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Abstrakt

Bakalarska prace se zameéruje na financ¢ni analyzu anonymizovaného podniku mezi lety 2018 az 2022.
Cilem je vyhodnotit financni situaci v podniku a na zakladé vysledk( navrhnout doporuceni. Prace se déli
na teoretickou a praktickou ¢ast. Teoreticka ¢ast se vénuje zakladnim informacim o financni analyze,
jejich uzivatelich a metodach. V praktické ¢asti se aplikuji vybrané metody na anonymizovanou spolec-
nost. Na zakladé vysledkd finanéni analyzy je zpracovan zavér se zhodnocenim a doporuéenimi.

Klicova slova

Financni analyza, absolutni ukazatele, horizontalni analyza, vertikalni analyza, bilan¢ni pravidla, pomé-
rové ukazatele, rentabilita, likvidita, Cisty pracovni kapital

Abstract

The bachelor thesis focuses on a financial analysis of an anonymized company between the years 2018
and 2022. The aim is to evaluate the financial situation of the company and propose recommendations
based on the results. The thesis is divided into a theoretical and practical parts. The theoretical part co-
vers basic information about financial analysis, its users, and methods. In the practical part, selected
methods are applied to the anonymized company. Based on the results of the financial analysis, a con-
clusion with evaluation and recommendations is formulated.

Keywords

Financial analysis, absolute indicators, horizontal analysis, vertically analysis, balance sheet rules, ra-
tios liquidity, profitability, liquidity, net working capital
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Uvod

Téma pro mou bakalarskou praci jsem si zvolila finan¢ni analyzu vybraného podniku. Konkrétné
se jedna o technologickou spolCenost, ktera je systémovym integratorem poskytujici komplexni energe-
ticka FeSeni v nékolika oblastech. Dané téma jsem si zvolila na zakladé absolvovanych pfedmétd, kde
jsem ziskala zakladni znalosti k této latce. V menSim rozsahu jsem dokonce méla za ukol vytvorit se-
mestralni praci na témer stejné téma, coz mé velmi zaujalo. Pro tuto konkrétni spolec¢nost jsem se roz-
hodla, protoZe k ni mam vybudovany kladny vztah, ktery jsem ziskala v priib&hu absolvovani praxe
v ramci studia na stfedni Skole. Dale vnimam pozitivné fakt, ze sidli ve méste, z kterého pochazim.

Financni analyza je nastrojem pro fizeni podniku z kratkodobého i dlouhodobého hlediska
a zkouma silné a slabé stranky finan¢niho hospodareni firmy. Je zadouci provadét ji pravidelng, aby bylo
mozné reagovat na jednotlivé aspekty a tim udrzet finan¢ni zdravi podniku.

Bakalatska prace je rozdélena na dvé hlavni ¢asti, a to teoretickou a praktickou. V teoretické
Gasti bude vysvétlena podstata financéni analyzy a jeji cile. Nasledovat bude ptredstaveni uZivatell inter-
nich i externich. Dale budou popsany zdroje dat, z kterych finan¢ni analyza Cerpa informace. Poslednim
bodem této Casti bude pfiblizeni metod financni analyzy. Podrobnéji budou popsany absolutni, pomé-
rové a rozdilové ukazatele, dale také souhrnné indexy hodnoceni podniku.

V praktické Casti bude obsazeno predstaveni vybrané spolecnosti, vymezeni predmétu podni-
kani, struktura aktiv a pasiv a vykazu zisku a ztraty. Poté jiz bude nasledovat aplikace vybranych metod
finan¢ni analyzy, které budou uvedeny v teoretické Casti. Provedena bude analyza absolutnich ukaza-
telll, konkrétné horizontalni a vertikalni, pfidana budou i bilanéni pravidla. Dals$i metodou budou pomé-
rové ukazatele, kde bude zkoumana rentabilita, likvidita, aktivita a zadluzenost podniku. Poslednimi
zkoumanymi oblastmi bude Cisty pracovni kapital a vyhodnoceni bankrotniho modelu INO5. Pti zpraco-
vavani praktické ¢asti budou pouzita verejné dostupna data a informace.

V zavéru prace bude obsazeno zhodnocenivysledkd finanéni analyzy. Dale budou navrhnuta do-
poruceni, ktera by méla vést k posileni finanéniho zdravi podniku.
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1 Financni analyza

Finanéni analyzu lze definovat rliznymi zplsoby. Zakladni metody a techniky zlistavaji vSak
stejné. Proto ji miZeme dle Scholleové chapat jako ,soubor ¢innosti, jejimZ cilem je zjistit a komplexné
vyhodnotit finanéni situaci podniku. “ Velky rozsah rozbor( finan¢nich dat slouzi, jako podklad pro dile-
Zitd rozhodnuti podnikatele. Ten v pfipadé kladnych vyhodnoceni miZe nadéle véfit svym zamériim, ¢i se
v opaéném pripadé zamyslet, jak vylepsit své fizeni podniku. Vysledky jsou zajmem vSech uZivateld, tedy
i vlastnikd, konkurent(, ¢i banky. V analyze se jedna o retrospektivni pohled, ¢i aktualni stav a méla by
slouzit ke spravnému nakladani's finan¢nimi prostfedky i v budoucnu. Je proto zapotfebi provadét ji pra-
videlné, a to nejméne jednou rocné (Scholleova 2017, str. 164).

Dle Rickové (2021, str. 10) miZeme povaZovat za primarni cil finanéniho Ffizeni vyvaZzenost mezi
dosaZenim zisku, tedy rentability podniku, nabyvanim majetku, zhodnocenim vlozeného kapitalu a do-
statecné likvidity. Dle Fotra (2020, str. 199) se za podstatu finan¢ni analyzy povazuji pomeérové ukaza-
tele vypoctené na zakladé dat z vysledovky a rozvahy.

Finanéni analyza se ¢leni z nékolika hledisek. Jednim z nejzakladnéjSich mdze byt to podle ob-
jektu zkoumani (Rickova 2021, str. 13a 17).

Obrézek &. 1: Clenéni finanéni analyzy podle objektu zkouméni

finan€ni analyza podle objektu zkoumani

narodniho

hospodafistvi odvétvi podniku

mezinarodni

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Rickové (2017, str. 13)

1.1 Uzivatelé financni analyzy

Finan¢ni analyza obsahuje spoustu podstatnych informaci, které jsou zajmem velkého okruhu
jednotlivell i skupin z rGznych dlvodd. UzZivatelem financni analyzy mze byt kaZzdy, kdo ptichazi do kon-
taktu se spolecnosti. UzZivatelé se v ramci finan¢ni analyzy déli na externi a interni (Kislingerova 2007,
str. 33).

Mezi externi se fadi investofi, ktefi pfinasi do podniku kapital a vénuji pozornost informacim spo-
jenym s jeho nakladanim, banky a jini véfitelé, stat a jeho organy, zédkaznici a dodavatelé, konkurence
adalsi.

Interni uZivatelé jsou zastoupeni pfedevsim manazery, odborafi a zameéstnanci. Z pohledu za-
méstnancl se jedna o pozornost vénovanou stabilité a vynosnosti podniku, nebot prezentu;ji jistotu za-
meéstnani a vyplaceni mzdy (Kislingerova 2007, str. 33-34).

1.2 Zdroje dat pro financ¢ni analyzu

Pro docileni kvalitniho zpracovani a relevantnich vysledkd finan¢ni analyzy je zapotiebi provést
par nezbytnych krokd.
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Prvnim z nich je ziskani dat, z kterych lze Cerpat potiebné a hodnotné informace. Mezi primarni
zdroj dat patfi ucetni vykazy podniku, kterymi jsou rozvaha, vykaz zisku a ztraty, prehled o penéznich to-
cich, pfehled o zménach vlastniho kapitalu a pfiloha ucetni zaverky. Doplnit je lze o informace uvedené
napriklad ve vyro€ni zpraveé podniku, ze zprav vrcholového vedeni spole€nosti, z oficialnich ekonomic-
kych statistik ¢i z nezavislych hodnoceni a progn6z. Na dostupnosti dat a mozZného pfistupu k informa-
cim zalezi na tom, kdo finan¢ni analyzu provadi. Tim se dostavam k dalSimu nezbytnému kroku.

DAle je nutné si uvédomit, kdo analyzu provadi. Nejjednodussi pfistup ke vS§em potfebnym infor-
macim ma interni analytik, ktery si vSechna nezbytna data shromazdi, a to v€etné internich zprav pra-
covnikl. Nevyhodou mizZe byt subjektivni pfistup pfi vyhodnocovani vysledkl, v tomto pfipadé by pro
podnik mohl byt pfinosnéjsi externi analytik, kterého si spolecnost pozve a zptistupni mu potfebna data.
Nejobtiznéjsi zpracovani doprovazi externiho analytika, kterému chybi vlastni znalost podniku, nema pfi-
stup k podrobnéjSim informacim a neni ve spojeni s analyzovanou spolec¢nosti. V tomto pripadé musi
vyuZzivat vefejné dostupna data, kterd ziska naptiklad z ucetni zavérky dostupné ve verejném rejstriku,
spravovaném Ministerstvem spravedlnosti Ceské republiky, Justice.cz.

Nejpresngjsivysledky finanéni analyzy jsou zavislé na kvalité a obsahu dat. Cim obséhlejsi a kva-

lyzu (Knapkova et al. 2017, str. 18-19).

1.2.1 Rozvaha

Rozvaha je zakladni ucetni vykaz, ktery se v ¢ase meéni, a proto se vZzdy sestavuje k ur€itému
datu. Zaznamenava stav majetku a kapitalu. Majetkova strana je znama jako aktiva a predstavuje nam,
co podnik vlastni. Kapital nas informuje, z ¢eho byl majetek financovan a je znam pod pojmem pasiva
(Scholleova 2017, str. 12-13).

V rozvaze vzdy plati jedno vyznamné pravidlo zalozené na principu bilan¢ni rovnosti, které musi
byt pokazdé dodrZovano, a znamena, Ze aktiva se rovnaji pasivim. (Kislingerova 2007, str. 27)

Aktiva a pasiva jsou dvé strany rozvahy, které se déli na zakladni skupiny polozek. Prvné zminéna
aktiva se Cleni na tfi hlavni celky, kterymi jsou dlouhodoby majetek, obézny majetek a Casové rozliSeni
aktiv (Vochozka 2011, str. 15). Leva strana bilance neboli aktiva jsou polozkové fazena na zakladé
schopnosti pfeménit se na penézni prostfedky (Neumaierova a Neumaier 2002, str. 83).

Dlouhodoby majetek se sklada z dlouhodobého nehmotného, hmotného a finanéniho majetku
s dobou uziti nad jeden rok. Dlouhodobym nehmotnym majetkem se rozumi napfiklad nehmotné vy-
sledky védy a vyzkumu, software &i ocenitelna prava. Dlouhodoby hmotny majetek tvofi pozemky,
stavby, budovy a dalsi. Do finan¢niho majetku s dobou drZzeni delSi nez 12 mésicl patfi dluzné papiry
drzené do splatnosti, realizované cenné papiry a podily a jiné (Vochozka 2011, str. 15).

Obézna aktiva jsou kratkodobym majetkem podniku, spotfebovavaji se a doba drzeni by méla
byt do jednoho roku. Obézn4 aktiva vytvari kolobéh a ve spoleénosti se nachéziv réiznych formach. Cleni
se na zasoby, pohledavky, kratkodoby finanéni majetek a penézni prostfedky. Zasoby se dale délina ma-
terial, nedokonc¢enou vyrobu, polotovary, vyrobky a zboZi. Pohleddvky se z ¢asového hlediska klasifikuji
na kratkodobé a dlouhodobé. Do kratkodobého finanéniho majetku se fadi napfiklad cenné papiry ob-
chodovatelné na penéznim trhu a penézni prostfedky zahrnuji penézni prostfedky v pokladné a na
uctech a ceniny (Kndpkova 2017, str. 30).

Casové rozliseni aktiv je polozka rozvahy, kterd zahrnuje naklady a pfijmy pfistich obdobi (Vo-
chozka 2011, str. 15).

Pasiva neboli zdroje financovani se Cleni spiSe z hlediska vlastnictvi. V ramci finan¢ni struktury
se rozliSuji vlastni a cizi zdroje. Vlastni kapital obsahuje zakladni kapital, ktery vyjadfuje penézité i nepe-
nézité vklady spoleénikl. Dalsimi polozkami vlastnich zdrojl jsou aZio a kapitalové fondy, do kterych
spadaji i dary a dotace, fondy ze zisku, vysledek hospodareni minulych let a vysledek hospodareni
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béZného obdobi (Rickova 2019, str. 28). Knapkova (2017, str. 36) dopliiuje déleni vlastniho kapitalu
o polozku rozhodnuto o zalohach na vyplaté podilu ze zisku.

Cizi zdroje tvoti rezervy a zavazky, ty se dale déli na dlouhodobé a kratkodobé. V pfipadé rezerv
se jedna o dopredu odkladané penézni prostfedky na opravy, které probéhnou v budoucnu. Déli se na
zékonné a ostatni. K dlouhodobym zavazkim patii emitované dluhopisy, dlouhodobé zalohy od odbéra-
tell, dlouhodobé tveéry a jiné dlouhodobé zavazky z obchodniho styku delsi nez jeden rok. Oproti tomu
kratkodobé zavazky jsou ty viéi dodavateldm do jednoho roka. Spadaji sem kratkodobé sménky
k Uhradé, kratkodobé tveéry i zavazky viici zaméstnanclim a dalsi (Knapkova et al. 2017, str. 38).

Casové rozlieni pasiv je polozkou rozvahy nachazejici se v &asti D, prezentuje stav vydajtl a vy-
nosU pfistich obdobi (Knapkova et al. 2017, str. 38).

Tabulka &. 1: Struktura rozvahy

Rozvaha
Aktiva Pasiva
A. Pohledavky za upsany ZK A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital
B.l. DNM Al AZio a kapitélové fondy
B.ll. | DHM Al Fondy ze zisku
B.lll. | DFM AlV. VH minulych let
C. Obézna aktiva AV. VH bézného ucetniho obdobi
Rozhodnuto o zalohach na vyplaté podilu ze
C.l Zasoby AVI: zisku
C.I. | Pohledavky B +C. | Cizizdroje
C.II.1 | Dlouhodobé pohledavky B. Rezervy
C.I1.2 | Kratkodobé pohledavky C. Zavazky
C.lI. | Kratkodoby finan¢ni majetek C.l. Dlouhodobé zavazky
C.IV. | Penézni prostredky C.II. Kratkodobé zavazky
D. Casové rozliseni aktiv D. Casové rozliseni pasiv

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Knapkové et al. (2017, str. 24)

1.2.2 Vykaz zisku a ztrat

Vykaz zisku a ztraty je dalS§im zakladnim dc¢etnim vykazem, ktery pisemné informuje o vynosech
a nakladech a o dosazeném vysledku hospodareni za dané obdobi. Je sestavovan pravidelné, a to v dru-
hovém, ¢i i¢elovém &lenéni (RGckova 2021, str. 33).

K dosazZeni vysledku hospodafeni je zapotiebi od celkovych vynost odedist celkové naklady.
Vzniknout mlze zisk nebo ztrata (Knédpkova 2017, str. 41).

vynosy - naklady = vysledek hospodareni (+ zisk, - ztrata)
(Knapkova 2017, str. 41)

Vynosy jsou vykony podniku vyjadfené v penéznich ¢astkach, za pfislusné ucetni obdobi, i kdyz
nemuselo dojit k zaplaceni. Naklady jsou téz editované v penéznich ¢astkach, ale predstavuji spotfebu
vyrobnich faktord vynaloZené na vynos. Opét nemuselo dojit k inkasu ve stejném obdobi (Kislingerova
2007, str. 51) (Scholleova 2017, str. 18).

V ramci vynosl a naklad( se rozliSuji ty z provozni ¢innosti, které vytvareji provozni vysledek
hospodareni, a ty z finanéni ¢innosti, které tvori finan¢ni vysledek hospodareni. Mezi provozni vynosy se
fadi ty z prodeje vlastnich vyrobkl a sluZeb, vynosy z prodeje zboZi ¢i z prodeje dlouhodobého majetku.
K provoznim nakladiim patfi napfiklad spotfeba materialu, mzdy a energie. U financ¢nich naklad( se
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sleduji predevsim nakladové uroky, k financnim vynostim lze pfifadit vynosy z cennych papiri a vyno-
sové uroky. (Scholleova 2017, str. 19-21)

Tabulka ¢&. 2: Zkracena struktura vykazu zisku a ztraty

. Trzby z prodeje vlastnich vyrobkd a sluzeb

Il Trzby z prodeje zbozi

Vykonova spotieba

A

B. Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti
C. Aktivace
D

E

Osobni naklady

Upravy hodnot v provozni oblasti (odpisy)

M. Ostatni provozni vynosy

F. Ostatni provozni naklady
* Provozni vysledek hospodareni (I. +1l.- A.-B.-C.-D.-E. +1ll. - F.)
IV. - VI Finan&ni vynosy

G.-K. Finan¢ni naklady

Financni vysledek hospodareni (finanéni vynosy - finanéni naklady)

Vysledek hospodareni pred zdanénim (provozni vysledek + finanéni vysledek)

L. Dari z pfijma

Vysledek hospodareni po zdanéni

M. Ptevod podilu na VH spolecnikd

*kk

Vysledek hospodareni za ucetni obdobi

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

1.2.3 Prehled o penéznich tocich (vykaz cash flow)

Treti dlleZity ucetni vykaz je znam téz jako vykaz cash flow a doplriuje informace z rozvahy a vy-
kazu zisku a ztraty. VVykaz o penéznich tocich sleduje penézni pfijmy a vydaje v priibéhu téetniho obdobi.
PFijmy jsou pfirlistky cenin, penéznich prostfedk( v pokladné a na bézném Uctu, zatimco vydaje jsou
Ubytky téchto polozek. Cash flow je mozné sestavit pfimou nebo nepfimou metodou a rozliSuje provozni,
investi¢ni a finanéni ¢innost (Ric¢kova 2019, str. 35).

Obrazek ¢&. 2: Charakteristika ticetnich vykaz(

rozvaha vykaz zisku a ztraty cash flow

majetek = kapital vynosy - naklady = zisk pfijmy - vydaje = cash flow

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Knapkové et al. (2017, str. 52)

1.2.4 Prehled o zménach vlastniho kapitalu

Prehled o zménach vlastniho kapitdlu dodava rozsitujici informace k jednotlivym polozkam
vlastniho kapitalu v rozvaze. Jedna se o odGvodnéni sniZeni Ci zvySeni stavu dané polozky. Zmény ply-
nouci z transakci s vlastniky a z ostatnich operaci se promitaji v kone¢ném stavu zékladniho kapitalu,
kapitalovych fondd, fond( ze zisku, vysledku hospodareni minulych let, vysledku hospodareni bézného
ucetniho obdobi a v poloZce rozhodnut o zalohach na vyplaté podilu ze zisku (Knapkova 2017, str. 62).
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1.2.5 Priloha ucetni zavérky
Pfiloha ucetni zavérky je dalsim zdrojem udajl, ktery pomaha k hodnotnému posouzeni finanéni

situace podniku. Obsahuje rozsitujici informace k rozvaze a vykazu zisku a ztraty. Jedna se o tyto celky
informaci:

e obecné udaje,

e informace o pouzitych tuc¢etnich metodach, obecnych Gcetnich zédsadach a zplsobech

ocenovani,
e dopliujiciinformace k rozvaze,

e prehled o penéZnich tocich.

Dal8imi zdroji pro zpracovani kvalitnéjsi finan¢ni analyzy jsou napfiklad pfedpovédi analytikd,
oficialni ekonomicka statistika, firemni statistiky, odborny tisk a dalsi (Kislingerova 2007, str. 61-63).
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2 Metody financni analyzy

2.1 Analyza absolutnich ukazateli

Absolutni ukazatele slouzi k rozboru vyvojovych trendd, kdy v fadach neboli horizontalné do-
chazi k porovnavani vic¢i predchozimu obdobi. Déle je mozné sledovat procentudlni zastoupeni jednot-
livych polozek vykazu k zakladné vzdy v jednotlivém roce (Knapkova et al. 2017, str. 71).

Z finanénich vykaz( se Cerpaji data, ktera obsahuji stavové a tokové veli¢iny. O veli¢inach sta-
vovych hovofime v pfipadg, Ze pochazi z bilance k ur€itému datu, zatimco ty tokové pochazi z vykazu
zisku a ztraty a jsou vysledkem za dané obdobi. V rdmci absolutnich ukazatell jde o horizontalni a verti-
kélni analyzu zminénych vykazt (Kislingerova 2007, str. 64).

2.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza srovnava jednotlivé polozky Ucetnich vykaz(l v Case, pficemZ je porovnava
vodorovné. Mze byt provedena jako komparace dvou obdobi, ktera na sebe navazuji, ¢i zhodnotit néko-
lik u€etnich obdobi jdoucich po sobé (Scholleova 2017, str. 167).

Vypocet mlze dosahovat absolutniho nebo relativniho vyjadfeni k pfedchozimu roku (Knapkova
etal. 2017, str. 71).

Absolutni zména = ukazatel ; — ukazatel ;_,
% zména = (absolutni zména X 100) /ukazatel ;_4

(Knapkova et al. 2017, str. 71)

2.1.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza pozoruje, jak se méni procentualni zastoupeni jednotlivych polozek tcetnich
vykaz( k zékladné. U rozboru aktiv a pasiv se sleduje podil jejich jednotlivych sloZek na celkové bilanéni
sumé. U vykazu zisku a ztraty se za zakladnu m(iZe stanovit vySe trzeb (Sholleova 2017, str. 167).

Vysledky vertikalni analyzy ulehé&uji srovnani téetnich vykazl s minulymi roky dané firmy. Zaro-
ven vertikalni analyza muZe slouZit pro porovnani spole¢nosti se stejnym pfedmétem podnikani. Sleduje
se majetkova i kapitalova struktura, pfiCemz dle zkoumanych poloZek i vySe dlouhodobého &i obézného
majetku, pfipadné zastoupeni vlastnich a cizich zdroji (RGckova 2021, str. 49).

2.1.3 Bilanéni pravidla

Bilan&ni pravidla tvofi zlaté bilan¢ni pravidlo, zlaté pravidlo vyrovnani rizika, zlaté pari pravidlo
a zlaté pomérové pravidlo. Z nazvu by se dalo odvodit, Ze se jedna o nafizeni, kterd by méla byt podnikem
dodrzovana. Ve skute€nosti se jedna o doporuceni, kterd by méla napomahat k dlouhodobé finanéni sta-
bilité spolecnosti (Vochozka 2011, str. 21).

Zlaté bilancéni pravidlo

Doporuceni plynouci ze zlatého bilan¢niho pravidla tvrdi, Ze by dlouhodoby majetek mél byt kryty
z dlouhodobych zdroji a obézny majetek z kratkodobého kapitalu. V tabulce ¢. 3 je uveden vzorny pfi-
klad, ktery se v praxi ¢asto nedodrZuje. Podoby, kterymi podniky financuji sviij majetek se daji rozdélit na
konzervativni a agresivni. Konzervativni zplsob financovani je z pohledu spolecnosti drazsi, ale méné
rizikovy. Agresivni pfistup je méné nakladny, za to rizikovéjsi. V ramci agresivniho financovani totiz do-
chazi ke kryti dlouhodobého majetku kratkodobym zdroji (Scholleova 2017, str. 72).
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Tabulka é. 3: Casova sladénost zdrojii majetku

Aktiva Pasiva
Dlouhodoby majetek Vlastni kapital

Dlouhodoby cizi kapital

Obézny majetek Kratkodoby cizi kapital

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Sholleové (2017, str. 72)
Zlaté pravidlo vyrovnanirizika

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika vyzaduje financovani vlastnim i cizim kapitalem, za predpokladu,
Ze bude prevazovat financovani vlastnimi zdroji.

Majetkova struktura spolecnosti vychéazi z ¢innosti a velikosti podniku, a tu maji podniky réiznou.
Proto v bézné ¢innosti mUiZe byt pfedevsim pro mensi vyrobni podniky, které nedisponuji vétSim stavem
dlouhodobého majetku slozité dodrzet zaroven obé zminéna pravidla (Scholleova 2017, str. 74-75).

Zlaté pari pravidlo

Tretim pravidlem je zlaté pari pravidlo, z kterého vyplyva, Ze by spole¢nost méla mit vlastni ka-
pital na pokryti dlouhodobého majetku nebo by hodnota vlastnich zdroji méla byt mensi. MizZe se jednat
o blizsi pohled ¢i doplnéni zlatého bilan¢niho pravidla (Sholleova 2017, str. 75).

Rustové pravidlo

Ctvrtym a zarover poslednim doporuéenim je riistové pravidlo, které vyZzaduije vétsi tempo rlstu
trzeb nez tempo rlstu investic. Podnik by nemél vynaloZit finanéni prostfedky na majetek, ktery nezvysi
trzby (Scholleova 2017, str. 76).

2.2 Analyza pomérovych ukazatell

Finanéni vykazy jsou zkoumané a analyzované rliznymi zplsoby, mezi nejrozsitenéjsi a nejpou-
Zivang&jsi rozbory patfi ty za pomoci pomérovych ukazatelll. Pomérové ukazatele je schopny na zakladé
verejnych dat spoditat jakykoli analytik, ktery da do pomeéru hodnoty jednotlivych polozek ze zaklad-
nich Gdetnich vykazl. Clenéni pomérovych ukazatelll z pohledu vykazd, z kterych je prvotné éerpéno,
je jednou z existujicich variant ¢lenéni a je znazornéno v obrazku ¢. 3 (RGckova 2021, str. 58).

Obrézek &. 3: Clenéni pomérovych ukazatelt z hlediska vykazt, ze kterych je primarné Serpano

pomérové ukazatele

ukazatele struktury majetku a ukazatele tvorby vysledku ukazatele na bazi penéZnich
kapitalu hospodareni tokd

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ri¢kové (2021, str. 58)

Nejbéznéji uvadéné jsou ukazatele rentability, aktivity, zadluZzenosti, likvidity a kapitalového trhu
(Vochozka 2011, str. 22).

2.2.1 Ukazatele rentability

Prvni soustavou pomeérovych ukazatelll jsou ukazatele rentability, které jsou v bézné Cinnosti

nejsledovanéjsimi. Za nejéastéji zkoumané se povazuji rentabilita celkovych aktiv, rentabilita vlastniho
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kapitalu a rentabilita trzeb. Ukazatelé rentability z obecného hlediska vychazi z poméru patficného vy-
nosu a vlozeného kapitalu. Tvar, z kterého vychazi jednotlivé vztahy rentability je nasledujici: (Kislinge-
rova a Hnilica 2005, str. 31-32)

vynos

vlozeny kapital
(Kislingerova a Hnilica 2005, str. 31)
Rentabilita celkovych aktiv

Prvnim a velmi dlleZitym ukazatelem je rentabilita aktiv znama pod zkratkou ROA. Rentabilita
aktiv dava do pomeéru zisk spole€nosti s celkovymi aktivy, nehledé na zdroj financovani. P¥i pouziti EBIT
v Citateli, ROA méfi vykonnost podniku bez vlivu dani a nakladovych urokd. Je vhodny pfi porovnavani
podnikd s odliSnymi zdroji financovani a rozdilnym dariovym zatizenim. Nejvhodné&j$im vztahem se jevi
nize uvedeny tvar (Kislingerova 2007, str. 83-84).

EBIT

ROA =
Aktiva

(Kislingerova 2007, str. 84)
Rentabilita vlastniho kapitalu

DalSim vyznamnym ukazatelem je rentabilita vlastniho kapitalu (ROE). Vysledky ROE jsou sle-
dovany predevsim vlastniky podniku. Pokud spolecnik, akcionar &i jiny investor vloZzi do podniku jednu
korunu, ukazatel ROE mu zjisti, kolik Cistého zisku na jeho investovanou korunu pfipada (Scholleova
2017, str. 177).

Cisty zisk
ROE =

Vlastni kapital
(Scholleova 2017, str. 177)
Rentabilita trzeb

Rentabilita trzeb (ROS) je vaznym ukazatelem, nebot v pfipadé nevlidnych vysledkd miiZe pred-
uréovat Spatny vyvoj i v jinych sledovanych oblastech. ROS udava prehled o efektivnosti podniku. Vztah
znazorfujici rentabilitu trzeb vychazi z celkovych trzeb, tedy souctu trzeb z prodeje vlastnich vyrobk
a sluZzeb a trzeb z prodeje zbozi. V Citateli lze vyuzivat rlizné formy zisku, pficemz niZe je znazornén vzo-
reCek s Cistym ziskem (Kislingerova, str. 84-85).

EAT
Trzby z prodeje vlastnich vyrobk a sluzeb + Trizby z prodeje zbo%i

(Kislingerova 2007, str. 85)

ROS =

2.2.2 Ukazatele likvidity

Pod slovem likvidita se rozumi schopnost spolecnosti pfeménit svij majetek v penézni pro-
stiedky, kterymi vCas zaplati své zavazky. Likvidita je podstatna k zajisténi dlouhodobého plisobeni pod-
niku. Z hlediska vySe by likvidita neméla byt ani pfFilis vysoka ani velmi nizka. V pripadé velké likvidity ma
podnik problém vytvafet dostateéné vynosy, a naopak za pfedpokladu nizkych hodnot se mizZe jednat
o nedostatek jednoho z druh(i obéZného majetku. V ramci ukazateld se sleduje bézna, pohotova a oka-
mzita likvidita (Scholleova 2017, str. 178).

Bézna likvidita
Bézna likvidita je oznaCovana také likviditou 3. stupné, znazorruje kolikrat ob&zna aktiva prevy-

Suji kratkodobé zavazky. DlleZité je, aby podnik byl schopny po pfeméné obéZnych aktiv na penézni pro-
stfedky kryt své kratkodobé zavazky. Se stoupajici hodnotou bézné likvidity se zvySuje i predpoklad
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udrzeni platebni schopnosti. K nevyhodé zmifovaného ukazatele patfi fakt, ze se pocita bez ohledu na
vySi jednotlivych poloZek obé&znych aktiv, nebot kaZzda z nich dosahuje jiné likvidnosti (RG¢kova 2019,
str. 59).

Uvadi se doporucované rozmezi bézné likvidity, které by se mélo pohybovat mezi 1,5 az 2,5.
V pfipadé pfesahnutihorni hranice se miiZe hovofit o zbytecné vysoké hodnoté, a naopak pfi nizsich hod-

notach napfiklad na drovni 1 se miZe jednat o vazné riziko, kdy se podnik jevi nedostate¢né likvidnim
(Knapkova et al. 2017, str. 94).

Obéina aktiva

Bé&na likvidita =
CEna WEVIGIta = Y atkodobé zavazky

(Knapkova et al. 2017, str. 94)
Pohotova likvidita

Pohotova likvidita (likvidita Il. stupné) je druhym ukazatelem znazorniujici likviditu podniku. Opti-
malné by méla dosahovat urovné 1-1,5. (Kndpkova et al. 2017, str. 95). Dle Vochozky (2011, str. 27) se
jedna o ptisnéjsi ukazatel, ktery od hodnoty obéznych aktiv odeCte polozku zasob a ziska tim presné;si
pohled na likviditu podniku. V pripadé dosazeni hodnoty 1, by mél byt podnik schopny splacet své za-
vazky, aniz by prodal své zasoby.

Obéina aktiva — Zasoby

Pohotova likvidita =
onotova HpIAta = A tkodobé zavazky

(Vochozka 2011, str. 27)
Okamzita likvidita
V pripadé okamzité likvidity (likvidity I. stupné) se vychazi z kratkodobého finanéniho majetku
a penéznich prostfedki, které se déavaji do poméru s kratkodobymi zavazky. Doporuceny interval pro

okamZitou likviditu je 0,2-0,5. Pokud podnik pfevySuje horni hranici rozmezi miZe to vypovidat o netdin-
ném nakladani s finanénimi prostredky (Knapkova et al. 2017, str. 95).

o Kratkodoby financni majetek + Penéini prostredky
Okamzita likvidita =

Kratkodobé zavazky
(Knapkova et al. 2017, str. 95)

2.2.3 Ukazatele aktivity

Obecné lze ukazatele aktivity povazovat za schopnosti vyuzivani aktiv. Podnik by mél disponovat
priméfenym mnozstvim aktiv, které ucelné spravuje. Ukazatele aktivity se mohou klasifikovat poétem
obrat{ a dobou obrat(l. Obratovost sdéluje pocet obratek za dané obdobi a doba obratu je prezentovana
poctem dn(l (Sedlacek 2011, str. 60).

Obrat aktiv

Prvnim ukazatelem aktivity je obrat aktiv, jez znazorfuje efektivitu vyuziti celkovych aktiv. Podava
informace o tom, kolikrat se celkova aktiva obrati za rok. Hranice, které by mél minimalné dosahovat je
1, pficem? je snaha pocet obratek maximalizovat (Vochozka 2011, str. 24). Dle Riackové (2019, str. 107)
vySe obratek zavisi na predmétu podnikani.

Trzbby

Obrat aktiv =
rat artv Aktiva

(Rackova 2019, str. 107)
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Obrat zasob

Vysledna hodnota ukazatele prezentuje kolikandsobné jsou zasoby prodany a opét nakoupeny
a prevzaty na sklad. Pfiemz je mozné sledovat kazdou polozku zasob jednotlivé, pokud jsou dostupna
potiebna data (Kislingerova 2007, str. 94).

PFiznivy vyvoj s vy$simi hodnotami, nez je primeér, informuje o dobré situaci v podniku. Spolec-
nost by ale méla disponovat optimalnim mnozstvim zdsob, aby nevznikaly nezadouci naklady (Vochozka
2011, str. 24).

Ukazatel obrat zasob disponuje dvéma nevyhodami. Jednou z nich je nepfesny poCet obratek
v disledku dosazeni trzeb do vzorce namisto nakladd na prodané zboZi. Trzby znazorfiuji trzni hodnotu,
a proto nadhodnocuji skute¢nou hodnotu ukazatele. Druhou slabinou je ¢erpani veli¢in z rliznych Gcet-
nich vykaz(l. Zasoby jsou stavovou poloZkou ziskanou z rozvahy k uréitému datu a trzby jsou tokovou
veli¢inou vyskytujici se ve vykazu zisku a ztraty za urcité obdobi. Z tohoto ddivodu by bylo vhodné dosa-
zovat prlimérnou vysi zasob (Blaha a Jindfichovska 1996, str. 56).

Triby

Obrat zasob =
rat zaso Zasoby

(Blaha a Jindfichovska 1996, str. 56)
Obrat pohledavek

Podobnym ukazatelem je obrat pohledavek, ktery misto zdsob dosadi do vzorce pohledavky.
K obratu pohledéavek je mozné pfifadit ukazatel doby obratu pohledavek (Rickova 2019, str. 70).

Trzby

Obrat pohledavek = m

(Rackova 2019, str. 70).
Doba obratu zasob

Doba obratu zasob je ukazatel, ktery Fika, jak dlouho podnik drzi zadsoby do jejich spotieby, pfi-
padné prodeje. Vysledek mlzZe v pfipadé zasob vyrobki a zboZi pfedstavovat i likviditu, nebot uréuje po-
¢et dn(, jak dlouho trva pfeména zasob v hotovost nebo pohledavky. V ptipadé rostouciho trendu uka-
zatele obratu zasob, a naopak sniZujici se hodnoty doby obratu zdsob, coz znamena, Ze se zkracuje,
je postaveni podniku pfiznivé. Oviem je nutné opét pfipomenout, Ze je pro spolecnost dilezité mit opti-
malni vysi zasob, ktera zaruci plynulou vyrobu a tim zvladne reagovat na trh (Kislingerova 2007, str. 94).

Zasoby

Doba obratu zasob = ————=
oba obratu zaso (Tr2hy/360)

(Kislingerova 2007, str. 94)
Doba obratu pohledavek

Ukazatel doba obratu pohledavek predstavuje pocet dn(, jak dlouho podnik musi ¢ekat, nez do-
stane zaplaceno od svych odbératell. Optimalné by tento ukazatel mél dosahovat hodnot, jez odpovida
obvyklé dobé splatnosti faktur. Pokud je tato doba delSi, znamena to poruSovani zasad obchodu
ze strany spotiebiteld. Problémy plynouci z pozdniho splaceni budou ovliviiovat spiSe mensi spolec-
nosti nez ty vétsi. V disledku velmi pozdné hrazenych pohledavek se mlze do druhotné platebni ne-
schopnosti dostat jakakoli firma (Rtc¢kova 2019, str. 70). Po dobu, co podnik nedostava zaplaceno, po-
skytuje svym obchodnim partnerlim bezplatny tvér. V ramci ptikladd uvadénych v ekonomice je mozné
setkat se s ekonomicky rokem, ktery ma 360 dni (Scholleova 2017, str. 181).

Pohledavky

Doba obrate pohledivek = o ey

(Scholleova 2017, str. 181)
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Doba obrazu kratkodobych zavazkii

Doba obratu kratkodobych zéavazk(l nebo také doba splatnosti kratkodobych zavazk( je v pod-
staté opakem doby obratu pohledavek, nebot v tomto pfipade je to podnik, ktery Cerpa bezplatny uvér
od svych obchodnich partner(i (Scholleova 2017, str. 181).

Kratkodobé zavazky
(Trzby/360)
(Scholleova 2017, str. 181)

Doba obratu kratkodobych zavazkl =

Pro dodrzeni stability v podniku by bylo vhodné, aby doba obratu zavazk( prevySovala dobu ob-
ratu pohledavek. Je prospésnym ciselnym tdajem, ktery pomaha véfitelim posoudit schopnost podniku
splacet své zavazky (Rlckova 2019, str. 71).

2.2.4 Ukazatele zadluzenosti

Podnik mdzZe svidj majetek financovat dvéma zpUsoby, jeden z nich je v podobé vlastniho kapi-
talu a druhou moznosti jsou cizi zdroje. Financovani pomoci zavazk( s sebou mUze nést i pozitivni do-
pady, nebot spoleénost mliZe vyuZzit téchto efektl finanéni paky:

e Ziskavani penéznich prostfedkd prostfednictvim zadluZzeni umozZiuje béZznym akciona-
Fm udrzet kontrolu nad firmou s minimalnim vkladem.

e Pokud firma vydélava s pdjcenymi penéznimi prostfedky vice nez je trok za tyto zdroje,
pak se vynos na vlastni jméni zvysi.

e VEfitelé povaZzuji majetek, ktery jim dodaji vlastnici nebo fondy, jako ochranny mecha-
nismus. Pokud majetek vlastnik( tvofi malou ¢ast celkového investovaného kapitalu,
pak je hlavnim nositelem rizika podnikani prave veéfitel.

(Blaha a Jindfichovska 1996, str. 59)

Ukazatelé zadluzenosti davaji do poméru vlastni a cizi kapital. Zkoumaiji vyuziti cizich zdrojd, pro-
toze pravé financovani pomoci dluht miiZze mit pro spolecnost pozitivhi dopad na celkovou rentabi-
litu a pFispivat k lepsimu postaveni na trhu. Na druhou stanu s sebou nese nebezpedéi v podobé narlstu
finanéni nestability. V ramci analyzy zadluZzenosti mohou byt sledovany nasledujici ukazatele (Sedlacek
2011, str. 63).

Celkova zadluzZenost

Celkova zadluzenost nebo také ukazatel véfitelského rizika ddva do pomeéru cizi zdroje a aktiva
celkem. Pokud vlastni zdroje zaujimaji stale vétsi a vétsi ¢ast zdrojll financovani, véfiteldm vznika vy3si
rezerva v pripadé likvidace. Z tohoto dlvodu je z postoje véfitell upfednostnéna nizka hodnota ukaza-
tele. Z jiného pohledu by vySi celkové zadluzenosti chtéli za pomoci finanéni paky vyuzit vlastnici, ktefi
by tim zvySili své vynosy (Sedlacek 2011, str. 63 a 64). Jedna se jeden z hlavnich ukazatelll zadluZenosti
a doporucuje se rozmezi mezi 30 a 60 % (Rickova 2019, str. 88).

Cizi kapital

Celkova zadluz t=
eticova zaatuzenos Celkova aktiva

(Rackova 2019, str. 88)
Dlouhodoba zadluzenost

Oznacuje procentualni zastoupeni financovani aktiv za pomoci dlouhodobych zavazk(. Snazi
se 0 dosazeni idealniho poméru mezi dlouhodobymi a kratkodobymi dluhy. Mezi dlouhodoby cizi kapital
se fadi obchodni zavazky, Uvér a rezervy (Sedlacek 2011, str. 65).
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Dlouhodoby cizi kapital

Dlouhodoba zadluzenost = Celkova aktiva

(Sedlacek 2011, str. 65)
Bézna zadluZenost

Vyjadfuje pomér kratkodobych dluhd a celkovych aktiv. Pod kratkodoby cizi kapital spadaiji krat-
kodobé zavazky, bézné bankovni Uvéry, pasivni prechodné a dohadné polozky (Sedlacek 2011, str. 65).

Kratkodoby cizi kapital

Béina zadluZenost = - -
Celkova aktiva

(Sedlacek 2011, str. 65)
Mira zadluZenosti

Ukazatel dava do poméru cizi a vlastni zdroje. VétSinou je za optimum povazovan pomeér 1:1,
ale za bezproblémovou vysi je vhodné dosahovat miry zadluzenosti 40 % (Vochozka 2011, str. 26).

Dulezitou roli ma tento ukazatel v pfipadé, kdy podnik Zada v bance o Uvér. Na zakladé vysledk(
se banka rozhoduje, zda Uvér spole¢nosti poskytne. Pro vysledném rozhodnuti je pro banku podstatné
zkontrolovat vyvoj ukazatele v ¢ase. Zda podnik zaznamenava klesajici i rostouci trend miry zadluze-
nosti. Ukazatel podava informace o tom, jak moc by podnik mohl byt neschopny vyrovnat se s naroky
vériteld (Knapkova et al. 2107, str. 89).

Cizi zdroje

Mira zadluzZenosti = ~ —
Vlastni kapital

(Knapkova et al. 2017, str. 89)
Urokové kryti
Dale je dulezité, aby firma posoudila, zda je stale schopna snést své zadluZeni, a proto se pou-
Ziva ukazatel urokového kryti. Ten znazornuje, kolikrat je zisk vySSi nez uroky, coz predstavuje bezpec-
nostni polStar pro véfitele. V zahranici se obvykle doporucuje hodnota tfikrat nebo vice, aby se zajistilo,
Ze firma ma dostatecny zisk pro akcionare poté, co zaplati Uroky. Tato podminka je logicka, protoze firmy
s vySSim rlstem trzeb maiji vétSi schopnost vyuzivat cizi kapital a platit fixni irokové platby. Nedosta-
te¢na schopnost hradit Grokové platby ze zisku mdze naznacovat bliZici se problémy (Rlc¢kova 2019,
str. 68-69).

Ebit
Nakladové uroky

Urokové kryti =

(RAckova 2019, str. 68)
Koeficient samofinancovani

Pro uréeni trovné zadluZenosti se také vyuziva pomeéru vlastniho kapitalu k celkovym aktiviim,
nazyvaného koeficient samofinancovani. Idedlné by mél vysledek tohoto poméru spolu s ukazatelem
véFitelského rizika davat hodnotu zhruba 1. MliZe vzniknout odchylka, kteréa je diisledkem nezahrnuti ¢a-
sového rozliSeni pasiv do jednoho z ukazatel( (RGckova 2021, str. 72).

Vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = - -
f f Celkova aktiva

(RAckova 2021, str. 72)

Pomér udava, jaka ¢ast aktiv podniku je financovana prostrednictvim penéz od akcionaf(. Jedna
se o jeden z klicovych pomérovych ukazatelll zadluZenosti v ramci zjitovani souhrnného financ¢niho
zdravi, ovSem jeho vyznam je opét spojen s ukazateli rentability (RG¢kova 2021, str. 73).
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2.3 Analyza rozdilovych ukazatell

Rozdilové ukazatele jsou pouzivany k posouzeni a sprave finan¢niho postaveni firmy se zamére-
nim na dostupnost hotovostnich prostfedkl (Knapkova et al. 2017, str. 85).

2.3.1 Cisty pracovni kapital

Z kategorie rozdilovych ukazatell je Cisty pracovni kapital (Net Working Capital, NWC) velmi kli-
¢ovym. Data pro vypocet jsou odvozena z Ucetniho vykazu bilance. Pfi financni analyze je dllezité rozli-
Sovat hruby pracovni kapital a Cisty pracovni kapital, ten je mozné spocitat dvéma zpUsoby uvedenymi
nize (Vochozka 2011, str. 20).

Cisty pracovni kapital = 0b&ina aktiva — kratkodobé zdvazky
Cisty pracovni kapital = (Vlastni kapital + dlouhodobé zavazky) — Stala aktiva
(Vochozka 2011, str. 20)

Oba zminéné vzorce vedou k identickému vysledku v absolutni hodnoté. Cisty pracovni kapital
je klicovy pro kratkodobé financovani podniku a opatfeni souvislé hospodarské ¢innosti. Tento ukazatel
predstavuje Usek obéZzného majetku financovanou z dlouhodobych zdrojd. VSechny spole¢nosti musi
disponovat urcitou hodnotou Cistého pracovniho kapitalu pro zaruceni dané urovné likvidity (Vochozka
2011, str. 21).

Obrézek &. 4: Cisty pracovni kapital

______ "
vlastni kapital
dlouhodoby
majetek ]
dlouhodoby
______ kapital
cizi kapital
Y dlouhodoby
CPK
_____ obézny "
majetek
cizi kapital
kratkodoby

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Kndpkové et al. (2017, str. 86)
Ukazatel podilu NWC na aktivech

Pro zjiSténi procentualniho zastoupeni NWC na aktivech se pouziva ukazatel podilu NWC na ak-

exv v

je pro spolecnost rizikem, a naopak procento pfesahujici horni hranici mdze poukazovat na nehospodar-
nost z pohledu vyuzivani kapitalu (Scholleova 2017, str. 188).

Podil na aktivech = NWC /Aktiva
(Sholleova 2017, str. 188)
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Podil ¢istého pracovniho kapitalu na trzbach

Ukazatel podilu Cistého pracovniho kapitalu na trzbach sleduje, jak naroky na pracovni kapital
ovliviuji vySi vykonu firmy, ktery by nemél mit rostouci tendenci. ZvySujici se hodnoty naznacuji ne-
spravné fizeni Cistého pracovniho kapitalu (Scholleova 2017, str. 188).

Podil NWC na trzbach = NWC /Trzby
(Sholleova 2017, str. 188)

2.4 Souhrnné indexy hodnoceni podniku

Souhrnné indexy hodnoceni jsou vysledkem potfeby shrnout silné a slabé stranky podniku v jed-
nom ukazateli. Jinak je zapotfebi vypocitat spoustu pomérovych ukazateld, z kterych mohou plynout ne-
shodujici se nazory ohledné finan¢niho postaveni podniku. Souhrnné indexy se pouzivaji s cilem poskyt-
nout celkovy pohled na finanéni situaci a vykonnost v podniku prostfednictvim jednoho Cisla. | kdyz maji
nizsi vypovidaci hodnotu, jsou uzite¢né pro rychlou orientaci a mohou byt uréeny jako zaklad pro dalsi
analyzu (Rickova 2021, str. 86).

Souhrnné indexy se déli na dvé hlavni skupiny, jednou jsou bankrotni modely a druhou bonitni
modely. Bankrotni modely se snazi odhalit, zda je podnik v nasledujicich obdobich na pokraji bankrotu.
a vynosnosti vloZenych zdrojd. Mezi bankrotni modely se fadi napf. Z-skére, index IN ¢&i Tafflerdv model.
Bonitni modely hodnoti firmy na zakladé bodového hodnoceni diléich oblasti hospodareni a umoziuiji
zafazeni podniku do uréité kategorie na zakladé dosazenych bod(. K bonitnim modeldim pat¥i napt. Ta-
mariho model nebo Kralicklv Quicktest (Knapkova et al. 2017, str.132).

2.4.1 IndexINO5

Index INO5 je jednim z bankrotnich modeld, ktery je pfizplsobeny ¢eskému trhu a zohledriuje
i hledisko vlastnika. Na zakladé dosazenych vysledkl je mozné predikovat zavéry s uréitou pravdépo-
dobnosti tykajici se vyvoje spoleé¢nosti. Pokud index INO5 dosahuje hodnoty mensinez 0,9, firma s prav-
dépodobnosti 86 % sméfuje k bankrotu. V pfipadég, Ze vysledek je vétsSinez 1,6, na 67 % podnik vytvari
hodnotu. KdyZ jsou pozorované hodnoty mezi 0,9 a 1,6, firma se nachazi v tzv. Sedé zéné. Komplexni
ukazatel INO5 se musi v pfipadé nizké ¢i nulové zadluZzenosti podniku mirné upravit. Dlvodem je, Ze pfi
nezadluZzenosti nebo malé mite zadluZeni spole¢nost dosahuje vysokého cisla nakladového kryti. Proto
se do EBIT/urokové kryti doporuéuje doplnit hodnotu 9. Vyhodou je objektivhost ukazatele, ktery snadno
a rychle odhali finanéni situaci v podniku. Je pfinosem pro dodavatele, odbératele Ci jiné véfitele (Sholl-
eova, str. 192-193).

Tabulka ¢. 4: Hodnoceni indexem INO5

Vysledek Hodnoceni
INO5€<1,6;0) bonitni podnik
INO5€(0,9;1,6) Sedéa zéna

INO5 € (-%;0,9> bankrotni podnik

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Vochozky (2011, str. 96)

INO5 = 0,13 Aktiva + 0,04 Zisk + 3,97 Zisk +0,21 Vymosy
= X ——— X X X
’ Cizi zdroje =’ Néakladové uroky = Aktiva Aktiva

ObéZna aktiva
+ 0,09 x

Kr. cizi kapital
(Vochozka 2012, str. 96)
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PRAKTICKA CAST



3 Financni analyza podniku

Prakticka ¢éast této bakalarské prace bude zamérena na vyhodnoceni financni situace vybraného
podniku. Na prani spole¢nosti byl jeji presny nazev anonymizovan, proto bude dale oznacovana pod ob-
chodnim jménem ,,XY, s.r. 0.

Prvné budou predstaveny zakladni informace podniku, které jsou vefejné dostupné v obchodnim
rejstfiku, nebo jsou uvedeny ve vyro€nich zpravach. Dale na zakladé finan¢nich dat ziskanych z téchto
podkladd, bude provedena finanéni analyza, kterd za pomoci jednotlivych vybranych metod zhodnoti fi-
nancni zdravi zvoleného podniku. Aplikace metod bude provedena na zakladé ziskanych znalosti v teo-
retické Casti.

3.1 Predstaveni spolecnosti

Ryze Ceska technologicka spolecnost XY, s. r. 0. je systémovym integratorem poskytujici kom-
plexni energeticka feSeni v nasledujicich oblastech:

e decentralizované vyroby energie,
e ukladani energie, zalozniho napajeni,
e non-IT infrastruktury datovych center,
e dobijeciinfrastruktury pro elektromobilitu,
e trakénich bateriovych systémy;
e  baterii pro dopravni techniku.
(ucetni zavérky podniku)

Kofeny podniku sahaji do roku 1993, kdy byla zalozena firma, ktera ve svém obchodnim nazvu
nesla primyslové baterie. Jednalo se o pfedchlidce nyné&jsi spolecnosti, ktera se transformovala do sou-
Gasné podoby v roce 2002. Svij aktualni nazev ziskala o dvanact let pozdéji, kdy probéhlo pfejmenovani
spolecnostina Slovensku av Madarsku, kde téZ plisobi. Nyni se jedn4 o stfedné velkou prosperujici firmu
s po¢tem zaméstnancl lehce presahujici jedno sto (webové stranky podniku; Géetni zavérky podniku).

Obchodni firma vznikla 4. bfezna 2002 zapisem do obchodniho rejstfiku a od roku 2018 sidli
na uzemi Stfedoceského kraje. Byla zaloZzena s pravni formou spolecnost s ruéenim omezenym a za-
kladnim kapitalem 1 000 000 K¢&. Vklad je splacen v celé své vySi. Statutarni organ je tvoren jednim jed-
natelem, ktery spole¢nost zastupuje samostatné (webové stranky podniku).

Organizacni struktura spolecnosti je tvorena generalnim feditelem, ktery stoji v jejim Cele. Dale
se déli na pét samostatnych Usekd, a to oddéleni fizené pfimo generalnim Feditelem, dsek obchodni,
usek technicky, tsek financni a Usek spravni (U¢etni zavérky podniku).

Obrazek ¢. 5: Schéma organizacni struktury spolecnosti XY, s. r. o.

GENERALNJ
REDITEL
I
| | | | |
OD%EZLER'E,PGR%MO USEK OBCHODNI| | Usek TEcHNIcKY| | USEK FINANENI USEK SPRAVNI

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav spole¢nosti XY, s.r. 0.
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3.1.1 Vymezeni predmétu podnikani
Dle vypisu z obchodniho rejstfiku ma spolecnost ¢tyfi hlavni predméty podnikani, kterymi jsou:

e vyroba, instalace, opravy elektrickych strojd a pristrojl, elektronickych a telekomuni-
kacnich zafizeni;
e vyroba, obchod a sluzby neuvedené v pfilohach 1 az 3 zivnostenského zakona;

e montaz, opravy, revize a zkousky elektrickych zafizeni;

e podnikaniv oblasti s nebezpe&nymi odpady
(Justice.cz)

3.2 Struktura aktiv a pasiv

Nejdfive bude predstaveno slozeni aktiv a pasiv a vykazu zisku a ztrat vybraného podniku
XY, s.r. 0. ve zkracené podobé. Aplikace jednotlivych metod finanéni analyzy je provadéna za obdobi
mezi lety 2018 az 2022. V tabulce €. 5 jsou znazornény stavy vybranych polozek aktiv v jednotlivych le-
tech.

Tabulka ¢. 5: Aktiva analyzovaného podniku (v tis. KE)

Rozvaha (v tis. K&) 2018 2019 2020 2021 2022

AKTIVA CELKEM 601559 550 980 567 621 561110 694 125
Dlouhodoby majetek 182742 244011 225109 236 095 207 180
Dlouhodoby nehmotny majetek 1251 3074 3151 2591 5114
Dlouhodoby hmotny majetek 82386 130968 98874 102287 72225
Dlouhodoby finan¢ni majetek 99105 109 969 123084 131217 129 841
Obé&zn4 aktiva 410 547 300230 334105 318313 478 568
Zasoby 133925 68 344 83489 98 720 112 686
Pohledavky 244 428 183499 203 159 212773 303122
Dlouhodobé pohledavky 71851 6 020 6011 5032 2954
Kratkodobé pohledavky 172577 177 478 197 148 207 741 300168
Kratkodoby finan¢ni majetek - - - - -
Casové rozligeni aktiv 8271 6738 8407 6702 8377

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Gcetnich vykaz( spolecnosti XY, s.r. 0.

Graf ¢. 1 vyjadfuje stav aktiv analyzovaného podniku. MdzZeme z né&j vydist, Ze v prvnim roce po-
zorovani byla celkova aktiva mirné vySsi nez v letech 2019 az 2021, kdy byla tato hodnota témeérf ne-
ménna. Dlvodem je zejména pokles obéZnych aktiv mezi rokem 2018 a 2019. Ta se snizilao 110 317
tis. K&. Ubytek celkovych aktiv nevyrovnal ani mirné navyseny stav dlouhodobého majetku mezi roky
2019 az 2021. NejrazantnéjSi zmeény nastaly v roce 2022, kdy stav celkovych aktiv vzrostl, a to prede-
v§im zasluhou narlstu obéznych aktiv. Ta stoupla oproti pfedchozimu roku o 160 255 tis. K&. Naopak
doslo k mirnému poklesu stavu dlouhodobého majetku.
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Graf . 1: Struktura aktiv (v tis. KC)

Struktura aktiv
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,E' 400 000 3 334105 318313
> 300000 — 1g--ps 244011 225109 236095 557180
200 000
100 000
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2018 2019 2020 2021 2022
AKTIVA CELKEM Dlouhodoby majetek Obézna aktiva

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Gcéetnich vykaz( spole¢nosti XY, s. r. o.

Tabulka ¢&. 6: Pasiva analyzovaného podniku (v tis. K¢)

Rozvaha (v tis. K&) 2018 2019 2020 2021 2022
PASIVA CELKEM 601559 550 980 567 621 561110 694 125
Vlastni kapital 380487 392524 404617 397726 389853
Zakladni kapital 1000 1000 1000 1000 1000
AZio a kapitalové fondy 93703 104 568 117683 125816 124 440
Fondy ze zisku 700 750 750 750 750
Vysledek hospodareni minulych

let (+/-) 279 899 285033 286 206 285184 270160
Vysledek hospodareni bézného

G&etniho obdobi (+/-) 5185 1173 -1022 -15 024 -6 497
Cizi zdroje 219754 158 042 162 962 163 381 304268
Zévazky 219754 158 042 162 962 160 465 280 398
Dlouhodobé zavazky 53 269 59 061 37305 21877 6772
Kratkodobé zavazky 166 485 98 981 125657 138 588 273626
Casové rozli$eni pasiv 1318 416 42 3 5

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykaz( spolec¢nosti XY, s.r. 0.

V nize zpracovaném grafu ¢. 2 je zobrazena struktura pasiv podniku. V rozvaze se vzdy aktiva
musi rovnat pasiviim, proto v ramci vyvoje celkovych pasiv dochazi ke stejnym zménam, jako tomu bylo
u celkovych aktiv. Na prvni pohled je mozné si povSimnout konstantnich hodnot vlastniho kapitalu, které
se v celém sledovaném obdobi vychyluji pouze minimalné. Vétsi zmény jsou naopak zachyceny v po-
loZce cizi zdroje, které tim ovliviiuji stav celkovych pasiv. Mezi rokem 2018 a 2019 cizi zdroje mirné po-
klesly, a tim snizily stav celkovych pasiv az do roku 2021. V roce 2022 nastala vyraznéjSi zména ve stavu
cizich zdrojt, kdy tato hodnota vzrostla o 140 887 tis. K¢ a tim promeénila celkova pasiva na nejvy$si hod-

notu v celém sledovaném obdobi.

28




Graf &. 2: Struktura pasiv (v tis. K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykaz( spolec¢nosti XY, s.r. 0.

3.3 Vykaz zisku a ztraty

Jak iz bylo zminéno bude pfedstavenivykaz zisku a ztraty sledovanych obdobi. Pfilozena tabulka
€. 7 obsahuje prehled vybranych polozek zminéného ucetniho vykazu mezilety 2018 az 2022.

Tabulka ¢. 7: Viykaz zisku a ztraty analyzovaného podniku (v tis. KC)

VYKAZ ZISKU A ZTRATY (v tis. K&) 2018 2019 2020 2021 2022

TrZby z prodeje vlastnich vyrobkd a sluzeb 685 463 728 559 640 886 735533 870735
Trzby za prodej zbozi 15477 15010 29521 22700 32985
Vykonova spotfeba 647 664 696 968 558 755 693743 770 599
Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) -40119 38318 399 -9805 -1322
Aktivace (-) -19039| -101279 -7228 -26 756 -12 829
Osobni naklady 73 288 94619 82177 79 262 87 431
Upravy hodnot v provozni oblasti 38 451 52968 45 390 38 200 47139
Ostatni provozni vynosy 15651 55953 21753 20546 23819
Ostatni provozni naklady 6894 15 886 11803 10225 31790
Provozni vysledek hospodareni (+/-) 9452 2042 864 -6 091 4730
Nakladové uroky a podobné naklady 1510 4508 2749 1995 1993
Ostatni finan¢ni vynosy 3332 3174 11557 6 396 11316
Ostatni finanCni naklady 3995 4157 12 446 9905 16 638
Finanéni vysledek hospodareni (+/-) -2088 -1174 -1675 -8338 -5561
Vysledek hospodareni pfed zdanénim (+/-) 7 365 868 -811 -14 429 -831
Dan z pfijma 2180 -306 211 595 5667
Vysledek hospodareni po zdanéni (+/-) 5185 1173 -1022 -15024 -6 497

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Géetnich vykaz( spoleénosti XY, s. r. 0.
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3.4 Analyza absolutnich ukazatel

V rdmci analyzy absolutnich ukazateld je vyhotovena horizontéalni a vertikalni analyza rozvahy
avykazu zisku a ztraty a analyza bilan¢nich pravidel. Metody jsou vyhodnoceny za 5 po sobé jdoucich
obdobi, aby bylo moZné stanovit, jak se sledované polozky vyviji, tedy zda v pribéhu let rostou, klesaji
¢i zGstavaji konstantni.

3.4.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza vyjadfuje procentudlni neboli relativni zménu jednotlivych polozek ucetniho
vykazu v ¢ase. UmoZiuje nam identifikovat trendy téchto finanénich udajl, tedy jak se polozky zvysuji
¢i snizuji. Zatimco zaporna procentualni zména nam signalizuje pokles hodnot v bézném obdobi s po-
rovnanim s minulym. Kladné hodnoty prezentuji navySeni stavu polozky v bézném obdobi oproti obdobi
predchozimu.

Horizontalni analyza aktiv

Stav jednotlivych poloZek v priibéhu let rizné kolisa, hodnoty klesaiji i rostou, proto jsou tyto
zmeény podrobnéji popsany nasledovneé.

V tabulkach €. 8 a €. 9 je mozné vidét, Ze celkova hodnota aktiv se v letech 2018 a 2019 snizila
0 - 50 579 tis. K& (- 8,41 %), diivodem je pfedevsim pokles obé&znych aktiv, kterd se v celku propadla
0-110 317 tis. K¢ (- 26,87 %). Z toho nejvétsi pokles hodnot zaznamenaly zdsoby a dlouhodobé pohle-
dévky. Ubytek hodnoty skladovych zésob je zapficinén schopnosti podniku lépe operativné dodavat
a dodrzovat dohodnuté terminy zakazek. Z tohoto divodu neni tfeba drzet velké mnozstvi skladovych
zasob. Jedina polozka obéznych aktiv, ktera se navysSila a to 0 4 901 tis. K¢ (2,84 %) jsou kratkodobé
pohledavky.

V tabulce ¢. 9 miiZeme zaznamenat narlst hodnoty dlouhodobého majetku. Jedna se predevsim
o prirGstek dlouhodobého hmotného majetku, ktery vrostl o 48 582 tis. K& (58,97 %). Spolecnost zreali-
zovala velky projekt a investovala do flotily prondjemnich baterii.

V nasledujicim obdobi se trend obratil acelkova bilanéni suma se lehce zwysila,
atoo16641tis. K& (3,02 %). Podnik byl donucen opét navySit hodnotu skladovych zasob
0 15 145 tis. K& (22,16 %). P¥iinou byly zaviené tovarny kvali pandemii Covid — 19 a sniZen4 schopnost
dodavek komponentl od dodavatel(, proto byl navySen obratkovy material. V dal§im roce pokracoval
rostouci trend poloZky zasoby. Stav narostl o 15 231 tis. K& (18,24 %), a to v disledku komplikaci v au-
tomobilovém prdimyslu, kdy spole¢nost byla nucena drZet zboZi dodavané na zakladé aviza odbératele,
ktery jej posouval kvili svym problémidm v dodavkach komponentd.

V poslednim sledovaném obdobi doslo k nejvyraznéjSim zménam. Celkova aktiva navysila sv(j
stav 0 133 015 tis. K¢ (23,71 %), a to predevsim zasluhou obéznych aktiv, kde stav této polozky vzrostl
0 160 255 tis. K¢ (50,35 %). Kv(li celkové zméné struktury prodeje doslo k vyraznému nardstu hodnot
pohledavek, konkrétné o 90 349 tis. K& (42,46 %). Ve zminéném roce doslo k poklesu stavu dlouhodo-
bého majetku o - 28 915 tis. K& (- 12,25 %). Hlavni podil na sniZzeni této hodnoty mél pfedevsim dlouho-
doby hmotny majetek, ktery klesl o - 30 062 tis. K& (- 29,39 %). NiZe uvedeny graf €. 3 prehledné znazor-
nuje vyvoj vybranych polozek aktiv.
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Tabulka &. 8: Horizontalni analyza aktiv (v %)

HA aktiv (v %) 2018/2019 2019/2020 2020/2021 2021/2022

AKTIVA CELKEM -8,41 3,02 -1,15 23,71
Dlouhodoby majetek 33,53 -7,75 4,88 -12,25
Dlouhodoby nehmotny majetek 145,72 2,50 -17,77 97,38
Dlouhodoby hmotny majetek 58,97 -24,51 3,45 -29,39
Dlouhodoby finanéni majetek 10,96 11,93 6,61 -1,05
Obézna aktiva -26,87 11,28 -4,73 50,35
Zasoby -48,97 22,16 18,24 14,15
Pohledavky -24,93 10,71 4,73 42,46
Dlouhodobé pohledavky -91,62 -0,15 -16,29 -41,30
Kratkodobé pohledavky 2,84 11,08 5,37 44,49
Kratkodoby finanéni majetek 0,00 0,00 0,00 0,00
Casové rozligeni aktiv -18,53 24,77 -20,28 24,99

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykaz( spolec¢nosti XY, s.r. 0.
Tabulka &. 9: Horizontalni analyza aktiv v absolutnim vyjadreni (v tis. K¢)

HA aktiv (v tis. K&) 2018/2019 2019/2020 2020/2021 2021/2022

AKTIVA CELKEM -50 579 16 641 -6 511 133015
Dlouhodoby majetek 61269 -18902 10986 -28915
Dlouhodoby nehmotny majetek 1823 77 -560 2523
Dlouhodoby hmotny majetek 48 582 -32094 3413 -30 062
Dlouhodoby finan¢ni majetek 10 864 13115 8133 -1376
Obézna aktiva -110317 33875 -15792 160 255
Zasoby -65 581 15145 15231 13966
Pohledavky -60 929 19 660 9614 90 349
Dlouhodobé pohledavky -65 831 -9 -979 -2078
Kratkodobé pohledavky 4901 19670 10 593 92 427
Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0
Casové rozligeni aktiv -1533 1669 -1705 1675

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Gcetnich vykaz( spolecnosti XY, s.r. 0.
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Graf ¢. 3: Vyvoj vybranych poloZek aktiv (v tis. KE)
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykaz( spolec¢nosti XY, s.r. 0.
Horizontalni analyza pasiv

Celkova pasiva zaznamenavala stejny vyvoj jako celkova aktiva, nebot jak bylo zminéno, celkova
aktiva se vZzdy rovnaji celkovym pasiviim. Jednotlivé mény v polozkach mlzZete pozorovat na grafu ¢. 4
avtabulkdch ¢. 10a¢. 11.

Graf ¢&. 4: Vyvoj vybranych poloZek pasiv (v tis. KC)
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykaz( spolec¢nosti XY, s. . 0.

v s

Detailnégji se budu vénovat pfedevsim polozkam s nejvyraznéjSimi vykyvy hodnot. Z grafu je pa-
trné, Ze zasluhu na vyvoji celkovych pasiv mély z velké ¢asti cizi zdroje, konkrétné kratkodobé zavazky.
Vlastni kapital vykazoval pouze mirné kolisani hodnot. Kratkodobé zavazky, které jsou soucasti cizich
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zdroji, zaznamenaly v prvnim roce vyrazny pokles, stejné jako celkova pasiva. Snizeni stavu
0-67 504 tis. K¢ (- 40,55 %) bylo jedinym ubytkem v pribéhu celého sledovaného obdobi. Po tomto
sniZeni polozka kratkodobych zavazk( svij stav pouze navySovala. Celkova suma se v téchto letech zvy-
Sila 0 174 645 tis. K&. Z toho nejvétsi nardst nastal v poslednim pozorovaném roce, kdy poloZka vrostla
0 135 038 tis. K¢ (97,44 %) oproti prechozimu obdobi. PfiCinou byla celkova zména struktury prodeje.

Tabulka &. 10: Horizontalni analyza pasiv (v %)

HA pasiv (v %) 2018/2019 2019/2020 2020/2021 2021/2022
PASIVA CELKEM -8,41 3,02 -1,15 23,71
Vlastni kapital 3,16 3,08 -1,70 -1,98
ZAakladni kapital 0,00 0,00 0,00 0,00
Aio a kapitélové fondy 11,60 12,54 6,91 -1,09
Fondy ze zisku 7,14 0,00 0,00 0,00
Vysledek hospodareni minulych

let (+/-) 1,83 0,41 -0,36 -5,27
Vysledek hospodareni bézného

Ucetniho obdobi (+/-) -77,38 -187,13 1370,06 -56,76
Cizi zdroje -28,08 3,11 0,26 86,23
Zavazky -28,08 3,11 -1,63 74,74
Dlouhodobé zavazky 10,87 -36,84 -41,36 -69,05
Kratkodobé zavazky -40,55 26,95 10,29 97,44
Casové rozligeni pasiv -68,44 -89,90 -92,86 66,67

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykaz( spolec¢nosti XY, s.r. 0.

Tabulka &. 11: Horizontalni analyza pasiv v absolutnim vyjadreni (v tis. K¢)

HA pasiv (v tis. K¢) 2018/2019 2019/2020 2020/2021 2021/2022
PASIVA CELKEM -50 579 16 641 -6 511 133015
Vlastni kapital 12 037 12 093 -6 891 -7 873
Zakladni kapital 0 0 0 0
Azio a kapitélové fondy 10 865 13115 8133 -1376
Fondy ze zisku 50 0 0 0
Vysledek hospodareni minulych

let (+/-) 5134 1173 -1022 -15024
Vysledek hospodareni bézného

Gcetniho obdobi (+/-) -4012 -2195 -14 002 8527
Cizi zdroje -61712 4920 419 140 887
Zavazky -61712 4920 -2 497 119933
Dlouhodobé zavazky 5792 -21756 -15428 -15105
Kratkodobé zavazky -67 504 26 676 12931 135038
Casové rozli$eni pasiv -902 -374 -39 2

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé uéetnich vykaz( spoleénosti XY, s.r. 0.
Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Vyvoj poloZek v Case je sledovan i u vykazu zisku a ztraty, kde funguje totoznym zplisobem, jako
u rozvahy. V tabulkach €. 12 a €. 13 je mozné sledovat kolisani jednotlivych polozek. Vyvoj jednotlivych
Udajl bude nasledné podrobnéji popsan.

Z vykazu je patrné, Ze prevaznou Cast vynosu tvofily trzby z prodeje vlastnich vyrobk( a sluZeb,
coz je typické pro spoleénosti s vyrobnim charakterem. Trzby z prodeje vlastnich vyrobk( a sluzeb v pri-
béhu sledovanych let oscilovaly. Nejdfive poloZka oproti pfedchozimu obdobi navysila svij stav
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043 096 tis. KE. (6,29 %), v dalSim roce nastal opak a hodnota poklesla o - 87 673 tis. K¢ (- 12,03 %),
v dalSich letech se trend opét obratil a trzby vzrostly, nejprve o0 94 647 tis. K& (14,77 %), poté nastal na-
rlist o 135 202 tis. K¢ (18,38 %) na nejvyssi absolutni hodnotu 870 735 tis. KE.

Vykonova spotfeba zaznamenala stejné kolisani hodnot, jako trzby z prodeje vlastnich vyrobkd
a sluzeb. Nejprve zaznamenala zvySeni 0 49 304 tis. K& (7,61 %), nasledoval propad o - 138 2013 tis. K&
(- 19,83 %). V poslednich dvou sledovanych letech navysila svij stav o 134 988 tis. K¢ (24,16 %) v roce
2021 a0 76 856 tis. K& (11,08 %) v roce 2022.

V pozorovanych letech zaznamenal vysledek hospodareni po zdanéni vyrazné vykyvy. Podnik byl
ziskovy pouze v letech 2018 a 2019. V roce 2020 spolec¢nost zaznamenala ztratu - 1 022 tis. K&. Oproti
minulému obdobi se jednalo o propad o - 2 195 tis. KE (- 187,13 %). K extrémnimu poklesu doslo o rok
pozdéji, kdy ztrata dosahla vyse - 15 024 tis. K&, coz znamenalo meziro¢ni snizeni o - 14 002 tis. K¢
(-1 370,06 %). Pricinnou byly rozsahlé investice podniku do oddéleni strategického rozvoje a finan¢ni
vklady do rozsifeni portfolia o nové produkty. Dalgimi ddvody mohly byt nova legislativa a zména ucéto-
vani IM, kdy spole¢nost doodepsala majetek v hodnoté 4 166 tis. KE. Ztratu zaznamenala firma i v po-
slednim roce, ve kterém investovala do nového informacniho systému a do vyzkumu a vyvoje zalozniho
bateriového systému. Z téchto diivod( spolecnost v roce 2022 vykazala schodek - 6 497 tis. K¢. Znacény
podil na tvorbé negativnich vysledkd hospodafeni mél predevsim financni vysledek hospodareni, ktery
v celém sledovaném obdobi disponoval zapornymi vysledky. Vyvoj vysledku hospodareni je mozné sle-
dovat v grafu €. 5.

Tabulka ¢. 12: Horizontalni analyza zisku a ztraty (v %)

HA vykazu zisku a ztraty (v %) 2018/2019 2019/2020 2020/2021 2021/2022

TrZzby z prodeje vlastnich vyrobkd a sluzeb 6,29 -12,03 14,77 18,38
Trzby za prodej zbozi -3,02 96,68 -23,11 45,31
Vykonova spotfeba 7,61 -19,83 24,16 11,08
Zmeéna stavu zdsob vlastni ¢innosti (+/-) -195,51 -98,96 -2557,39 -86,52
Aktivace (-) 431,96 -92,86 270,17 -52,05
Osobni naklady 29,11 -13,15 -3,55 10,31
Upravy hodnot v provozni oblasti 37,75 -14,31 -15,84 23,40
Ostatni provozni vynosy 257,50 -61,12 -5,55 15,93
Ostatni provozni naklady 130,43 -25,70 -13,37 210,90
Provozni vysledek hospodareni (+/-) -78,40 -57,69 -804,98 -177,66
Nakladové uroky a podobné naklady 198,54 -39,02 -27,43 -0,10
Ostatni finan¢ni vynosy -4,74 264,11 -44,66 76,92
Ostatni financni naklady 4,06 199,40 -20,42 67,98
Finanéni vysledek hospodareni (+/-) -43,77 42,67 397,79 -33,31
Vysledek hospodareni pfed zdanénim (+/-) 88,21 -193,43 -1679,16 94,24
Dari z pfijma -114,04 168,95 181,99 852,44
Vysledek hospodareni po zdanéni (+/-) -77,38 -187,13 -1 370,06 56,76

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Géetnich vykaz( spoleénosti XY, s. r. 0.
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Tabulka &. 13: Horizontalni analyza zisku a ztraty v absolutnim vyjadreni (v tis. KC)

HA vykazu zisku a ztraty (v tis. K¢) 2018/2019 2019/2020 2020/2021 2021/2022

Trzby z prodeje vlastnich vyrobkd a sluzeb 43 096 -87673 94 647 135202
Trzby za prodej zbozi -467 14 511 -6 821 10 285
Vykonova spotfeba 49 304 -138213 134988 76 856
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) 78 437 -37919 -10 204 8483
Aktivace (-) -82 240 94 051 -19528 13927
Osobni naklady 21331 -12 442 -2915 8169
Upravy hodnot v provozni oblasti 14517 -7578 -7190 8939
Ostatni provozni vynosy 40 302 -34 200 -1207 3273
Ostatni provozni naklady 8992 -4 083 -1578 21565
Provozni vysledek hospodareni (+/-) -7 410 -1178 -6 955 10 821
Nakladové uroky a podobné naklady 2998 -1759 -754 -2
Ostatni finan¢ni vynosy -158 8 383 -5161 4920
Ostatni finanéni naklady 162 8289 -2541 6733
Finanéni vysledek hospodareni (+/-) 914 -501 -6 663 2777
Vysledek hospodareni pred zdanénim (+/-) -6 497 -1679 -13618 13 598
Dari z pfijma -2486 517 384 5072
Vysledek hospodareni po zdanéni (+/-) -4012 -2195 -14 002 8527

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Gcetnich vykaz( spole¢nosti XY, s. r. o.

Graf &. 5: Vyvoj vysledku hospodareni (v tis. KE)
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Gcéetnich vykazl spole¢nosti XY, s.r. o.

3.4.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza sleduje procentualni zastoupeni jednotlivych polozek finanéniho vykazu
na celkové hodnoté zakladny. Zpracovana bude vertikalni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty.
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Vertikalni analyza aktiv

Zakladnu u vertikalni analyzy rozvahy predstavuje celkova bilancni suma. P¥i kalkulaci podilu
jednotlivych polozek aktiv ze sumarni hodnoty se tedy vychazi z celkovych aktiv. V tabulce €. 14 jsou
znazornény vysledky vertikalni analyzy aktiv, které vyjadfuji procentni zastoupeni vybranych polozek
k celkovym aktiviim.

Tabulka ¢&. 14: Vertikalni analyza aktiv (v %)

VA aktiv (v %) 2018 2019 2020 2021 2022

AKTIVA CELKEKM 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Dlouhodoby majetek 30,38 44,29 39,66 42,08 29,85
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,21 0,56 0,56 0,46 0,74
Dlouhodoby hmotny majetek 13,70 23,77 17,42 18,23 10,41
Dlouhodoby finanéni majetek 16,47 19,96 21,68 23,39 18,71
Obézna aktiva 68,25 54,49 58,86 56,73 68,95
Z&soby 22,26 12,40 14,71 17,59 16,23
Pohledavky 40,63 33,30 35,79 37,92 43,67
Dlouhodobé pohledavky 11,94 1,09 1,06 0,90 0,43
Kratkodobé pohledavky 28,69 32,21 34,73 37,02 43,24
Kratkodoby finanéni majetek - - - - -
Casové rozlieni aktiv 1,37 1,22 1,48 1,19 1,21

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykaz( spolec¢nosti XY, s.r. 0.

Ve sledovaném obdobi se majetkova struktura nepatrné menila, proto budou nasledné popsany
nejvyraznéjsi zmény. NejvysSsi podil na celkové bilanéni sumé méla ob&Zna aktiva. Procentni zastoupeni
obéznych aktiv se v letech 2018 az 2022 pohybovalo mezi 54,49 % az 68,95 %. NejpodstatnéjSi zmény
nastaly na zac¢atku a na konci sledovaného obdobi. Na poc¢atku byl zaznamenan propad z 68,25 %
na 54,49 %. Jednalo se o pokles téméf o 14 %. V zavéru obdobi se zasluhou narlstu, ktery mirné prevy-
Soval 12 %, dostal podil obéZnych aktiv dokonce pfes svllj pocatecni stav na nejvy$si hodnotu 68,95 %.
Vyvoj ve vétSiné let nejvice ovliviiovala vySe zasob a pohledavek. Pravé pohledavky tvorily nejvétsi ¢ast
obézZnych aktiv. Zatimco dlouhodobé pohledavky v pribéhu let mély klesajici tendenci a jejich podil se
z 11,94 % na Uvodu sniZil na 1,09 %. V pribéhu let se procentni zastoupeni postupné sniZovalo, az se
v roce 2022 dokonce snizilo pod 0,50 % na 0,43 %. Kratkodobé pohledavky své zastoupeni pouze zvy-
Sovaly. Cast, ktera v roce 2018 predstavovala 28,69 % postupné rostla na koneény podil 43,24 %.

Graf &. 6: Vyvoj struktury aktiv (v %)
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazd spoleénosti XY, s.r. 0.
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Dlouhodoby majetek, ktery mél své zastoupeni predevsim v dlouhodobém hmotném a dlouho-
dobém finanénim majetku svou skladbu mirmné ménil. V pribéhu let pfevazoval vySe zminény dlouho-
doby finan¢ni majetek, ktery s vyjimkou roku 2019 mél vzdy nejvyznamnéjsi podil na celkovém dlouho-
dobém majetku. ZvySovani finanéniho majetku bylo pozorovano od roku 2018 do roku 2021, kdy
z 16,47 % vrostl na 23,38 %. Jediné snizeni bylo zaznamenano ke konci, kdy pravé z nejvyssi uvedené
hodnoty klesl na 18,71 %. Pro lepSi pfehlednost skladby dlouhodobého majetku je nize uveden graf €. 7,
kde je mozné zaregistrovat rok 2019, ve kterém dlouhodoby hmotny majetek prevysil hodnotu dlouho-
dobého finan¢niho majetku. V ostatnich letech tomu bylo naopak.

Graf ¢. 7: Skladba dlouhodobého majetku (v %)
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykaz( spole¢nosti XY, s.r. 0.

Casové rozliseni tvofilo jeden z nejmensich dilG ob&Znych aktiv a jeho vy$e dosahuje pouze

do maximalniho podilu 1,48 %.

Vertikalni analyza pasiv

Po rozboru prvni ¢asti rozvahy v podobé aktiv bude dale popsana druha strana, kterou jsou pa-
siva. Stejné jako u aktiv je nutné urcit zakladnu, tu v pfipadé pasiv budou predstavovat celkova pasiva.
Kompletni vysledky vertikalni analyzy pasiv jsou uvedeny nize v tabulce €. 15.

Tabulka &. 15: Vertikalni analyza pasiv (v %)

VA pasiv (v %) 2018 2019 2020 2021 2022
PASIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Vlastni kapital 63,25 71,24 71,28 70,88 56,16
Zakladni kapital 0,17 0,18 0,18 0,18 0,14
Azio a kapitélové fondy 15,58 18,98 20,73 22,42 17,93
Fondy ze zisku 0,12 0,14 0,13 0,13 0,11
Vysledek hospodareni minulych

let (+/-) 46,53 51,73 50,42 50,82 38,92
Vysledek hospodareni bézného

Gcetniho obdobi (+/-) 0,86 0,21 -0,18 -2,68 -0,94
Cizi zdroje 36,53 28,68 28,71 29,12 43,83
Zavazky 36,53 28,68 28,71 28,60 40,40
Dlouhodobé zavazky 8,86 10,72 6,57 3,90 0,98
Kratkodobé zavazky 27,68 17,96 22,14 24,70 39,42
Casové rozligeni pasiv 0,22 0,08 0,01 0,00 0,00

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazid spoleénosti XY, s.r. 0.
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Finan¢ni struktura béhem sledovaného obdobi méni své zastoupeni pouze minimalné. Vyrazné
zmeény byly zaznamenany jen v krajnich letech, coz je patrné z vySe uvedené tabulky ¢. 15. Spole¢nost
disponovala v pribéhu let pfedevsim vlastnim kapitadlem. Svého maxima dosahl v roce 2020, kdy tvofil
71,28 % z celkové bilan¢ni sumy. Podil vlastniho kapitalu se zprvu zvysil z 63,25 % na 71,24 %. V nasle-

tech 2019 (28,68 %) a 2020 (28,71 %). Stejné jako u aktiv mélo i u pasiv Casoveé rozliSeni pouze minimalni
zastoupeni. Maximalni procentni zastoupeni Casoveé rozliSeni pasiv dosahlo hodnoty 0,22 %. Prehledny
vyvoj struktury pasiv v jednotlivych letech je zobrazen nize v grafu C. 8.

Graf ¢. 8: Vyvoj struktury pasiv (v %)
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykaz( spolecnosti XY, s.r. 0.

Vlastni zdroje jsou sloZeny z nékolika zakladnich polozek obsazenych v horni ¢asti tabulky ¢. 15.
Na prvni pohled je zfejmé, Ze nejvétsi podil byl tvofen vysledkem hospodareni minulych let, ktery se vét-
Sinu sledovaného obdobi prezentoval hodnotou presahujici 50,00 %. K této hranici se blizil i v prvnim
roce s 46,53 %. Vlyjimkou je rok 2022, kdy nastala nejvyrazneéjSi zmeéna a procentni zastoupeni kleslo na
38,92 %. Druhou nejvyznamnéjsi polozkou vlastniho kapitalu bylo aZio a kapitalové fondy. Svého ma-
xima dosahla v roce 2021, kdy predstavovala podil ve vysi 22,42 %. Zakladni kapital a fondy ze zisku
tvofili pouze zanedbatelnou ¢4st, kterd nedosahovala hodnoty 1,00 %. Vysledek hospodareni béZného
ucetniho obdobi se dokonce do kladnych hodnot dostal pouze v prvnich dvou sledovanych letech, v téch
zbylych byl ztratovy.

V rdmci cizich zdrojl pfevazovaly vyrazné zavazky, které byly sloZeny z vétsi ¢asti témi kratko-
dobymi. Kromé let 2021 a 2022 tvofily zavazky veskery podil cizich zdrojl. Vyjma roku 2019 tvorily krat-
kodobé zavazky druhy nejvyznamnéjsi podil z celé bilan¢ni sumy. Jejich maximum vygradovalo v roce
2022, kdy procentni zastoupeni pfevySovalo 39,00 %. Oproti tomu dlouhodobé zavazky v tomto roce
klesly na své minimum, kterym bylo 0,98 %. Graf ¢. 9 znazorfiuje vyvoj struktury zavazk.
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Graf &. 9: Vyvoj struktury zavazki (v %)
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Gcetnich vykaz(l spolecnosti XY, s.r. 0.
Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

V ramci vertikalni analyzy zisku a ztraty byl za zakladnu stanoven soucet polozek trzby z prodeje
vlastnich vyrobk( a sluzeb a trzby za prodej zbozi. Z vysledkd v tabulce €. 16 je patrné, Ze pfevazovaly
trzby z prodeje vlastnich vyrobkd a sluZeb, a z toho plyne vyrobni charakter spole¢nosti. Polozky z vykazu
zisku a ztraty mély v pribéhu sledovaného obdobi celkem ustélené podily k zékladné.

Tabulka ¢. 16: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty (v %)

VYKAZ ZISKU A ZTRATY (v %) 2018 2019 2020 2021 2022

Trzby z prodeje vlastnich vyrobkd a sluZeb 97,79 97,98 95,60 97,01 96,35
Trzby za prodej zbozi 2,21 2,02 4,40 2,99 3,65
Vykonova spotfeba 92,40 93,73 83,35 91,49 85,27
Zmeéna stavu zdsob vlastni ¢innosti (+/-) -5,72 5,15 0,06 -1,29 -0,15
Aktivace (-) -2,72 -13,62 -1,08 -3,53 -1,42
Osobni naklady 10,46 12,72 12,26 10,45 9,67
Upravy hodnot v provozni oblasti 5,49 7,12 6,77 5,04 5,22
Ostatni provozni vynosy 2,23 7,52 3,24 2,71 2,64
Ostatni provozni naklady 0,98 2,14 1,76 1,35 3,52
Provozni vysledek hospodareni (+/-) 1,35 0,27 0,13 -0,80 0,52
Nakladové uroky a podobné naklady 0,22 0,61 0,41 0,26 0,22
Ostatni finan¢ni vynosy 0,48 0,43 1,72 0,84 1,25
Ostatni financni naklady 0,57 0,56 1,86 1,31 1,84
Finanéni vysledek hospodareni (+/-) -0,30 -0,16 -0,25 -1,10 -0,62
Vysledek hospodareni pfed zdanénim (+/-) 1,05 0,12 -0,12 -1,90 -0,09
Dari z pfijma 0,31 -0,04 0,03 0,08 0,63
Vysledek hospodareni po zdanéni (+/-) 0,74 0,16 -0,15 -1,98 -0,72

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Géetnich vykaz( spoleénosti XY, s. r. 0.

Trzby z prodeje vlastnich vyrobkd a sluZeb tvorily nejvyraznéjsi zastoupeni a dosahovaly hodnot
pres 90,00 %. Nejvynosnéjsi polozka vykazu €inila 95,60 % v roce 2020, své maximalni vySe 97,98 %,
vSak docilila o rok dfive. Ve zbylych letech se podil pohyboval mezi témito hodnotami. Trzby z prodeje
zboZi mély oproti trzbam z prodeje vlastnich vyrobkd a sluzeb pouze minimalni zastoupeni. Rozmezi této
polozky se pohybovalo od 2,02 % do 4,40 %.
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Vykonova spotfeba v sobé skryva napfiklad naklady vynaloZené na prodané zbozi, spotfebu ma-
terialu a energie a sluzby. V obdobi mezi lety 2018 az 2022 méla vykonova spotfeba znacny podil na vy-
nosech a v priibéhu kolisala mezi 83,35 % a 93,73 %. Celkové trzby v Zddném roce nepfesahla.

Podil provozniho vysledku hospodateni v pribéhu obdobi osciloval mezi - 0,80 % a 1,35 %. Za-
porné hodnoty na rozdil od finanéniho vysledku hospodareni, ktery dosahoval pouze negativniho pro-
centniho zastoupeni, docilil pouze v roce 2021.

Béhem sledovaného obdobi podnik dosahl zisku pouze dvakrat, a to v roce 2018 a 2019. Vysle-
dek hospodafeni po zdanéni zaznamenal svij maximalni podil na hodnoté 0,74 %.

3.4.3 Bilanc¢ni pravidla

Pro financovani podniku byla stanovena urcita pravidla, ktera vSak predstavuji pouze obecna do-
poruceni a v bézné Cinnosti mnohdy nejsou splnéna. Bilancni pravidla maji za ukol zajistit udrzeni fi-
nancni stability a dlouhodobé rovnovahy spole¢nosti. Nize budou prezentovany vysledky ¢tyf bilan¢nich
pravidel.

Zlaté bilanéni pravidlo

Zlaté bilan¢ni pravidlo nam doporucuje, Ze by dlouhodoby majetek mél byt kryty dlouhodobymi
zdroji. Dlouhodobymi zdroji jsou mysleny vlastni kapital a dlouhodobé zavazky. Z tabulky ¢. 17 je vidét,
Ze toto pravidlo bylo se zna¢nou rezervou splnéno za vS§echny sledované roky. Podnik pfrevySoval svymi
dlouhodobymi zdroji dlouhodoby majetek v takové mife, Ze mohl z téchto zdrojd financovat i ¢ast obéz-
nych aktiv. V pfipadé této spoleCnosti se jednalo o konzervativni strategii financovani.

Tabulka ¢. 17: Zlaté bilancni pravidlo (v tis. KC)

Rok 2018 2019 2020 2021 2022

DL. Majetek 182742 244011 225109 236 095 207180
DL. Zdroje 433756 451585 441922 419603 396 625
Vysledek splnéno splnéno splnéno splnéno splnéno
Forma financovani konzervativni konzervativni konzervativni konzervativni konzervativni

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykaz( spolecnosti XY, s.r. 0.

Graf ¢. 10: Zlaté bilanc¢ni pravidlo (v tis. K&)
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé uéetnich vykazi spoleénosti XY, s. r. 0.
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Zlaté pravidlo vyrovnanirizika

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika tvrdi, ze vlastni kapital by mél byt vysSSi nez cizi zdroje. Stejné, jako

u zlatého bilan¢ni pravidla i tady bylo doporuceni splnéno. V grafu €. 11 je mozné vidét, Ze vlastni zdroje
s vyjimkou roku 2022 vyrazné prevySovaly cizi zdroje. Ve zminéném roce dosahl prevahy pouze
85 585 tis. K&. Nejvyssi presah nad cizimi zdroji mél vlastni kapital v roce 2020, kdy prevaha tvofila

241 655 tis. KE. Vysledky jsou uvedeny v tabulce €. 18.

Tabulka ¢&. 18: Zlaté pravidlo vyrovnanirizika (v tis. KC)

Rok 2018 2019 2020 2021 2022
Vlastni kapital 380487 | 392524 | 404617 | 397726| 389853
Cizi zdroje 219754 | 158042| 162962 | 163381 | 304268
Vysledek splnéno | splnéno | splnéno | splnéno | splnéno

V tis. K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Gcetnich vykazl spole¢nosti XY, s.r. o.

Graf ¢. 11: Zlaté pravidlo vyrovnani rizika (v tis. KC)
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykaz( spolec¢nosti XY, s.r. 0.
Zlaté pari pravidlo

Zlaté pari pravidlo monitoruje pomér vlastniho kapitalu a dlouhodobého majetku, kdy dlouho-

doby majetek by mél prevySovat vlastni zdroje financovani. Dané doporuceni nebylo splnéno ani v jed-
nom sledovaném obdobi. V tabulce €. 19 jsou zaznamenany vysledky pari pravidla.

Tabulka &. 19: Zlaté pari pravidlo (v tis. KC)

Rok 2018 2019 2020 2021 2022
Vlastni kapital 380487 392524 404617 397726 389853
Dlouhodoby majetek 182742 244011 225109 236 095 207180
Vysledek nesplnéno nesplnéno nesplnéno nesplnéno nesplnéno

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé uéetnich vykaz( spoleénosti XY, s. r. o.

Rustové pravidlo

V pfipadé rlstového pravidla by tempo rlstu investic nemélo presahovat tempo rlstu trZeb.

Kromé prvniho roku spoleénost spliiovala pravidlo ve vSech letech.
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Tabulka &. 20: Ristové pravidlo (v %)

Rok 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021 | 2021/2022
Tempo ristu trzeb 4,10 3,86 4,29 3,79
Tempo ristu dl. majetku 4,86 3,64 3,94 3,76
Vysledek nesplnéno splnéno splnéno splnéno

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé uéetnich vykazid spoleénosti XY, s. r. 0.

3.5 Analyza pomérovych ukazateli

Po analyze absolutnich ukazatell nasleduje rozbor pomérovych ukazateld, ktery obsahuje uka-

zatele rentability, likvidity, aktivity a zadluzenosti za obdobi mezi lety 2018 az 2022.

3.5.1 Ukazatele rentability

Nejdrive byly sledovany ukazatele rentability neboli ukazatele vynosnosti, které zkoumaly
schopnost podniku zhodnotit vloZeny kapital. Pro posouzeni rentability spole€nosti byly vybrany kon-
krétné ukazatele ROA, ROE a ROS. Vysledky analyzy ukazatell rentability za sledované obdobi jsou uve-

deny v tabulce €. 21, jejich vyvoj je zndzornén v grafu €. 12.

Tabulka ¢&. 21: Ukazatele rentability (v %)

Ukazatele rentability (v %) 2018 2019 2020 2021 2022
ROA 1,57 0,37 0,15 -1,09 0,68
ROE 1,36 0,30 -0,25 -3,78 -1,67
ROS 0,74 0,16 -0,15 -1,98 -0,72
Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Gcetnich vykaz( spole¢nosti XY, s. r. o.
Graf &. 12: lyvoj ukazateld rentability (v %)
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykaz( spole¢nosti XY, s. . 0.

Graf ¢. 12 odrazi sestupny trend vSech ukazatel(l od roku 2018 do roku 2021, ktery byl nasledo-
vanvzestupem v néasledujicim (poslednim) sledovaném obdobi. Rok 2021 zaznamenal nejhorsi vysledky
vSech ukazatell, coZ je dano nejnizsimi, negativnimi hodnotami EAT a EBIT. Rentabilita byla u ROA v mi-
nusovych hodnotach pouze v obdobi 2021, zatimco u ROE a ROS byla zaporna dokonce v poslednich

tfech letech.
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Nejlepsich vysledk( dosahl ukazatel rentability celkovych aktiv, ktery pfedstavuje schopnost
spolecnosti generovat zisky z celkového objemu aktiv, kterymi disponuje. Pomér zisku pfed zdanénim
a odedtenim Urokd (EBIT) k celkovym aktiviim spole¢nosti je mozné sledovat v grafu ¢.13.

Graf ¢. 13: Vyvoj ukazatele ROA (v tis. KC)
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Gcéetnich vykaz( spolecnosti XY, s. r. o.

Nejvyssi efektivity vyuziti aktiv dosahl podnik v prvnim sledovaném roce 2018, kdy rentabilita
dosahla hodnoty 1,57 %. V nasledujicich tfech letech mél ukazatel sestupnou tendenci, kdy minimum
bylo naméfreno v roce 2021 a mélo hodnotu - 1,09 %. Lze tedy uvést, Ze spolecnost v tomto roce vyuzi-
vala sva aktiva neefektivné. Dllvodem je pfedevsim velikost provozniho vysledku hospodafeni, ktery po-
stupné klesal, az se dostal ve zminéném roce do zapornych hodnot. Provozni vysledek hospodareni byl
zaporny z divodu investic podniku do oddéleni strategického rozvoje, nepfiznivé situace na trhu, ktera
byla zapfic¢inéna pandemii covid-19 a byla uvedena nova legislativa tykajici se zmény uctovani IM. Pro-
dlouzily se terminy dodavek zboZzi, coz bylo nasledkem pandemie. Z grafu je patrny klesajici linearni
trend, ktery strmé klesa kv(li statistickému extrému, ten byl zaznamenan v roce 2021.

V grafu €. 14 byl zaznamenan vyvoj ukazatele ROE neboli pomér Cistého zisku k vlastnimu kapi-
talu spolecnosti. Vyvoj rentability vlastniho kapitalu (ROE) mél stejny pribéh, jako vyvoj rentability aktiv.
spokojivé vysledky ziskovosti vlastnich zdrojll. Vynosnost byla zaznamenana pfedevsim v prvnich dvou
letech, kdy dosahla 1,36 % v roce 2018 a 0,30 % v roce 2019. V dalSich obdobich byla rentabilita v mi-
nusovych hodnotach a jednalo se spiSe o neefektivnost vyuzZiti vliastniho kapitalu.

Z grafu je zfejmé, Ze snizujici se Cisty zisk podniku negativné ovliviioval vynosnost vlastnich
zdrojl. EAT se postupné snizoval, aZ na - 15 024 tis. K¢, kdy zap¥icinil nejnizsi hodnotu ROE - 3,78 %
(2021). Opét je dllezité zminit, Ze se jednalo o extrémni rok.
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Graf €. 14: Vyvoj ukazatele ROE (v tis. KC)
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykaz( spolec¢nosti XY, s.r. 0.

Poslednim ukazatelem, ktery urCuje kolik K& Cistého zisku podnik vytvofil z celkovych trzeb,
je rentabilita trzeb (ROS). Rentabilita trzeb méla totozny vyvoj jako rentabilita aktiv a rentabilita vliastniho
kapitalu. Nejvyssi hodnota ROS byla zaznamendnav roce 2018, kdy dosahla na 0,74 %. Kladny vysledek
byl zaregistrovan téZ v roce 2019, kdy doslo k mirnému poklesu na 0,16 %. V dalSich letech v dlsledku
negativnich hodnot Cistého zisku doslo k propadu na - 0,15 % (2020), nejnizsi vysledek - 1,98 % v roce
2021 ana - 0,72 % v poslednim sledovaném obdobi. Z grafu €. 15 je evidentni klesajici linearni trend
ROS, ktery naznacuje snizujici se dovednost spole¢nosti dosahnout zisku pfi pfislusné hodnoté dosaze-
nych trZzeb. Linearni trend je u vSech ukazateld rentability stejné upadajici tendence i pfes zlepSeni v po-
slednim roce.

Graf &. 15: Vyvoj ukazatele ROE (v tis. KC)
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazi spoleénosti XY, s.r. 0.

44



3.5.2 Ukazatele likvidity

Likvidita je schopnost spoleCnosti proménit sva aktiva na hotovost za ucelem splacet své za-
vazky. V ramci likvidity je sledovana bézna, pohotova a okamzita likvidita, které meéfi vySe zminénou
schopnost. Cim vy$sich hodnot ukazatele dosahuiji, tim likvidn&jsi podnik je a tim je schopen lépe hradit
své kratkodobé financni zavazky. Likvidnost analyzované spolecnosti je znazornéna v tabulce ¢. 22
av grafu €. 16.

Tabulka ¢&. 22: Ukazatele likvidity

Likvidita 2018 2019 2020 2021 2022

Bézna 2,47 3,03 2,66 2,30 1,75
Pohotova 1,66 2,34 1,99 1,58 1,34
Okamzita 0,19 0,49 0,38 0,05 0,23

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Gcéetnich vykaz( spole¢nosti XY, s. r. o.

Graf ¢. 16: Vyvoj ukazatell likvidity
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazl spole¢nosti XY, s. 1. 0.

V grafu €. 16 je mozné zaznamenat vyvoj bézné, pohotové a okamzité likvidity, ktery byl u vSech
ukazatell velmi podobny. Z prvniho na druhé sledované obdobi se hodnota zvysila a poté zacala po-
stupné klesat. Vyjimkou je okamzita likvidita, kde se v poslednim roce trend obratil a likvidita se zvysila.

Ukazatele likvidity zaznamenaly v pribéhu sledovaného obdobi vysokych hodnot, v nékterych
pripadech dokonce vysSich, nez je doporu¢ované rozmezi. Platebni schopnost spole¢nosti se pohybo-
vala na velmi dobré urovni. Vyjimku opét tvofila okamzita likvidita, ktera se dvakrat dostala pod doporu-
¢enou hranici, i kdyZ jednou se jednalo pouze o minimalni nesplnéniintervalu.

Bézna likvidita je vysledkem podilu obéZnych aktiv a kratkodobych zavazk(. Doporuceny interval
pro tento ukazatel je 1,5 - 2,5. Z tabulky €. 22 je zfejmé, Ze podnik ve vSech sledovanych letech spadal
do tohoto rozmezi, ¢i ho dokonce prevySoval. Nejvys$Si hodnota bézné likvidity byla pozorovana v roce
2019, kdy predstavovala 3,03 a byla vyssi nez horni hranice doporu¢eného rozmezi. Nad doporuc¢enou
hranici se ukazatel dostal téZ v roce 2020 (2,66), pfestoze se zaCal sniZzovat. Klesajici tendence v nasle-

Pohotova likvidita neboli likvidita druhého stupné, by se méla pohybovat v rozmezi 1 - 1,5. Pod-
nik opét splioval, ¢i prevySoval doporucené rozmezi a jeho hodnoty se v priibéhu sledovaného obdobi

v v
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Nejhorsich hodnot dosahovala okamzita likvidita, ktera by se méla pohybovat mezi 0,2 az 0,5.
Rozmezi podnik splnil ve tfech z péti sledovanych obdobi, pfic¢emz se jednalo o roky 2019, 2020 a 2022.
Nejlepsi okamzité likvidity spolecnost dosahlav roce 2019, kdy hodnota byla 0,49. Nejhorsi vysledek byl
zaznamenan na stavu 0,05 v roce 2021, kdy zdaleka nespada do doporu¢ovaného intervalu.

Podle ukazatel( likvidity, které dosahuiji kladnych vysledk, je mozné tvrdit, Ze je podnik likvidni,
nebot k vyjimkam, které nesplfiovaly rozmezi bylo velmi malo. VyraznéjSi nedodrzeni bylo ve sledova-
nych letech pouze jedno.

3.5.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity jsou financni ukazatele, které posuzuji efektivitu, s jakou spole¢nost hospo-
dafi s polozkami aktiv a pasiv. Mezi bézné ukazatele aktivity patfi obrat aktiv, obrat zasob, obrat pohle-
davek, doba obratu zésob, doba obratu pohledavek a doba obratu kratkodobych zavazk(. Zminéné uka-
zatele byly vyhodnoceny za obdobi mezi lety 2018 az 2022. V tabulce ¢. 23 jsou vysledky ukazatel(l ak-
tivity, které v pfipadé obrat( sdéluji poCet obratek jednotlivych polozek za dané obdobi, a v pfipadé uka-
zatell doby obratu informuji o prdmérném podétu dni, které jsou nutné k obrétce pfisludné polozky.

Tabulka ¢. 23: Ukazatele aktivity

Aktivita 2018 2019 2020 2021 2022

Obrat aktiv 1,17 1,35 1,18 1,35 1,30
Obrat zasob 5,23 10,88 8,03 7,68 8,02
Obrat pohledavek 2,87 4,05 3,30 3,56 2,98
Doba obratu zasob 68,78 33,09 44,83 46,87 44,89
Doba obratu pohledavek 125,54 88,84 109,09 101,02 120,75
Doba obratu kr. zavazku 85,51 47,92 67,48 65,80 109,00

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Gcetnich vykazl spole¢nosti XY, s. . 0.

Graf &. 17: Viyvoj ukazatell aktivity
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Géetnich vykaz( spoleénosti XY, s. r. 0.

Pro obrat aktiv plati, Ze by jeho minimalni hodnota neméla byt mensi nez 1, tedy ¢im vysSi tim
lepsi vysledek pro spole¢nost, ktera by méla usilovat o maximalizaci tohoto €isla. Obrat aktiv se pohy-
2019 a2021. Podnik v pribéhu sledovaného obdobi vzdy pfesahoval minimalni hranici, coZ znaci o tom,
Ze spolecnost vyuZivala svlj majetek efektivné.

Obrat zasob zaznamenal nejrazantnéjsi vykyvy, kdy z nejnizsi hodnoty 5,23 v roce 2018 se o rok
pozdéji prehoupl na své maximum 10,88. Z grafu €. 17 je zfejmé, Ze v nasledujicim obdobi nastal propad
na 8,03. V dalSich letech se hodnoty drzely celkem konstantni. V roce 2019 je moZné zaznamenat, Ze se
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zasoby obratily pfiblizné jedenactkrat. Opét je mozné tvrdit, Ze ¢im vySSich hodnot podnik dosahuje tim

Stejné doporuceni platii pro obrat pohledavek, ktery ovSsem dosahoval nizSich hodnot, nez obrat
zasob. Minimum nastalo v roce 2018 (2,87) a vrchol o rok pozdégji s hodnotou 4,05. V roce 2019 se po-
hledavky pfeménily na penézni prostredky priblizné Ctyrikrat. Grafu €. 17 zndzornuje vyvoj jednotlivych
ukazatelll obratu.

Vyvoj doby obratll je znazornén v grafu ¢. 18 a hodnoty jsou zaznamenany v tabulce ¢. 23.
V rdmci ukazatel doba obratu zésob, doba obratu pohledavek a doba obratu kratkodobych zavazkd jde
o minimalizaci hodnot, které predstavuji primérny poc¢et dni jednoho obratu.

Doba obratu zdsob dosahovala nejnizsich hodnot ze vech ti ukazateld, pficemz nejlepsi vysle-
dek byl zaznamenan v toce 2019, kdy primérna doba obratu byla pfiblizné 33 dni. Nejdelsi doba obratu
byla témér 69 dni, ke které doslo v roce 2018.

U doby obratu pohledavek byly zaregistrovany nejvySsi hodnoty. V tabulce €. 23 je mozné vidét,
Ze primérné hodnoty doby obratu v jednotlivych letech se pohybovaly mezi 88,84 aZz 125,54 dny, coz
znamena, Ze odbératellim podniku trvalo dlouho, nez uhradili faktury. V prvnim a poslednim sledova-
ném roce primérna doba splatnosti pohledavek trvala pfiblizné 4 mésice a jednalo se o nejhorsi zazna-
menana data. Nejkratsi primérna doba obratu pohledavek byla v roce 2019, kdy trvala téméf 3 mésice.
Jedna se pomérné o vysokou primérnou dobu inkasa a pro podnik by bylo vhodné mit tento ukazatel, co

Z grafu €. 18 je zfejmé, Ze doby obratu kratkodobych zavazk( byly nizsi nez doby obratu pohle-
dévek, coz mlzZe byt z jistého hlediska pro podnik méné vyhodné, nez by tomu bylo naopak. Podnik spla-
cel své zavazky rychleji, nez odbératelé platili spolecnosti. Kratkodobé zavazky byla firma schopna nej-
rychleji splacet v roce 2019, kdy to trvalo v priméru necelych 48 dni, coz bylo pro dodavatele pfiznivé.
Na druhou stranu je pro samotnou spolec¢nost Spatnym ndznakem vysledek z posledniho sledovaného
obdobi, kdy se doba obratu kratkodobych zavazk( témérf zdvojnasobila z 65 na 109 dni.

Graf ¢. 18: Vyvoj ukazatele aktivity
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé uéetnich vykaz( spoleénosti XY, s. r. 0.
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3.5.4 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluZenosti slouzi k posouzeni miry zadluzenosti spolecnosti. Mezi bézné ukazatele,
které byly zkoumany se fadi celkova zadluzenost, dlouhodoba zadluZzenost a bézna zadluzenost. Dale
pak byly vyhodnoceny vysledky miry zadluZzenosti a koeficient samofinancovani.

V tabulce €. 24 je mozné pozorovat celkovou, dlouhodobou a béZznou zadluzenost mezi lety
2018 az 2022. Dlouhodoba zadluzenost od roku 2019 postupné klesala, zatimco celkova zadluZzenost
v poslednim roce vyraznéji stoupla. PFic¢inou bylo zvySeni hodnoty béZné zadluzenosti.

Tabulka &. 24: Ukazatele zadluZenosti (v %)

Ukazatel zadluzenosti 2018 2019 2020 2021 2022

Celkova zadluzenost 36,53 28,68 28,71 29,12 43,83
Dlouhodoba zadluZzenost 8,86 10,72 6,57 3,90 0,98
Bézna zadluZenost 27,68 17,96 22,14 24,70 39,42

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazl spolec¢nosti XY, s.r. 0.

Celkova zadluZenost je vysledkem podilu cizich zdrojl k aktivim a dle doporuceni by se méla
pohybovat mezi 30 % az 60 %. V rozmezi se podnik pohyboval v prvnim a poslednim sledovaném roce
a pozitivem m(zZe byt, Ze horni hranici neptekrocil ani v jednom z ostatnich let. PfestoZe se hodnotav po-

kové zadluzenosti spole¢nost dosahla v roce 2019, kdy predstavovala 28,68 %.

Dlouhodoba zadluZzenost na rok 2019 vzrostla na 10,72 %, kdy dosahla svého maxima. Poté se
trend obratil, zadluzenost zacala klesat, a v poslednim sledovaném obdobi se snizila na 0,98 %. V celku
doSlo k poklesu 0 9,74 % a dlouhodoba zadluzenost je na minimu.

Bé&Zn4 zadluzenost je podilem kratkodobych cizich zdrojl a celkovych aktiv. Ve sledovaném ob-
dobi tvofila vétsi ¢ast celkové zadluZzenosti. Bézna zadluzenost na rok 2019 klesla témér o 10 % na své
zaznamenané minimum 17,96 %. Jednalo se o jediny pokles, nebot v nasledujicich letech se trend ob-
ratil a bézna zadluzenost se pouze zvySovala, az dosahla maxima 39,42 %. Vyvoj je znazornén v grafu
¢.19.

Graf &. 19: Vyvoj ukazatell zadluZenosti (v %)
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazd spoleénosti XY, s.r. 0.

48



Mira zadluZenosti a koeficient samofinancovani jsou dalSimi ukazateli zadluzenosti, které maji
své vysledky uvedeny v tabulce €. 25. Mira zadluzenosti méla lehce vy$Si hodnotu na za¢atku sledova-
ného obdobi, kdy dosahovala 57,76 %, nasledné se v dalSim roce snizila na 40,26 % a na podobné hod-
noté se konstantné drzela do roku 2021. V poslednim obdobi se vyrazngji zvysila, a to na nejvysSi zazna-
menanou miru 78,05 %, nebot doslo k navySeni cizich zdrojl. | pfes nejvy$si pozorovanou hodnotu
se podnik ani v jednom roce nedostal do situace, kdy by cizi zdroje prevySovaly vlastni kapital.

Koeficient samofinancovani dosahoval nejvyssich hodnot mezi lety 2019 az 2021, kdy se drzel
kolem 70 %. Jednalo se o celkem vysoké hodnoty, kdy podnik pro své fungovani pouzival z vétsi Casti
vlastni zdroje. Nizsi samofinancovani spole¢nost vykazovala v prvnim a obzvlasté v poslednim roce, kdy
koeficient byl na svém minimu 56,16 %.

Tabulka &. 25: Ukazatele zadluZenosti (v %)

Ukazatel zadluzenosti 2018 2019 2020 2021 2022
Mira zadluzenosti 57,76 40,26 40,28 41,08 78,05
Koeficient samofinancovani 63,25 71,24 71,28 70,88 56,16

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykaz( spolec¢nosti XY, s.r. 0.

Graf ¢. 20: Viyvoj ukazatelli zadluZenosti (v %)
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3.6 Analyza rozdilovych ukazatelli

V rdmci analyzy rozdilovych ukazatell je zpracovana analyza Cistého pracovniho kapitalu, ktery
dale sleduje podil ¢istého pracovniho kapitalu na aktivech a na trzbach. Jedna se o finanéni ukazatel,
ktery méfi rozdil mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky spole¢nosti.

3.6.1 Cisty pracovni kapital

Pozitivnim hlediskem je, pokud podnik dosahuje kladnych hodnot Cistého pracovniho kapitalu,
coz se analyzované spolecnosti podafilo v priibéhu celého sledovaného obdobi. Firma zaznamenala
hodnoty Cistého pracovniho kapitalu mezi 179 725 tis. K& az 208 448 tis. K&, coz znamena, Ze podnik
mél vice obéZnych aktiv nez kratkodobych zavazk(. Jednotlivé vysledky jsou prezentovany v tabulce
¢. 26.
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Tabulka &. 26: Ukazatele ¢istého pracovniho kapitalu

Ukazatel ¢istého pracovniho kapitalu 2018 2019 2020 2021 2022
Cisty pracovni kapital (v tis. K&) 244062 | 201249| 208448 179725| 204942
Podil ¢istého pracovniho kapitalu na aktivech

(v %) 40,57 36,53 36,72 32,03 29,53
Podil ¢istého pracovniho kapitalu na trzbach

(v %) 34,82 27,07 31,09 23,70 22,68

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Gcetnich vykaz( spole¢nosti XY, s. r. o.

Vyvoj ukazatele Cistého pracovni kapitalu v jednotlivych letech je znazornén v grafu ¢. 21.
Na prvni pohled je ziejmé, ze celkova hodnota se snizila, a pokud by tento trend pokracoval, az k hranici
zaporného CPK, bylo by to pro podnik neptiznivé. Zaporné hodnoty by znamenaly, Ze podnik kryje &4st
stalych aktiv kratkodobymi zdroji. Z tohoto divodu by se situace musela fesit bud zmensenim objemu
pohledavek nebo ziskanim dlouhodobych stabilizovanych cizich zdroj, aby bylo zabranéno snizeni fi-
nanéniho zdravi spole¢nosti. Jednou z teoretickych mozZnosti je vydani emisnich dluhopist na 5 let.
V pripadé vydani s irokem 6 nebo 7 % (podlimitni emise) by podnik mohl vydat dluhopisy v hodnoté
25 mil. K&, a tim by zlepsil svou likviditu a CPK.

Graf &. 21: Vyvoj Cistého pracovniho kapitalu (v tis. KC)
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Gcetnich vykazl spole¢nosti XY, s. . 0.

Podil ¢istého pracovniho kapitalu na aktivech v priibéhu let klesal. Nejvétsi podil mél v roce
2018, kdy se jednalo o 40,57 %. V nasledujicich letech zaznamenal klesajici tendenci. V celkovém
souctu se podil propadl o 11,04 % na 29,53 % v poslednim sledovaném roce.

Ukazatel podilu Cistého pracovniho kapitalu mél velmi podobny vyvoj jako pfedchozi ukazatel,
vyjimkou je rok 2020, kdy se odchylil od klesajiciho trendu a mirné se navysil, konkrétné na 31,09 %.
Minimum bylo pozorovano v roce 2022 a to 22,68 %.

3.7 Souhrnné indexy hodnoceni podniku

Posledni ¢ast finanéni analyzy podniku zahrnuje pouze jeden souhrnny index hodnoceni, kterym
jeindex INO5. Index INO5 je soustavnym a takzvanym bankrotnim modelem, ktery sleduje finan¢ni zdravi
spolecnosti a je pfizplisobeny podminkam podnik(l plsobicich na ¢eském trhu.
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3.7.1 IndexINO5

V rdmci indexu INO5 byla analyza rozdélena do dvou menSich obdobi. Prvni znazorfuje roky
2017 az 2019 (byl pridan rok 2017). Druhé zahrnuje roky 2020 az 2022. Diivodem byly zlomové zmény
v okolnim prosttedi, které vyrazné ovlivnily podnik v roce 2021. Vzhledem k tomu, Ze se jednalo o faktory,
které se nebudou opakovat, jako jsou napf. pandemie a prodlouZeni dodavek zboZiv jejim dlsledku, bylo
vhodnéjsi rozdélit zkoumani finanéniho zdravi do dvou tfiletych obdobi, které budou mit vétsi vypovidaci
schopnost.

V grafu €. 22 jsou vyobrazeny vysledky diagnostického testu finanéniho zdravi podniku mezi lety
2017 az 2019. Spolecnost se pouze v roce 2017 dostala nad hranici 1,6, ktera oznacuje firmy s pevnym
zdravim. V nésledujicich dvou letech se tato Uroven vyrazné snizila a podnik se pohyboval v $edé z6né,
ta se pohybuje v intervalu 0,9 aZz 1,6. Negativnim poznatkem je fakt, Ze tempo vyvoje trendu je — 34,5 %,
coz znaci, ze podnik sméfuje k cervenému pasmu, které je oznacovano za bankrotni. DalSi nepfiznivou
zpravou muZe byt to, Ze diagnosticky test ukazuje, Ze v dobé konjunktury se spole¢nosti nedafilo. V ob-
dobi, kdy rostl HDP a finan&ni zdravi podniku se mélo zvySovat, nastal presny opak a firma zacala smé-
fovat k bankrotnimu pasmu. Tento problém signalizuje, Ze v podniku se mohlo objevit nespravné finanéni
rozhodovani jesté pred vypuknutim pandemie covid-19.

Graf ¢. 22: Vlyvoj indexu INO5 v letech 2017 aZ 2019
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Zdroj: Pfevzato od financnizdravimsp.cz [online]

Graf €. 23 zobrazuje vyvoj finan¢niho zdravi méreny indexem INO5 za zcela jinych podminek
makroekonomickych Sokd. V roce 2020 se podnik nachazel v Sedé zéné, nicméné z divodu jiz zminé-
nych potizi v roce 2021, kdy byl poznamenan obtizemi spojenymi s pandemii a snazil se investovat do
oddéleni strategického rozvoje, se spolecnost dostala do bankrotniho pasma. V ¢erveném pasmu pre-
trvalaiv roce 2022, prestoze se index INO5 oproti minulému roku zvysil. Spole¢nost i v t€zkém obdobi,
kdy se zvy$ovaly ceny energii, dokazala obratit klesajici trend a udrZet si kladny CPK.
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Graf ¢. 23: Vyvoj indexu INO5 v letech 2020 aZ 2022
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Posledni graf €. 24 zobrazuje vyvoj perspektivy finanéniho zdravi podniku do roku 2024. Index
INO5 byl modelovan se zdmérem zachovat financni zdravi na drovni alespon z roku 2020. Na zakladé
této predikce by bylo vhodné, aby podnik v roce 2023 dosahl hodnoty EBIT ve vysi 8 900 tis. K¢ a9 300
tis. K& v roce 2024. Jedna se o minimalni hranici planovou pro tyto roky z hlediska vySe EBIT, pokud si
chtéji zachovat finanéni zdravi. Déle by bylo vhodné, aby firma toto doporuceni zkombinovala s re-inze-
nyringem a vstoupila do revitalizacni faze, nebot v obdobi, kdy mélo analyzovanému podniku finanéni
zdravi rlst, sledované spolec¢nosti klesalo.

Graf ¢. 24: Vlyvoj perspektivy finanéniho zdravi do roku 2024
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52



4 Zhodnoceni vysledktl finanéni analyzy a dopo-
ruceni

V této kapitole budou zhodnoceny vysledky finan¢ni analyzy zvoleného podniku. Prakticka ¢ast
byla zaméfena na predstaveni podniku a vypocCty vybranych ukazatelll uvedenych v teoretické casti.
Analyza byla provedena za obdobi mezi lety 2018 az 2022. U indexu INO5 byl pfidan jesté rok 2017.

4.1 Zhodnoceni vysledkt finanéni analyzy

Prvni ¢ast byla vénovana strukture aktiv a pasiv a vykazu zisku a ztraty v jednotlivych letech sle-
dovaného obdobi. Vytvorené tabulky byly doplnény o grafy a zachycovaly vyvoj vybranych polozek.
Na celkovém stavu aktiv mél nejvétsi podil obézny majetek, ktery svymi poklesy a nardsty ovliviioval
hodnotu celkovych aktiv. Dlouhodoby majetek mél svij vyvoj méné kolisavy. U celkovych pasiv docha-
zelo ke stejnym zménam, jako u aktiv, nebot na zakladé principu bilanéni rovnosti se musi aktiva rovnat
pasivim. Vlastni kapital si v pribéhu let drZel celkem konstantni hodnoty. Proto je ziejmé, Ze vykyvy byly
zaznamenany u cizich zdroja.

Nasledné byla aktiva a pasiva podrobena horizontalni analyze, kde byl sledovan jejich vyvoj.
U rozvahy i vykazu zisku a ztraty byla provedena vertikalni analyza, ktera sledovala podil jednotlivych po-
lozek k zakladné. V pripadé aktiv mél nejvétsi zastoupeni obézny majetek, ktery se pohyboval mezi 54,49
% az 68,95 %. Nejvyssi zastoupeni ob&znych aktiv poté tvofily kratkodobé pohledavky, ty postupné zvy-
Sovaly sv(j podil az na 43,24 %. Dlouhodoby majetek byl tvofen pfedevsim dlouhodobym hmotnym
(10,24 % az 23,77 %) a dlouhodobym finan¢nim majetkem (16,47 % az 23,39 %). U pasiv zaujimal vetsi
Cast vlastni kapital, ten svého maximalni zastoupeni dosahl v roce 2020 a tvofil 71,28 % z celkové bi-
lan¢ni sumy. Nejmensi podil predstavoval v poslednim obdobi s 56,16 %. Vlastni zdroje byly pfevazné
tvofeny vysledkem hospodareni z minulych let. Cizi kapital nejdfive sniZil a poté navysil svlij podil a na
konci sledovaného obdobi zaujimal 43,83 % celkovych zdrojd. Z cizich zdrojd financovani mély nejvétsi
podil kratkodobé zavazky. Vertikalni analyza zisku a ztraty méla zvolenou zékladnu v podobé sumy z tr-
Zeb z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb a trzeb z prodeje zboZi. V pribéhu sledovaného obdobi mély
jednotlivé polozky vysledovky v celku konstantni podil k celkovym trzbam. Nejvétsi podil pak maji pravé
trzby z prodeje vlastnich vyrobkl a sluZzeb (95,60 % az 97,98 %). PfestoZe spolecnost dosahovala vyso-
kych trzeb, méla i velké naklady, které zapf¥iCinily, ze firma byla ziskova pouze v prvnich dvou letech.

Dalsi oblasti byla analyza bilan¢nich pravidel, kde kromé zlatého pari pravidla a prvniho roku
u rlistového pravidla, byla vSechna doporuceni splnéna. Ze zlatého bilanc¢niho pravidla vyplynul konzer-
vativni pfistup spolec¢nosti pfi financovani dlouhodobého majetku. V pfipadé zlatého pari pravidla, by
vlastni kapital nemél prfesahovat dlouhodoby majetek, coz spolec¢nost nedodrzela ani v jednom sledo-
vaném obdobi. Pravidla jsou spiSe doporudeni, které neni nutné plnit.

Pokracovalo se analyzou pomérovych ukazatel(l. Nejdfive byla méfena rentabilita pomoci uka-
zatelll ROA, ROE a ROS. Rentabilita je ovlivnéna predevsim vysi provoznim vysledkem hospodareni a vy-
sledkem hospodareni po zdanéni. Zakladni a vychodiskova je pfredevSim rentabilita celkovych aktiv,
ktera byla v roce 2021 v minusu z diivodu zaporného EBIT. Spolecnost byla v negativnich hodnotach
v disledku ztrat vzniklych kvili pandemii covid-19, investic podniku do oddéleni strategického rozvoje
a investic do rozSifeni portfolia 0 nové produkty. Propad lze oznadit za statisticky extrém, nebot rentabi-
lita kleslaz 0,15 % na— 1,09 % (2021) a v nasledujicim roce opét vzrostla na 0,68 %. Zmifovany statis-
ticky extrém zapficCinil propad v roce 2021 u vSech ukazatelll rentability. ROA, ROE i ROS mély k obdobi
2021 klesajici tendenci, ktera se v poslednim roce obratila a vSechny ukazatele se zvysily.

V ramci ukazatell likvidity byla sledovéna bézZna, pohotova a okamZita likvidita. Na zakladé vy-
sledkl uvedenych v tabulce ¢. 22 je mozZné fict, Ze podnik je likvidni. U vSech sledovanych ukazateld
dosahl doporu¢ovanych hodnot s vyjimkou okamzité likvidity, kdy v problémovém obdobi 2021, byl pod
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doporucovanou hranici, tu dokazal v poslednim roce zvysit, a tim splnit rozmezi. se stalo, Ze spole¢nost
prevySovala horni hranici, coz by mohlo poukazovat na prfebyte¢né drzeni majetku v podobé penéznich
prostfedkd. Podnik by mél byt pozorny vzhledem ke klesajicimu trendu bézné a pohotové likvidity, aby
se nedostal pod doporu¢ené rozmezi. V tom pfipadé by mohl ztratit svou likvidnost.

Tretim pomeérovym ukazatelem je aktivita, kterd zkoumala obrat aktiv, zasob a pohledavek, dale
dobu obratu zasob, pohledavek a kratkodobych zavazkd. Obrat aktiv mél mezi lety 2018 az 2022 hodnoty
1,17 az 1,35 &im presahoval minimalni doporu¢ovanou hranici pro efektivni vyuzivani majetku. Obrat za-
sob zaznamenal jeden vyraznéjsi vykyv, a to v roce 2019, kdy se hodnota dostala na 10,88, v nasleduiji-
cich obdobi se pohyboval okolo 8,00. U dob obrat pohledavek a kratkodobych zavazkl by zaznamenan
vysoky nardst v poslednim sledovaném roce. Doba obratu pohledavek vzrostla téméf o 20 % a prodlou-
Zila se ze 101 na skoro 121 dn(. V pfipadé doby obratu kratkodobych zavazk(i se jednalo o téméF dvoj-
nasobek. Obé tyto prodlouzeni doby obratu souvisi i s potizemi plynoucimi z pandemie covid-19.

ZadluZenost spoleénosti byla sledovana pomoci ukazatelll celkové, dlouhodobé a bézné zadlu-
Zenosti, poté byla zjiSténa mira zadluzenosti a koeficient samofinancovani. Celkova zadluzenost byla
v pribéhu sledovanych let na optimalni Grovni. Spole¢nost zvySovala svou kratkodobou zadluZenost,
a naopak dlouhodobou snizovala, az na necelé 1 %. Mira zadluzenosti se v poslednim roce zvysila
z 41,08 % na 78,05 %, dlivodem bylo navysSeni cizich zdroju, pfesnéji kratkodobych. Koeficient samofi-
nancovani se naopak na konci obdobi snizil z 70,88 % na 56,16 %. Mezi lety 2018 az 2021 spole¢nost
vyuzivala ke svému financovani prevazné vlastni kapital, coz je méné rizikové, ale nakladngjsi.

V rdmci analyzy rozdilovych ukazatelll byla provedena ta znazornujici Cisty pracovni kapital. Vy-
sledky CPK jsou pfiznivé, nebot dosahuiji pozitivnich hodnot za celé sledované obdobi. K naruseni klad-
ného &istého pracovniho kapitalu nedos$lo ani pfi navy$eni kratkodobych dluhd.

Posledni oblasti byla analyza soustavnych ukazatel v rdmci, které byl sledovan bankrotni index
INO5. Rozbor podniku byl rozdélen do dvou tfiletych obdobi, byl pfidan rok 2017.V letech 2017 az 2019
se spole¢nost z pdsma, kdy vytvarela hodnotu dostala do Sedé zény a disponovala pfimkou tempem vy-
voje trendu — 34,5 %, coz znamenalo, Ze mifi k bankrotnimu pasmu.V obdobi 2020 az 2022 tempo vyvoje
trendu zpomalilo na — 5,5 %, nicméné podnik se v letech 2021 a 2022 pohyboval pod hranici pfedpokla-
dajici bankrot. Nasledné byl vymodelovan plan indexu INO5 pro roky 2023 a 2024, pro udrZeni finanéniho
zdravi minimalné z roku 2020.

4.2 Doporuceni

V pfipadé, Ze podnik usiluje o vybudovani pevnéjSiho vychodiska a lepSiho vyhledu pro roky
2025, 2026 a dale, mél by usilovat o Uroven finan¢niho zdravi z roku 2020. Pro dosazeni hodnot indexu
INO5 na této urovni je nutné docilit hodnot EBIT 8 900 tis. K& (2023) a 9 300 tis. K& (2024), zaroven
to zkombinovat s re-inzenyringem, tedy odstranénim slabych mist a posilenim silnych stranek financ¢-
niho hospodareni spolecnosti. Dale je mozné nahradit kratkodobé dluhy dlouhodobymi, jako je naptiklad
emise dluhopisl v hodnoté 25 mil. K¢., coz by zlepsilo kratkodoby Gisty pracovni kapital. Podpofit tento
vyvoj lze i zmensenim objemu pohledavek ¢i prodejem nepotfebného majetku. Pokud podnik nedodrzi
tato doporuceni bude se pohybovat na hranici bankrotniho pasma. Celkové se jedna o minimalni pesi-
mistickou variantu s linearni pfimkou, ktera uréuje tempo vyvoje trendu 2,1 %.

Sledovany podnik v roce 2017 dosahnul vySe EBIT 47 196 tis. K¢ a9 452 tis. KE v roce 2019, coz
vypovida o schopnosti spole¢nosti dosahnout doporucenych vysledkl pro roky 2023 a 2024. OvSsem
z tohoto pohledu je mozné usilovat i o optimisti¢téjsi variantu. Na zakladé udajd z indexu INO5 je vytvo-
fen konvexni polynom (graf €. 25), ktery znazorfiuje pozitivni vyvoj firmy pro nasledujici dva roky. Dle vy-
tvofeného grafu podnik miZe dosahnout vyse indexu INO5 aZ 1,20 v roce 2023 a 1,80 v obdobi 2024.
K témto vysledkim dospéje, pokud EBIT bude okolo 35 000 tis. K& (2023) a zhruba 80 000 tis. K¢ (2024).
Polynomicky vyvoj pro EBIT je mozné sledovat v grafu ¢. 26.
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Graf &. 25: Konvexni polynom pro vyvoj indexu INO5
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Graf &. 26: Polynomicky vyvoj pro EBIT
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Spole¢nost zna poméry v poptdvce na trhu svého odvétvi. Disponuje uréitou marketingovou
strategii a dlouhodobymi vyhledy na zakladg, kterych si mliZe zvolit jednu z nasledujicich mozZnosti.

Vydat se mUZe po pfimce, kterd je znazornéna v grafu €. 24 a vyobrazuje hodnoty indexu INO5
pro udrzeni minimalniho finanéniho zdravi. Druhou moznosti jsou vysledky dosazené pomoci polyno-
mickeé funkce v grafech €. 25 a 26.

Za podminek, kdy za proménnou budeme povaZovat vySi hodnoty EBIT, spole¢nost by pro udr-
Zeni ¢i zvySeni financniho zdravi z roku 2020, méla v roce 2023 docilit provozniho vysledku hospodareni
mezi 8 900 tis. K& a 35 000 tis. K&. Pro rok 2024 by tyto hodnoty mély byt 9 300 tis. K& az 80 000 tis. K¢.
Jedna se o hodnoty vyplyvajici z predikce indexu INO5 a polynomického trendu. OvSem hodnoty odvo-
zené z polynomického trendu jsou pfilis optimistické, a proto se pro roky 2023 a 2024 doporucuje drzet
se spiSe spodnich hodnot z linearniho trendu. | pfesto se jedna o skokovy narlst EBIT z 4 730 tis. K¢ na
skoro dvojnasobek, coz neni Uplné realné, doporucuje se tedy upravit i tyto minimalni hranice smérem
dolll podle realného vyhledu obchodné marketingového planu a vyhledu.
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Zaver
Cilem této bakalarské prace bylo zpracovani finan¢nich dat konkrétniho podniku prostrednic-
tvim metod a ukazatelll finan¢ni analyzy mezi lety 2018 az 2022. Na zakladé vysledk( zhodnotit financni

zdravi spolecnosti a navrhnout doporuceni, ktera povedou ke zlepSeni financni situace podniku. Pficemz
obsahem ma byt i teoreticka ¢ast.

Pro seznameni se s odbornymi pojmy byla soucasti prace i teoreticka ¢ast, ktera priblizila vy-
brané ukazatele finan¢ni analyzy. Na zakladé popisu zvolenych metod vychazela prakticka ¢ast.

Prakticka ¢ast obsahovala predstaveni spole€nosti a vymezeni pfedmétu podnikani, strukturu
aktiv a pasiv a vykazu zisku a ztraty. Poté nasledovala aplikace vybranych ukazatelll financ¢ni analyzy,
ktera zpracovavala financni data konkrétniho podniku. VSechna pouzita data jsou vefejné dostupna a po-
chazela z Ucetnich zavérek spole€nosti mezi lety 2018 az 2022. Poté jiz byla zpracovana analyza abso-
lutnich, pomérovych a rozdilovych ukazateld, ktera byla doplnéna o souhrnny index hodnoceni podniku
INOS5.

V ramci analyzy absolutnich ukazatelll doslo k seznameni s vyvojem jednotlivych poloZek roz-
vahy a vykazu zisku a ztraty v priib&hu sledovaného obdobi za pomoci horizontalni analyzy. Prostfednic-
tvim vertikalni analyzy byl sledovan vyvoj procentualniho zastoupeni dané polozky k zakladné. Pficemz
bylo zjiSténo, Ze celkova bilanéni suma se v poslednim roce zvySila. U aktiv byl zaznamenan nardst pre-
devSim obézného majetku v podobé kratkodobych pohledavek. Pasiva v poslednim sledovaném roce
vzrostla zasluhou cizich zdrojt, konkrétné v podobé kratkodobych zavazka.

U pomeérovych ukazatell byla nejdfive zhodnocena rentabilita. Ta byla vyrazné ovlivnéna vysi
hodnoty EBIT pfipadné EAT. U vSech sledovanych ukazatelll (ROA, ROE i ROS) byl na grafu zaznamenan
statisticky extrém. Jednalo se o extrémni rok 2021, kdy se do vysledk(l promitly ztraty v disledku pan-
demie covid-19. Za zakladni ukazatel se povaZuje predevSim rentabilita celkovych aktiv, ktera byla
v roce 2021 v minusovych hodnotéch z diivodu zaporného ukazatele EBIT.

Nasledovala likvidita, ktera byla sledovana na tfech drovnich, a to v podobé bézné, pohotové
a okamzité. Témer vSechny v celém obdobi spliiovaly doporuc¢end rozmezi. Negativnim poznatkem
mUzZe byt, Ze béZna i pohotova likvidita od roku 2019 zaznamenavala klesajici trend.

Ukazatele aktivity zaregistrovaly nepfiznivy vyvoj, nebot se vyrazné prodlouzila doba obratu krat-
kodobych zavazkd, vzrostla téméf na dvojnasobek. K zvySeni doslo i u doby obratu pohledavek, a to
o témér 20 %.

Cisty pracovni kapital byl jedinym rozdilovym ukazatelem, ktery byl podroben analyze. Prestoze
se spolecnosti prodlouZily doby obrat( kratkodobych zavazk( a pohledéavek, podstatné se navysil stav
kratkodobych dluhl a pohledavek, jednalo se stale o pfiméfenou miru, protoze si nenarusili CPK.

Poslednim bodem praktické ¢asti bylo vyhodnoceni bankrotniho modelu INO5, které probéhlo
ve dvou tfiletych obdobi. Prvni sledovani bylo pro roky 2017 az 2019 (byl pfidan rok 2017), druhé se vé-
novalo letlim 2020 az 2022. Index se zaméFoval na vyhodnoceni celkového financniho zdravi podniku,
pficemz bylo zjiSténo, Ze analyzované spolecnosti klesa a pohybuje se na hranici bankrotniho pasma.
Jedna se o negativni vysledky, a proto by se spoleénost méla zamyslet nad svym finanénim hospodare-
nim. Na toto zhodnoceni bylo navazano predikci, ktera byla vymodelovana pro nasledujici roky 2023
a 2024. Modelovani bylo vytvofeno se zamérem zachovat finan¢ni zdravi na Urovni alespon z roku 2020.
Na zakladé této minimalni pesimistické predikce by bylo vhodné, aby podnik v roce 2023 dosahlhodnoty
EBIT ve vysSi 8 900 tis. K¢ a 9 300 tis. K& v roce 2024.

Daéle bylo provedeno zhodnoceni vysledki finanéni analyzy a doporuceni. V rdmci zhodnoceni
byly shrnuty a interpretovany nejpodstatnéjsi provedené analyzy a jednotlivé ukazatele. Popsany byly
i vyznamné vykyvy, které byly v priibéhu sledovaného obdobi zaznamenany.
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V poslednim bodé celé bakalarské prace byla uvedena doporuceni, ktera podniku navrhuji vydat
se po linearni ptimce docilené v ramci indexu IN0O5, nebot vysledky z polynomickych trend( jsou p¥ilis
optimistické. Pro dosaZeni potfebnych hodnot EBIT se doporucilo provést re-inzenyring a podnik by mél
vstoupit do revitalizacni faze. Dale bylo navrhnuto prodat nepotfeny majetek, snizit objem pohledavek
a nahradit kratkodobé dluhy dlouhodobymi. Navysit dlouhodobé cizi zdroje na ukor kratkodobych lze po-
moci emisi dluhopis(, kde bylo doporuceno vydat je ve vy$i 25 mil. KE. Na zékladé doporuceni by se
podnik mél pfiblizit navrhovanym hodnotam EBIT 8 900 tis. K& v roce 2023 a 9 300 tis. K& v roce 2024.
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