 2,52 2,05 2,00
Obé&#na aktiva 214816| 216342| 190992 241357 254064| 201685
Kratkodobé zavazky 64 880 66 290 57576 95965| 123806| 100697

2,32 2,29 2,34 1,87 1,51 1,25
OA - zasoby 150385| 151505| 134522| 179031| 186435| 126122
Kratkodobé zavazky 64 880 66 290 57576 95965| 123806| 100697

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetni zavérky

GRAF 8: LIKVIDITA
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Bézna likvidita

Dle Scholleové (2017, str. 179) by se mély hodnoty pohybovat v intervalu od 1,8 do 2,5. Toto
doporuceni splnuji roky 2021, 2022 a 2023. Ostatni roky jsou hodnoty nad doporuc¢enym intervalem,

coz pro podnik znamenalo neschopnost ukladat finanéni prostfedky do efektivnéjsich forem aktiv nez

jsou aktiva obézna
Pohotova likvidita

Hodnoty zacinaji v roce 2018 s velmi stabilni hodnotou pohotové likvidity, rok poté likvidita
lehce klesla na hodnotu 2,29, poté se, ale zase zvysila na hodnotu 2,34. V roce 2021 dochazi k
vyraznému poklesu. Situace se zhorsila i v nasledujicich letech a v roce 2023 se hodnota dostala aZ na
1,25. Graf ma klesajici tendenci, ale kone¢na hodnota se pohybuje v doporuc¢ené hodnoté (1-1,5).

MuUZeme si povSimnout, Ze oba ukazatele likvidity maji logicky podobnou tendenci, jelikoz
pohotova likvidita je zpfisnéni likvidity bézné. Zatim se podnik stdle pohybuje v doporucéenych
hodnotach, ale s timto trendem by se do budoucna mohl dostat do problémi v podobé obtiZi splaceni

zavazkd.
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BohuZzel nemlizeme vypocitat okamzitou likviditu, protoZe podnik nedisponuje Zadnym
financ¢nim majetkem. Jeho financni prostredky jsou integrovany do cash poolingu, coZ znamen3, Ze

disponibilni hotovost se kazdé rano vyrovnava na nulu.
3.4.3 Ukazatelé aktivity

TABULKA 19: UKAZATELE AKTIVITY

4,06 4,31 4,72 4,02 3,71 3,93
1108343 1179296| 1198770| 1214967| 1164818 | 1104330
272 898 273801 254197 302 370 313927 280961
17,20 18,19 21,23 19,49 17,22 14,61
1108343 | 117929 | 1198770 1214967| 1164818| 1104330

64 431 64 837 56470 62 326 67629 75563
20,93 19,79 16,96 18,47 20,90 24,63
48,67 46,11 40,26 53,03 57,61 41,10

149 831 151 055 134076 178 980 186 395 126 072
21,07 20,24 17,29 2843 38,26 32,83

64 880 66 290 57576 95 965 123 806 100 697
Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetni zavérka

GRAF 9: POCET OBRATU
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetni zavérky

PPSD zacala s hodnotou obrat aktiv 17,2, ktera se mirné zvysila na 18,19 a v roce 2020 dokonce
na hodnotu 21,23 coz vedlo ke zlep3eni v efektivité vyuzivani aktiv ke generovani trzeb. Dalsi [éta se
hodnoty pouze snizuji a v roce 2023 hodnota klesla na konec¢nych 14,61. Ruku v ruce ukazatele maji
klesajici trend, ale hodnoty jsou velice vysoké a pozitivni.

Obrat zasob se néjak zvlast neménil. Hodnota byla nejvétsi v roce 2020, kdy dosahovala
hodnoty 4,72 a nejmensi v roce 2022 s hodnotou 3,71. Hodnoty jsou velice vysoké a znamena to, Ze

spolecnost efektivné obnovuje své zasoby.
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GRAF 10: DOBA OBRATU
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucéetni zavérky

Doba obratu zasob jak jiz zaznélo v teoretické ¢asti, méfi jak dlouho trva spole¢nosti obnovit
své zasoby za urcité obdobi. Kolik dni priimérné trva nez se zasoby prodaji a znovu se objevi. U tohoto
ukazatele plati pravidlo, ¢im mensi hodnota tim Iépe spole¢nost obnovuje své zasoby. Nejkratsi doba
obratu zasob byla v roce 2021. Zasoby se znovu prliimérné obnovily za 16,96 dn(l. Nejdelsi doba byla v
roce 2023. Priimérna doba obnoveni zasob byla 24,63 dn(.

Ukazatel doby splatnosti pohledavek ukazuje, jaky primérny cas trva spolecnosti inkasovat
pohleddvky od dodavatell. Nejzodpovédnéji splacely dodavatele PPSD své zdvazky v roce 2020.
Pramérny cas byl 40,26 dnl nez PPSD obdrzela pohledavky od svych dodavatell. Nejhare splacely své
zadvazky dodavatelé v roce 2022. Priimérna doba byla 57 61 dn(. Pro spolecnost jsou to pozitivni Cisla.
Spole¢nost by neméla mit problémy s efektivitou vymahani pohledavek.

Doba splatnosti kratkodobych zavazkl je naopak jak PPSD splaci své zavazky. V roce 2020 PPSD
splacela nejrychleji své zavazky ze vsech sledovanych let. Bylo to pridmérné 17,29 dnd. A nejhlre si
podnik vedl v roce 2022. Bylo to 38,26 dn(l. Podnik vykazuje velice pozitivni hodnoty tohoto ukazatele.
Pro své odbératele to znamena, Ze PPSD efektivné plati své zavazky, a tak se jejich pohledavky splaceji

relativné za kratkou dobu.
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3.4.4 Ukazatelé zadluzenosti

Nyni bych se rad posunul dal a to do ukazatell zadluZenosti. Ukazatele, jak jsem jiz zminoval v
teoretické ¢asti, nejvice pracuji s vlastnimi a cizimi zdroji. V nizZe pfiloZzené tabulce mizeme najit
vysledné hodnoty a polozky, které byly podle toho vypocitany v tis. K¢.

Pfi pohledu na polozku celkova zadluZzenost, miZeme vidét, Ze pro kazdy rok jsou hodnoty v

doporuceném intervalu (0,3 — 0,6). Mira celkové zadluZenosti nepfedstavuje pro véritele Zadna rizika.

TABULKA 20: UKAZATELE ZADLUZENOSTI

0,33

0,33

0,31

0,42

0,51

0,49

89 697 90 882 79982 127 603 159 848 136 453
272898 | 273801 254 197 302370 313927 280961
Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetni zavérky.
GRAF 11: ZADLUZENOST
ZadluZenost
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetni zavérky.
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4 Vyvoj PPSD v Casech prosperity i neprizné

s pohledem do budoucnosti

4.1 Uvod do kapitoly

V poslednich letech se Ceské ale i svétové hospodarstvi setkalo s fadou vyznamnych vyzev a
zmeén, které vyrazné ovlivnily podnikové prostredi a strategie firem. V dobdch ekonomickych nejistot
je pro podniky dulezité umét se adaptovat na podminky a hledat zplsoby jak zachovat svou
konkurenceschopnost a udrzitelnost.

V této kapitole bych se rad vénoval jak podnik prosperoval v obdobi konjunktury, pandemie
COVID-19 a geopolitické nestability zpisobené valkou na Ukrajiné. Zaméfime se na popis vyvoje a
vykonnosti podniku a jak se s danou situaci vypofadal. Toto Setfeni provedu podle véfitelského indexu
INO5. Provedu také predikci Indexu INO5 na roky 2024 a 2025 a identifikuji silné a slabé stranky

finan¢niho zdravi podniku.

4.2 Vyvoj PPSD v obdobi konjunktury pomoci indexu INO5

4.2.1 Vysledky testu znazornéného grafem vyvoje INO5 (2015 — 2019)

Sledovany graf je zakladnim vystupem testu financ¢niho zdravi. Stanovuje rocni hodnoty indexu
INO5 a pomoci pfimky linedrni trend vyjadfil a zobrazil dynamiku vyvoje indexu INO5 jako ukazatele
finan¢niho zdravi PPSD

Modry Stitek tempo vyvojového trendu tedy ukazuje v % hodnotu primérného meziro¢niho

rastu, nebo poklesu v trendu indexu INO5.

GRAF 12: INDEX INO5 (2015 - 2019)

Tempo vi 3 zglrendu 8.3%

0

2015 2016 2017 2018 2019

- Linearni trend Index INOS

Zdroj: https://www.financnizdravimsp.cz/
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Pfimka ma rostouci tendenci. Pro PPSD to znamend Ze v uplynulém obdobi své finanéni zdravi
posiloval. Kdyby méla pfimka klesajici tendenci znamenalo by to naopak oslabovani financniho zdravi.
Pfimky jsou umistény v zeleném pdsmu coz signalizuje pevné finan¢ni zdravi. Konkrétni hodnoty
indexu INO5 v jednotlivych letech, ze kterych je vypocten celkovy dlouhodoby trend, jsou uvedeny jako

Ciselné indexy u jednotlivych sloupct grafu.

TABULKA 21: TREND UKAZATELU C. 1

%
ukazatel trendu
Vysledny index 8,3
Celkova aktiva/cizi kapital -7,07
EBIT/nakladové uroky -
EBIT/celkova aktiva 0,43
trzby/celkova aktiva 36,52
obézna aktiva/kratkodobé zavazky -1,01

Zdroj: Vlastni zpracovani dle https://www.financnizdravimsp.cz/

Vyhodnoceni finan¢niho zdravi mezi lety 2015 - 2019

Financni pozice PPSD, jeho stabilita a vykonnost se v pribéhu testovaného obdobi stale
zlepSovala tempem, které je uvedeno v grafu v %, jako tempo vyvoje trendu.

Rast trendu indexu INO5 v pasmu finanéniho zdravi vyjadfuje skutecnost, Ze v obdobi
hospodarské konjunktury byly v podniku vyuzity pfilezitosti k rdstu a zvySovani potencidlu vytvaret
hodnotu pro majitele.

Zdroj: https://www.financnizdravimsp.cz/results
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4.3 Vyvoj PPSD v obdobi makroekonomickych sok

4.3.1 Vysledky testu znazornéného grafem vyvoje IN0O5 (2020 — 2023)

Rad bych celou situaci ukazal opét na indexu INO5, jenZ ukazuje financni zdravi firem. Z grafu
je jasné vidét na prvni pohled, Ze pfimka uz nema rostouci tendenci naopak klesajici. Pro podnik to
znamena oslabovani financniho zdravi. Hodnota Indexu INOS je, ale vyssi nezZ 2, coZ znamena, Ze firma

je i tak finan¢né zdrava.

GRAF 13: INDEX INO5 (2020 - 2023)
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Zdroj: https://www.financnizdravimsp.cz/

TABULKA 22: TREND UKAZATELU €. 2

ukazatel % trendu
Vysledny index -36,7
Celkova aktiva/cizi kapital -37,63
EBIT/nakladové uroky -
EBIT/celkova aktiva -5,61
trzby/celkova aktiva -26,64
obéina aktiva/kratkodobé

zavazky -44,06

Zdroj: Vlastni zpracovani dle https://www.financnizdravimsp.cz/

Cisla klesajicich index(i jsou samoziejmé nizéi ne? vobdobi konjunktury. PFicinou je
ekonomicka nejistota a znacny pokles trieb vyvoldno rostouci inflaci. V dobé covidové doslo ke
zménam ve spotifebnich vzorcich coz ovlivnilo poptavku po jednotlivych komponentd pro stavbu

plynovod.
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4.4 Predikce indexu INO5 na zakladé vysledki financni analyzy

Pti zkoumani budouciho vyvoje indexu INO5 jsem proved| analyzu pomoci dvou hlavnich metod
- linedrni a polynomické regrese v MS excelu. Tyto pfistupy ndam umoznily posoudit mozné trendy a
vytvofit predikce pro nadchazejici roky. V nize uvedeném grafu €. 15 Cisla je provedena predikce na
roky 2024 a 2025. Tlusté vyznacena kfivka zobrazuje Index INO5 na obdobi 2020 az 2023. preruSované

¢ary jsou linedrni a polynomicka regrese.
GRAF 14: PREDIKCE INDEXU INO5

Predikce funkci linearni a polynomické regrese a jejich indexy
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetni zavérky

4.4.1 Pesimisticky pohled:

Linedrni regrese (y =-0,367x + 3,765) nam poskytla pohled na vyvoj indexu INO5. Zavislost mezi
proménnymi byla vyjadiena linearné, coz lze vidét z grafu 15, Ze kfivka se pohybuje konstanté
(poklesu) v ¢ase. Tento model nam vytvofil hodnoty indexu INO5 pro rok 2024 - 1,93 a pro rok 2025 -
1,56. Prvni rok se PPSD jesté pohybuje v doporucené hodnoté, ktera je jak zaznélo v teoretické ¢asti >
1,6. Rok 2025 se podnik pohybuje v tzv. ,Sedé z6né“, coz vlastné nejsme schopni urcit zdali se jedna o
firmu financné slabou ¢i financéné silnou. Ruku v ruce budouci hodnota je velmi blizko doporucené

hodnoté a jedna se o pesimistickou hodnotu. Podnik ji s nejvétsi pravdépodobnosti ani nedosahne.
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4.4.2 Optimisticky pohled:

Na druhou stranu jsem wvyuZili polynomickou regresi (y = 0,1375x% - 1,0545x + 4,4525)
k vytvoreni optimistického pohledu na budoucnost indexu INO5. Predikce pro roky 2024 a 2025 jsou
2,62 a 3,07, coz naznacuje ocekavany rist hodnoty indexu. Interval spolehlivosti této predikce ndam

opét poskytuje urcitou jistotu ohledné mozného rozsahu hodnot indexu INO5 v nadchazejicich letech.

4.4.3 interpretace vysledkt predikce

Z analyzy predikci indexu INO5 pro roky 2024 a 2025 pomoci linedrni a polynomické regrese
vyplynulo nékolik dllezitych zavéra. | kdyz se hodnoty indexu pohybuji v uréitych rozmezich, je dalezité
zkoumat dopady téchto hodnot na finanéni zdravi podniku.

Hodnota indexu INO5 se pro rok 2024 pohybuje v intervalu (1,93 — 2,62) a pro rok 2025 (1,56
—3,07). Pokud se budou hodnoty pohybovat v tomto intervalu bude firma stale v zeleném pasmu a pro
své véfitele bude stale finan¢né zdrava.

V konec¢ném dusledku je klicové, aby manazersky tym vyuZil predikce indexu INO5 jako nastroj
pro strategické rozhodovani a planovani budoucich krokd podniku. Timto zplsobem muze PPSD

efektivné reagovat na zmény a maximalizovat své financni zdravi a dlouhodoby Uspéch.

4.4.4 I|dentifikace silnych a slabych stranek financniho zdravi podniku

Samotné snizeni indexu IN muZe byt pric¢itdno nékolika faktorlim, avSak jednim z klicovych
dlvodi je patrné snizeni vysledku hospodareni pred zdanénim (EBIT). Tento Ubytek m(Ze byt
vysledkem nejen poklesu trzeb z prodeje vyrobku a sluZeb, ale také souvisejiciho poklesu hodnoty aktiv
spole¢nosti. Do roku 2023 doslo k celkem velkému narlstu cizich zdroj(i, zejména kratkodobych dluha.

Rok 2023 pfinesl mirné zlepSeni indexu INO5, a to predevSim diky vyznamnému sniZeni
kratkodobych zavazk(l. Podnik v roce 2023 nebyl tolik zadluZeny jako v pfedchozim roce, coz vyrazné
prispélo k lehkému navySeni véfitelského indexu INO5.

Je dulezité zdlraznit propad vykonovych ukazatelll v roce 2022, ktery predstavoval dno
negativniho vyvoje v obdobi Sokl. V roce 2022 klesly celkové trzby o 50 149 tis. K¢ Vysledek
hospodareni tentyz rok rovnéz klesl. Pokles mezi léty 2021 a 2022 byl 31 932 tis. K¢. Rovnéz je dllezité
ocenit stabilizaci v roce 2023. ZadluZeni neboli hladina ciziho kapitalu poklesla o 23 147 tis. K¢. Tato
stabilizace by méla byt v prediktivnim pasmu indexu financ¢niho zdravi dale rozvijena, pfedevsim

prostfednictvim zvyseni rentability.
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5 Shrnuti vSech vysledkul a navrhy na doporuceni

5.1 Shrnuti veSkerych vysledk

V této Casti si zhodnotime vysledky financni analyzy PPSD mezi léty 2018 a 2023. Jako prvni
byla provedena analyza rozvahy, kde byla provedena vertikdlni a horizontalni analyza aktiv a pasiv.
Polozka aktiv narostla za obdobi 2018 a7 2022 0 15 % v absolutnim vyjadreni o 41 029 tis. k¢. (2272 898
tis. k¢ na 313 927 tis. k¢). Vroce 2023 doslo, ale kvelkému 11 % (32 966 tis. K¢) poklesu aktiv.
Vsimnéme si, Ze za jeden rok aktiva klesla, skoro stejné jako rostla do roku 2022. Jelikoz se aktiva
rovnaji pasivim, stejné tomu bylo tak i v poloZce pasiva celkem. Narust za celkové sledované obdobi
neni velky, nutno podotknout, Ze rok 2022 znamenal pro podnik maximum, jelikoz narostla polozka
zasoby a pohleddvky. Polozka celkovych aktiv a pasiv diky tomu vystoupala az na hodnotu 313 927 tis.
ké. Z vertikalni analyzy aktiv jsme se dozvédéli Ze je majetek tvoren predevsim z obéZzného majetku (v
roce 2022 dokonce z 81 %). Tam ma nejvétsi zastoupeni polozka pohledavek, pro podnik to znamena
vysoky potencional zdroje likvidity. Nutno podotknout, Ze se jedna spiSe o kratkodobé pohledavky,
které maji tendenci se rychle pfeménit na hotovost. Polozka zasob ma také vysoké zastoupeni
v rozvaze. V horizontalni analyze musim zminit celkovy vysoky rlist dlouhodobého hmotného majetku,
ktery stoupl 0 27 % v absolutnim vyjadieni o 21 211 tis k¢. Firma nesmi zaspat technologicky posun a
proto své investice Casto mifi do obmény svych zafizeni ¢i vozidel. Velky rozdil v horizontalni analyze
udélala investice do ndkupu nového multifunkéniho nakladniho vozidla znacky Tatra za 11 000 tis. K¢.
v roce 2023. Podnik musime pokarat za vysoky narlst dlouhodobych pohledavek, které celkové
vzrostly o 428 % (10 470 tis. K&), coz vyrazné snizuje likviditu. U polozky pasiv je majetek tvoren
predevsim vlastnim kapitdlem, az na rok 2022 kdy cizi zdroje byly tvofeny s 51 % celkovych pasiv PPSD.
Zhodnoceni této problematiky mlZe byt z tohoto pohledu obtizné jelikoZ vlastni kapital PPSD je
prevazné tvoren matkou PP, a.s.

Vzhledem k povaze stavebniho odvétvi je zfejma provazanost podnikového vykonu s trzbami
prodeje vyrobk( a sluzeb. Tato spojitost je nedilnou soucdsti prosperity a finan¢niho zdravi podniku.
Polozka trzby z prodeje vyrobk(l a sluzeb je klicovd a velice se podili na koneéném vysledku
hospodareni. Z horizontalni analyzy si mizeme vSimnout podobného vyvoje jako u vyvoje aktiv. Do
roku 2021 byl zaznamendan narust 0 9,6 % (106 624 tis. K&). Za dalsi 2 roky ale trzby stihly klesnout o
10 % (110 637 tis. K¢). Velky pokles je pfipisovan makroekonomickym Sokim jako je opatrnost
investor( uskutecnéni novych zakazek z divod( rostouciho trendu komodit. Tim padem vysledek
hospodareni pred a po zdanénim utrpél také velké poklesy. Vysledek hospodareni pfed zdanénim PPSD

vykazovala v roce 2018 vysoké Cislo 103 502 tis. K. Celkové polozka klesala skoro o polovinu, presnéji
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receno celkovy pokles vysledku hospodareni pred zdanéni klesl o 53,74 % v absolutnim vyjadfeni o
55 650 tis. KC. Pro akcionare tento vysledek muze byt velice znepokojujici. Makroekonomické soky tedy
podnikem hluboce otrasly.

Podivejme se radéji na pomérové ukazatele, které nam poskytnou dal$i ndhled do celkové
situace. Ukazatel rentability podnik nevykazuje vibec Spatné hodnoty. Hodnoty se do roku 2020 néjak
zvlast neménily. V dalSich 3 letech uZ je zaznamenavan pokles. Hlavni pfi¢inou poklesu je razantné
klesajici vysledek hospodareni. Ruku v ruce lIze fici, Ze rentabilita aktiv byla za vSechna sledovana léta
velice solidni a konkurenceschopnd. To se neda fici o rentabilité trzeb. Hodnoty mély samoziejmé
klesajici tendenci a v poslednim roce sledovani hodnota dosahovala dokonce velmi nizké hodnoty
rentability trzeb.

Pro ukazatele likvidity byla provedena pouze likvidita béznd a pohotova. Okamzitou likviditu
nejsme schopni spocitat, jelikoz finanéni majetek je nahrazen cash poolingem. Doporuc¢ené hodnoty
likvidity béZné byly spInény pouze v letech 2021, 2022 a 2023. Prvni 3 roky se hodnoty bézné likvidity
pohybovaly nad doporuc¢enymi hodnoty, coz pro podnik znamenalo neschopnost ukladat financni
prostfedky do efektivnéjSich forem aktiv nez jsou aktiva obézna. Podobny scéndf se odehrdval i u
pohotové likvidity, jelikoZ se jedna o zprisnéni likvidity bézné. Podnik se v pribéhu ¢asu stava méné a
méné likvidni, zatim nema problémy s Ghradou svych kratkodobych zavazki. Klesajici trend, ale
ukazuje, Ze se problémy mohou objevit.

Ukazatel aktivity konkrétné doby obratl zasob jsou hodnoty velmi vysoké a nadprlimérné,
nameéfily také velmi vysoké hodnoty, které se pohybovaly v intervalu 4,72 — 3,93, kdy nejvyssi hodnoty
byly opét v roce 2020. U doby obratu musime zminit, Ze doba splatnosti kratkodobych zavazk( byla
rychlejsi nez doba splatnosti pohledavek od odbératell. Za to musime firmu pochvalit jak efektivné
spravuje své finan¢ni zdroje. Doba splatnosti pohledavek se primérné pohybovala kolem 48 dn(. Za
to PPSD primérné trvalo za sledovana léta splacet primérné své zavazky za 26 dnf.

U ukazateld zadluZenosti byla provedena pouze celkova zadluZenost, z dlivod( vstupu
vlastniho kapitalu do vzorcl ukazatell. Celkova zadluZenost za sledované obdobi ma rostouci trend,
znamena to, Ze se podnik stdva zadluzenéjSim. Nutno podotknout, Ze veskeré hodnoty se pohybuji
v doporuc¢eném intervalu a tak Zadnd z hodnot neprekracuje vysokou hodnotu zadluZenosti 0,6
(nejvyssi namérend hodnota byla 0,51). Mira zadluzenosti nepfedstavuje pro véritele Zadna rizika.

Vyvoj véfitelského indexu INO5 jsme rozdélili na 2 makroekonomicka obdobi. Na obdobi
konjunktury (2015 — 2019) a na obdobi makroekonomickych Sokl (2020 — 2023). Za tato sledovana
obdobi uvidime nazorny pfiklad jak se index vyviji v dobé konjunktury a v dobé krize. V obdobi
ekonomické stability index linedrné stoupal. Z hodnoty 3,09 se vySplhal aZ na hodnotu 3,45. Podnik

v té dobé své financni zdravi posiloval a pohyboval se vysoko nad doporucenou hodnotu (>1,6). Pro
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své véritele se na konci obdobi PPSD mohla pysnit vysokou hodnotu véfitelského indexu INO5. Bohuzel
v obdobi krize véritelsky index kles| rapidné dold. Podnik jesté v roce 2020 dosahoval vysoké hodnoty
3,51. Roky 2021 (2,97) a 2022 (2,45) prinesly velky pokles a podnik zacal své finan¢ni zdravi oslabovat,
diky vyraznému poklesu trzeb, vysledku hospodareni a rlstu zadluZenosti (kratkodobé zavazky). V roce
2023, ale vyléta prvni vlastovka v podobé mirného narustu indexu na hodnotu 2,46, kdy se firmé
podafilo snizit své kratkodobé zavazky a tak i celkovou zadluZenost. Byla provedena predikce indexu
INO5 na obdobi 2024 a 2025, ktera nam odhalila intervaly 1,93 — 2,62 (2024) a 1,56 — 3,07 (2025). Zdali
se bude firma pohybovat v uvedeném intervalu jsou jeji Sance na udrZeni na trhu vysoké, ale pozor
pesimisticky model v roce 2025 zasahuje pod doporucenou zénu do tzv. ,Sedé zény“. Podnik musi
udélat vSechno proto aby nevstoupil do ,,Sedé zédny“ a nasledné ani do ¢erveného pasma pro podniky
finanéné nezdravé. V tu chvili by mohlo dojit k nejhorSimu moznému scénafi, kterym je ukonceni
spoluprace PP, a.s. a PPSD ve prospéch jiného partnera na trhu. Situace na financnich trzich zplsobena
inflaci se uz jisté zlepsila a ceny komodit a materialu klesaji, proto pevné doufame, zZe prosperita bude

takova jako v obdobi konjunktury.

5.2 Doporuceni ke zlepseni

PPSD by mohla v budoucnu mit problémy s likviditou, graf likvidity nam ukdzal klesajici trend.
Podniku bych doporucil, aby majetek podniku byl trochu vice tvoren z obéznych aktiv. Zvysi se tim
likvidita a snizi se i riziko neefektivniho vyuziti zdroj(.

Opatrnosti investord uskutecnéni novych zakazek bylo dost. PPSD musi v roce 2024 zvysit
objem svych zakdzek, aby zvysila trzby a tim i rentabilitu trZeb a v neposledni fadé i vysledek
hospodareni.

Stoupajici mira zadluZzenosti miZe byt do budoucna také hrozba. Omezil bych financovani
podniku z cizich zdrojl a vice zapojil vlastni zdroje.

Znepokojujici je i vysoky narGst dlouhodobych pohledavek, které vyrazné snizuji likviditu.

Zpftisnil bych dodaci Ihity u dodavatelt
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Zaver

Tato bakaldfska prace byla rozdélena do dvou casti. Na teoretickou cast a praktickou ¢ast.
Teoreticka ¢ast byla dale rozdélena na dvé kapitoly. 1. kapitola se jmenuje Finanéni analyza, kde jsme
se nejdrive seznamili s pojmem finan¢ni analyza a fekli si i néco malo k historii. Uvedli jsme si jaké jsou
zdroje informaci finan¢ni analyzy, uzivatelé financni analyzy, fekli si zakladni informace o Ucetnich
vykazech coZ je rozvaha, vykaz zisk( a ztraty a vykaz cash flow. Druha kapitola (Metody financni
analyzy) pojednavala o tom jakymi metodami se da financni analyza provadét. Metodou absolutnich
ukazatelll a pomérovych ukazatel(. Dal$i metodou finanéni analyzy jsou bilanéni pravidla a hodnoceni
podnik( podle indexa.

Prakticka ¢dst je rozdélena celkem do 3 ¢asti. Treti kapitola této prace pojednava o predstaveni
PPSD, jeji hlavni ¢innosti a predmétu podnikdani. Tato kapitola nabizi spole¢nosti PPSD za obdobi 2018
az 2023 komplexni pohled na finanéni zdravi podniku a jeho vykonnostni trendy. PFi vyhodnocovani
vysledkl byly zohlednény vertikalni a horizontalni analyzy finanénich ukazatelll (rozvahy a vykazu zisk(
a ztraty). Dale byly zhodnoceny ukazatelé rentability, likvidity, aktivity a zadluZenosti, spolu s
véfitelskym indexem INO5 a ndsledna predikce na roky 2024 a 2025.

Pfestoze spolecnost vykazuje solidni ukazatele rentability aktiv. Trzby a vysledek hospodareni
pred zdanénim vyrazné klesly, coz mlze byt znepokojujici pro akcionare a véfitele. Takovy pokles je
dlisledkem externich faktord, jako jsou makroekonomické Soky a rostouci ceny komodit. Likvidita
podniku se postupné zhorsuje, cozZ je zndmkou moznych problém( s Uhradou kratkodobych zavazk(i v
budoucnosti.

Ctvrté kapitole jsem dal nazev Vyvoj PPSD v ¢asech prosperity i nepfizné s pohledem do
budoucnosti, coz znamend vyvoj vdobé konjunktury a makroekonomickych Sokd. V obdobi
konjunktury (2015 - 2019) vykazovala pfimka trendu indexu INO5 rostouci tendenci, coz naznacuje
posilovani finan¢niho zdravi podniku. PPSD vyuzivala pfilezitosti k rdstu a zvySovala sviij potencial
vytvaret hodnotu pro majitele. Hodnoty indexu se pohybovaly v zeleném pdsmu, coz signalizuje pevné
finanéni zdravi. Naopak, v obdobi makroekonomickych okt (2020 - 2023) pfimka trendu indexu INO5
zaCala klesat, coz naznacuje oslabovani finanéniho zdravi. PfestoZe hodnota indexu INO5 byla nad
doporucenou hodnotou (1,6), cozZ signalizuje finanéni zdravi, Cisla indexd byla nizsi nez v obdobi
konjunktury. Ekonomickd nejistota a pokles trzeb zplisobeny rlstem inflace ovlivnily podnikové
vysledky, zejména ve spotrebnim sektoru.

Z analyzy predikci indexu INO5 pro roky 2024 a 2025 pomoci linedrni a polynomické regrese
vyplyva nékolik klicovych zavér(. Linedrni regrese naznacuje pesimisticky vyhled s ocekavanymi

hodnotami indexu pro roky 2024 a 2025 ve vysi 1,93 a 1,56. Tato predikce naznacuje, Ze spole¢nost by
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mohla v roce 2025 vstoupit do "Sedé zény", kde bude obtizné urcit, zda je spolecnost financné slaba ¢i
silnd. Naopak, polynomicka regrese predstavuje optimisticky pohled s o¢ekavanym rlstem indexu na
2,62 v roce 2024 a 3,07 v roce 2025. Interval spolehlivosti této predikce poskytuje jistotu ohledné
rozsahu hodnot indexu v nadchazejicich letech. Je ziejmé, Ze hodnoty indexu INO5 se pohybuji v
urcitych rozmezich, coz md vyznamné dopady na financni zdravi podniku. Pokud se hodnoty indexu
udrzi v daném intervalu, firma zUstane finan¢né zdrava a stabilni pro své véfitele. Nicméné, je dllezité,
aby manazersky tym vyuZil téchto predikci jako ndstroj pro strategické rozhodovani a planovani
budoucich krokl podniku. Efektivni reakce na tyto predikce mlze podniku pomoci maximalizovat jeho
finan¢ni zdravi a dlouhodoby Uspéch.

Z analyzy silnych a slabych stranek finanéniho zdravi vyplyvd, Ze sniZeni indexu INO5 bylo
2023 bylo prevainé dasledkem sniZeni ciziho zdroje financovani, coZ naznacuje, Ze podnik nebyl tak
zadluZzeny jako v predchozim roce. Tato stabilizace by méla byt naddle rozvijena s cilem zvysit
rentabilitu a posilit financni zdravi podniku.

V posledni paté kapitole této bakalarské prace je shrnuti a interpretace vsech dosazenych
vysledk(l a doporuceni ke zlepSeni, které se hlavné tyka navyseni celkovych zakazek.

Zavérem bych chtél zdUraznit, Ze s poklesem inflace a snizenim cenové hladiny by se mély
otevirat pfilezZitosti pro PPSD k ndvratu do dob, kdy dosahovaly vysoké tGrovné finanéniho zdravi. Tento
vyvoj by mohl podpofit rist a stabilitu ekonomiky, coZ by mohlo ptinést prospéch jak podnikim, tak i
Sirsi spolecnosti. Je dulezité, aby podniky vyuzily tuto pfileZitost k investicim a rozvoji, coz by mohlo

vést k udrzitelnému ekonomickému ristu a prosperité v dlouhodobém horizontu.
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