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Abstrakt

Cilem této bakalafské prace je provedeni finanéni analyzy a posouzeni financniho
zdravispole¢nosti ICT s.r. 0. na datech z et 2012 — 2016. V teoretické &asti jsou pomoci
reSerse odborné literatury popsani uzivatelé, zdroje dat a zadkladni metody a ukazatele
finanéni analyzy. V ndsledujici praktické ¢asti je za pomoci dfive popsanych metod a
ukazatell provedena financni analyza spolecnosti ICT s. r. 0. a zhodnoceno jeji finanéni
zdravi.

Klicova slova

bankrotni modely, financni analyza, finanéni zdravi, horizontalni analyza, pomérové
ukazatele, vertikalni analyza, ucetni vykazy

Abstract

The purpose of this work is to provide financial analysis and to assess financial health
of the company ICT s.r. 0. on data form years 2012 — 2017. In the theoretical part, there
are described users, data sources and basic methods and ratios of the financial analy-
sis, by using the literature search. In the following practical part, we present the results
of the financial analysis of the company ICT s. r. 0. with the use of methods and ratios
described formerly. We close this thesis with the study and discussion of the financial
health of the company.

Key words

account sheets, bankrupt models, financial analysis, financial health, horizontal analy-
sis, ratio indicators, vertical analysis
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Uvod

Snahou vétsiny dnesnich firem, jejichZ cilem je generovat zisk, nikoliv tedy neziskovych
organizaci nebo orgédn( statni spravy, je konkurence schopnost, zvyseni vykonnosti,
schopnost reagovat na vnéjsi i vnitfni hospodarské vlivy a samozifejmé také financni
stabilita. A pravé informace pro dosazeni téchto snah mdze financni analyza poskyt-
nout. A nejen to, kvalitné provedend a interpretovana finanéni analyza mdze odhalit
budouci hrozby a moznosti, jak se jim vyhnout, popfipadé jak nastalé problémy Fesit.

Podstatou financni analyzy je hodnoceni financniho hospodareni minulych let,
podava tak informace o financnim stavu minulosti, soucasnosti a pomoci ni je mozné
predikovat, jak se stav bude vyvijet do budoucna. To je ovsem ovlivnéno i vnéjsimi
podminkami, kterymi jsou napfiklad stav ekonomiky jako celku a jeji predpokladany
budoucivyvoj, nebo dodavatelsko — odbératelské vztahy. To vSe ma totiZ vliv na objem
produkce a také cenu, coz zajistuje nebo nezajistuje prosperitu podniku. A na zdkladé
téchto informaci I1ze poté délat strategickd rozhodnuti a tvofit financni plany. Pro vy-
tvofeni takovéto analyzy jsou vyuzivany nejen interni informace o podniku a jeho hos-
podareni, ale také makroekonomickd data, informace o stavu v daném odvétvi a okoli
analyzované firmy. Makroekonomické zmény ovliviiuji vsechny subjekty v dané ekono-
mice a tak mohou byt tato data napfiklad voditkem k vysvétleni neocekavanych zmén
v hospodareni podniku. Data o ekonomickém stavu odvétvilze zase po provedeniana-
lyzy podniku vyuzit ke srovnavani se standardy, které v odvétvi panuji. To vypovi o tom,
jak si spolecnost vede ve srovnani s konkurencnimi podniky.

Cilem této bakalatské prace je provedeni finan¢ni analyzy podniku ICT s.r.o.
(jednd se o redlny podnik, pouze jeho jméno, je na prani vlastnikl anonymizovéano).
Analyza bude provedena na datech z let 2012 - 2016. Na zakladé téchto dat bude po-
suzovan financni stav a finanéni zdravi této firmy. Pfipadné budou také navrzena do-
poruceni a opatfeni vedouci ke zlepSeni finanéni stability podniku.

Prace bude rozdélena na cast teoretickou a praktickou. V teoretické Casti bude
za pomoci odborné literatury charakterizovana financni analyza, jako takova. Konkrét-
néji budou popsani uZivatelé a zdroje dat potfebné pro sestaveni financni analyzy.
Déle budou teoreticky rozebrany metody a zasadni ukazatele, které budou pozdéji po-
uzity i v praktické ¢asti.

Praktickd ¢ast bude obsahovat stru¢nou analyzu makroekonomické situace a
odvétvi, ve kterém firma plsobi. Nadsledné bude predstaven samotny podnik a jeho
charakteristika, popis hlavnich obchodnich &innosti firmy a jeji specializace, struktu-
radIni déleni a také vyznamni pracovni partnefi i konkurenti. Dale jiz bude provedena
financni analyza na redlnych datech poskytnutych pfimo firmou. Nasledné budou po-
souzeny a interpretovany vysledky a hodnoty jednotlivych ukazatell ve vazbé na od-
vétvi a makroekonomickou situaci.

V zavéru bude zhodnocen celkovy finané&ni stav podniku a budou navrZzena
mozna doporuceni vedouci ke zlepSeni, nebo stabilizovani aktualniho stavu.



TEORETICKA CAST



1 Charakteristika financni analyzy

Prvni kapitola teoretické Casti je vénovana stru¢né historii, popisu financni analyzy a
cilim, kv{li kterym je provadéna.

O jeji historii pise RGc¢kova [2010, s. 9]: ,Pivod financni analyzy je pravdépo-
dobné stejné stary jako vznik penéz. Vlasti financni analyzy jsou podle dostupnych
prament Spojené staty americké, nicméné v pocatcich se jednalo pouze o teoretické
prace, které s praktickou analyzou nemély nic spolecného.” K velkym pokrokdm v prak-
tické oblasti financni analyzy dochazelo spolecné s rozvojem matematickych metod a
vyvoji pocitacd.

Soucasnéa finanéni analyza podavéa velmi ddlezité informace pro chod a finanéni
fizeni podniku. Nejen, ze hodnoti vysledky minulé, zda byly dodrzeny stanovené plany,
¢i ne, nebo doslo k udélostem, které nebyly ocekadvany, ale mdZe poskytnout cenna
data pro predikci budoucnosti firmy. [1]

Zakladnimi zdroji dat pro vytvoreni finanéni analyzy jsou Gcetni vykazy (rozvaha,
vykaz zisku a ztrat, cash flow) a Gcéetni uzadvérka podniku. Pro porovnani s ostatnimi
podniky v odveétvi Ize vyuzit informaci dostupnych z Ministerstva prdmyslu a obchodu
nebo Ceského statistického Utadu.

Diky finan¢ni analyze mame k dispozici jak zadkladniinformace, jako jsou ziskovost
podniku a kapitdlovéa struktura, tak i dalsi ukazatele ddlezité pfi finanénim a strategic-
kém fizeni firmy, jako napfiklad vyuZziti aktiv, obraty, likvidity, produktivity, atd.... [1]

Hlavnim cilem tedy, jak piSe Scholleova, je: ,Financni analyza je soubor ¢innosti,
jejimz cilem je zjistit a komplexné vyhodnotit financni situaci podniku.” [2]

Pro porovnani, Synek ma na podstatu finanéni analyzy tento nazor: ,Jejim hlavnim
Ukolem je poskytovat informace o financnim zdravi podniku.” [3] A RG¢kova fika: ,Hlav-
nim smyslem financni analyzy je pfipravit podklady pro kvalitni rozhodovani o fungo-
vani podniku.” [4]

2 Uzivatelé financni analyzy

Kapitola pojedndva o tom pro koho je financni analyza urcena, kym je vyuzivana a kdo
ji provadi. Uzivatelé se daji rozdélit na dvé skupiny, a to na interni a externi.

Do skupiny internich uzivatell zahrnujeme zaméstnance, manazery a vlastniky.
Ti maji veskeré informace a Udaje o podniku, které nejsou bézné dostupné, provede-
nou analyzu potom nazyvdme interni. Externimi uzivateli jsou pak tfeba banky, poten-
cionalni investofi, obchodni partnefi nebo statni instituce. Tito uZzivatelé maji pro
tvorbu analyzy k dispozici G¢etni uzavérku (rozvaha, vykaz ziskd a ztrat), takovato ana-
lyza se nazyva externi.[1, 3]

2.1 Interni uzivatelé

Internimi uzivateli jsou zameéstnanci, manazefi, a vlastnici podniku.



Vlastnici maji zdjem predevsim na tom, aby byl jimi vloZeny kapitadl co nejvice
zhodnocovan. Dllezité jsou pro né tedy ukazatele rentability a celkové zdravi podniku.
(1]

Manazefi maji k dispozici veskeré potfebné informace k provedeni interni fi-
nancni analyzy a prave ta jim pomdize tyto informace roztfidit a dale pouzit jako pod-
klad pro porovnani skute¢nosti s planovanymi vysledky a hlavné pro dlouhodobé fi-
nanéni fizeni podniku, rozhodovani o investicich, fizeni kapitdlové struktury, pracov-
niho kapitdlu a podobné. Mohou diky ni Iépe predikovat finan&ni vyvoj podniku a od-
halit mozné budouci slabiny. Déale je interni financni analyza vyuzivdna pro srovnavani
s konkurenénimi podniky nebo se standardy v daném odvétvi. [3]

Pro zaméstnance jsou dilezité napf. ukazatele ziskovosti, které maji vliv na bu-
douci fungovani podniku a tim padem i na perspektivu jejich pracovniho mista. Potom
také ukazatele produktivity, které jsou spjaty se mzdami zaméstnanc0. [1]

2.2 Externi uzivatelé

Mezi externi uZivatele pocitame ty uzivatele, ktefi se pohybuji mimo firmu, ale jsou s
jeji finandénf situaci néjakym zplsobem provazéni a proto maji zdjem mit prehled o
jejim stavu. Patfi mezi né banky, investofi, obchodni partnefi, statni instituce, zahra-
nic¢ni instituce nebo konkurencni podniky.

Obecné mizeme tyto uzivatele nazvat jako stakeholders (v ¢eském prekladu
zainteresované strany/zajmové skupiny), T. Donaldson a L. E. Preston je popisuji jako
osoby nebo skupiny, které maji legitimni zajmy v procesnich aktivitach podniku. Zajmy
stakeholders maji svou vnitfni hodnotu, to znamena, Ze v podniku nepdsobi pouze
kv(li budoucimu zhodnoceni jeho majetku, jako napriklad akcionéfi. [7]

Véritelé chtéji z financni analyzy hlavné ty informace, které jim feknou, zda je
podnik schopen splacet svoje zavazky. Takové informace poskytuji ukazatele likvidity.
(2, 3]

Obchodni partnery rozdélime na dvé ¢asti, a to na dodavatele a odbératele. Pro
dodavatele je stéZejni to, aby jim firma byla schopna platit za dodany material, ve fi-
nancni analyze je tedy budou zajimat ukazatele likvidity. Pro odbé&ratele, ktefi maji na-
smlouvané dodavky dopfedu, je zase dlleZité celkové zdravi podniku, jestli nehrozi
vykyvy v dodavkach nebo celkovy bankrot firmy, kvGli kterému, by museli shanét do-
davatele nového. [3]

Pro investory je dllezité znat celkové financni zdravi podniku, aby védéli jestli
se do podniku vyplati investovat, nebo je riziko pfilis vysoké. K tomu jim mohou po-
moci ukazatele rentability, zadluzenosti nebo souhrnné ukazatele a bankrotni modely
(Z-score, INO5). [1, 2, 3]

Statni instituce zajimaji informace o tvorbé zisku a z toho plynouci povinnosti
odvadét dané do statni kasy. Externi financni analyzu tak vyuzivaji jako formu kontroly
podniku. [1]

Konkurencni podniky zjistuji z financni analyzy, jak si jejich konkurenti v porov-
nani s nimi vedou. Podle toho mohou potom vytvaret svou budouci strategii. Nebo
prevzit nékteré jejich Uspésdné postupy za své.[1, 2, 3]



3 Zdroje dat pro financni analyzu

Primarnim pfedpokladem pro zpracovani financni analyzy je mit dostatecna vstupni
data. Témi nejvyznamnéjsimi jsou Gcetni vykazy, konkrétné jimi jsou rozvaha a vykaz
zisku a ztrat, pfipadné cash flow. Dlezitd jsou také interni data a podrobnosti o firmé,
které Ize ziskat od managementu firmy. UZite¢na mohou byt také data pro srovnavani
se standardy odvétvi nebo konkurenénimi podniky, zvefejriovana Ministerstvem pri-
myslu a obchodu nebo Ceskym statistickym Ufadem, v neposledni Fadé také makroe-
konomicka data a finan&nf data z CNB.

3.1 Rozvaha

Zakladnim ucetnim vykazem je rozvaha, ta ndm podava informace o stavu majetku a
kapitdlu v podniku k uréitému datu. Majetkem rozumime aktiva a kapitalem zdroje je-
jich financovani, &ili pasiva. Tyto dvé polozky se musi, jak fika bilancni princip, vZdy rov-
nat. Struktura pasiv je zobrazena v tabulce ¢. 1.[1, 4]

Tabulka ¢ 1 - Struktura rozvahy

Rozvaha k 31. 12. 20XX
Aktiva (majetek) Pasiva (kapital)
Dlouhodoby majetek Vlastni kapital
Kratkodoby majetek Cizi kapital
Ostatni aktiva Ostatni pasiva
Zdroj: [4]

Aktiva tedy pfedstavuji celkovy majetek podniku a v rozvaze jsou dale rozdé-
lena podle doby jejich upotfebitelnosti, tedy podle toho jak rychle je podnik schopny
zaménit je za penézni prostredky. [1, 4]

Jsou rozdélena na:

e Pohledavky za upsany zakladni kapital — stav nesplacenych akcii, pohledavky
za jednotlivé spolecniky, akcionare, ¢leny druZstva.

e Dlouhodoby majetek — délen na dlouhodoby hmotny majetek, dlouhodoby ne-
hmotny majetek, dlouhodoby finanéni majetek. Majetek pouzivany déle nez 1
rok, postupné se opotrebovavd a odepisuje.

e 0Obézndaktiva — zasoby, pohledavky, kratkodoby finan&ni majetek, penézni pro-
stfedky, Casové rozliseni. Jedna se o kratkodoby majetek, neustale se obraci.

e Casové rozliseni — naklady pfistich obdobf. [1]

Pasiva jsou zdroje financovani majetku podniku, zobrazuji financni strukturu
podniku. V rozvaze jsou délena podle vlastnictvi kapitdlu na:
e Vlastni kapitdl — rozdélen na zakladni kapital, kapitalové fondy, rezervni fondy,
fondy tvofené ze zisku, vysledek hospodafeni minulych let.
e (izizdroje — rezervy, dlouhodobé zavazy, krdtkodobé zdvazky.



e Casové rozliseni — z0statky vydajd piistich obdobf. [1]

Nevyhodou pfi analyzovdni rozvahy je to, Ze jsou zkoumany historické ceny a
data. Rozvaha nepodavé informace o vlivech vnéjsich faktor( a aktualnich hodnotéach
majetku a kapitalu. Pfi porovnavani rlznych obdobi neni zohlednéna inflace, ktera
ovliviiuje hodnoty jak aktiv, tak i pasiv. [1, 4]

3.2 Vykaz zisku a ztrat

Tento Ucletni vykaz se vztahuje k urcitému obdobi a podava informaci o hospodareni
podniku, celkovych trzbach a ndkladech, diky nimiotom, zda se podnik nachazi v klad-
ném vysledku hospodareni, tedy v zisku, nebo v zaporném, Cili ve ztraté. [1], [5]

DUleZitou informaci, kterou ndm analyza tohoto Ucetniho vykazu m0ze poskyt-
nout, formuluje Slavik takto: ,Vykaz zisku a ztrat da bliZsi informaci o schopnosti firmy
rdst.” [6]

Vysledek hospodareni (VH) se zjistuje rozdilem celkovych vynosl a celkovych
nakladd firmy.

VH = vynosy — naklady

Vynosy a naklady definuje napfiklad Scholleova takto:

, Vynos je penézni vyjadreni vysledki hospodareni podniku — nezalezi na tom,
zda byla provedena skutecna penézni transakce.”

.Naklad je penéZnim vyjadfenim spotfeby podniku — opét bez zavislosti na tom,
zda skutecné probéhla penézZni transakce” [2]

Polozky vykazu zisku a ztrat jsou rozdéleny na dva druhy:
e Vynosy/naklady z provozni &innosti — vznikaji hlavni hospodafskou cinnosti
podniku. Vynosy jsou znaceny |. — Ill. a ndklady A. — F. (viz tabulka ¢&. 2).
e Vynosy/naklady z finan¢ni Cinnosti — vznikaji financnimi investicemi podniku
(vynosové Groky, cenné papiry), vynosy jsou ve vykazu na fadcich IV. — VII. a na-
klady G. — K. (viz. tabulka ¢. 2). [2, 5]

Zjednodu$end struktura vykazu zisku a ztrat (VZZ) je zndzornéna v tabulce ¢. 2

Tabulka ¢. 2 - Struktura vykazu zisku a ztrat

Vykaz zisku a ztrat k 31. 12. 20XX
Trzby z prodeje vlastnich vyrobk{ a sluzeb
I. Trzby za prodej zboZi

Vykonova spotfeba

Zmeéna stavu zdsob vlastni ¢innosti
Aktivace

o|o|w|»

Osobni naklady
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E. Upravy hodnot v provozni oblasti

[, Ostatni provozni vynosy

F. Ostatni provozni naklady

* Provozni vysledek hospodareni
(.+1.-A.-B.—C.—-D.—E.+1ll. - F)

V. = VII. Finan&ni vynosy

G. — K. Finan&ni ndklady

* Financ¢ni vysledek hospodareni
(finan¢ni vynosy - finan¢ni naklady)

o Vysledek hospodareni pfed zdanénim
(provozni vysledek — finanéni vysledek)

L. Dan z prijm{

o Vysledek hospodareni po zdanéni

M. Prevod podilu na VH spolecnik(

A Vysledek hospodareni za Ucetni obdobi

Zdroj: [2]

Hospodarsky vysledek podniku tedy vznikd rozdilem mezi vynosy a naklady, zde jsou
jeho nejpouzivanéjsi mezinarodni formy:
e EAT (Earnings after Tax) — Cisty zisk, vysledek hospodafeni po zdanéni.
e EBT (Earnings before Tax) — hruby zisk, vysledek hospodareni pfed zdanénim.
e EBIT (Earnings before Interests and Taxes) — zisk pfed zdanénim a Uroky, EBT +
nakladové uroky.
e EBITDA (Earnings before Interest, Taxes, Amortization and Depreciation) — zisk
pfed zdanénim, Uroky a odpisy, EBIT + odpisy
e NOPAT (Net Operation Profit after Taxes) — provozni zisk po zdanéni, zdanény
EBIT. [2]

Pfi analyze vysledovky je nutno myslet na to, Ze ackoli se jedna o tokovou veli-
¢inu, kterd sleduje pohyb penéz podniku, nejednd se vzdy o tok redlnych penéz. Je po-
tfeba rozliSovat mezi pfijmy a vynosy a mezi vydaji a naklady. Dalsim dskalim analyzy
vysledovky je podobné jako u rozvahy nezahrnuti v inflace v porovnavani rlznych ob-
dobi. V neposledni fadé mdze byt ovlivnéna také zpldsobem odepisovani, kdy odpisy
nemusi odpovidat redlnému opotfebeni. Ty mu redlné neodpovidaji nikdy, jedna se ale
o velmi uzite¢nou aproximaci. [1, 4]

[V Y 4

3.3 Dopliujici data

Vyse zminéné zdroje dat, Ize nazvat jako data interni, tedy pfimo vychazejici z hospo-
dareni spole¢nosti. Neméné dllezZita jsou pro financni analyzu ovsem i makroekono-
mickd data z okolniho prostredi firmy, tedy data externi. Ty pomahaji zasadit hospo-
darské vysledky podniku do kontextu celé ekonomiky, pfipadné je porovnat s ostat-
nimi konkurenty v daném odveétvi.

|11



Jednd se o data popisujici stavy financnich trhi nebo produktovych trh(, infor-
mace o cendch materidlu a energii poskytovanych napfiklad Ministerstvem prdmyslu
a Ceskou narodni bankou. Dale také makrodata z Ceského statistického Uradu o jed-
notlivych prdmyslovych odvétvich, mife nezaméstnanosti, nebo celkovém stavu mak-
roekonomické situace v zemi, kde nas zajima predevsim aktudlni stav a olekavany vy-
voj téchto ukazatell. DdleZité mohou byt v nékterych pfipadech i legislativni infor-
mace, pfipadné pravni zmény dotykajici se podniku. [2, 4]

4 Metody financni analyzy

K analyzovani fian¢niho stavu podniku Ize pfistoupit dvéma zpUlsoby a to fundamen-
tadlné, nebo kvantitativné.

Fundamentaini analyza je, jak pise RGc¢kova [2010, s. 41], ,zaloZena na znalos-
tech vzdjemnych souvislosti mezi ekonomickymia mimoekonomickymi procesy. Opira
se 0 znacné mnoZstvi informaci a odvozuje zavéry zpravidla bez algoritmizovanych
postupyd.”

Kvantitativni metody jsou naopak zaloZzeny na matematickych a statistickych
pfistupech a jsou algoritmizovatelné. Tyto postupy nejsou zadnym zpdsobem pravné
upraveny, ani neexistuje zadny presny postup, ktery by musel byt dodrzen. Casem viak
jiz vykrystalizovaly standardizované postupy, které jsou v praxi obecné vyuzivany. Je-
jich zakladem je analyza Ucletnich vykazd, ze kterych jsou ziskdvany standardizované
ukazatele, ty jsou poté néjakym zpUlsobem slovné interpretovany, aby mély pro uZiva-
tele analyzy lepsivypovidajici hodnotu. Tyto ukazatele Ize rozdélit na absolutni, pomé-
rové a souhrnné ukazatele, které jsou podrobngji predstaveny v nasledujicich kapito-
lach. [1, 4, 8]

4.1 Analyza absolutnich ukazatelii

Absolutni ukazatele jsou ziskdvany analyzou dat ziskanych pfimo z Ucetnich vykazd.
Jsou pfimo zavislé na velikosti podniku, proto se daji téZko pouzit pro srovnani s jinymi
podniky. V rdmcijedné firmy jde vsak o velmi uzite¢né ukazatele stavu a vyvoje financ-
niho zdravi. [1]

Lze je rozdélit na dva druhy, veliciny stavové a tokové. Stavové veliciny vychazi
z rozvahy podniku, poskytuji informace o stavu majetku a kapitalu podniku k urcitému
datu. Veli¢iny tokové se nachdzi ve vykazu zisku a ztrat, popisuji vyvoj hospodareni
podniku za urlité obdobi, jakou jsou napfiklad naklady, trzby, zisky. [8]

Jak stavové, tak i tokové veli¢iny jsou podrobeny horizontaini analyze (HA), ta
popisuje zménu veli¢in v ¢ase a vertikalni analyze (VA), kterd zkouma proporcionalitu
a strukturu zkoumanych veli¢iny. Analyzu stavovych velicin Ize dale doplnit o porov-
nani vysledk( s bilan¢nimi pravidly, jejichZz dodrzovani by mélo vést k dlouhodobé fi-
nancni stabilité. [2]
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Pfitvorbé horizontalni a vertikdIni analyzy Ucetnich vykazu je potfeba brat v po-
taz to, Ze nam zmeény pouze ukaze. Nezjistime z ni vSak jejich pficiny, proto by méla
byt rizikovd mista nasledné podrobnéji analyzovana. [8]

4.1.1 Horizontalni analyza

Spolecné s vertikdIni analyzou se jedna o zadkladni techniky finan&ni analyzy. Horizon-
talni analyza popisuje, jak se polozky Ucetnich vykazd méni v ¢ase, oproti minulému
Ucetnimu obdobi. [2], [8]

Z provedené horizontalni analyzy rozvahy se dozviddme zdkladni informace
jako je zména bilan¢ni sumy a tim, jestli podnik roste a zvysuje svij majetek a kapitdl,
nebo dochazi naopak ke snizovani této sumy a dochazi ke snizovani majetku. Z analyz
let pfedchozi Ize pak lehce zjistit zda se jednd o ojedinély vykyv zplsobeny napftiklad
néjakou neocekavanou udalosti, nebo o nastoleny trend, ktery vyzaduje zménu pfi-
stupu ve vedeni a financovani firmy.

BlizSi pohled potom prozradi, ¢im jsou tyto zmény v bilancni sumé zpUlsobeny.
Jestli dochazi spise ke zvySovani dlouhodobého majetku, nebo obé&znych aktiv. To
muze nastinit napfiklad neefektivni fizeni pohleddvek nebo zvysovani stavu nedokon-
c¢ené vyroby a materidlu. Na strané pasiv je zase moznost zjistit jakymi zdroji je maje-
tek financovan a jak se v ase vyviji vlastni a cizi kapital.

Analyza vysledovky informuje pfedevsim o ¢asovém vyvoji trzeb a nakladd, tim
samozrejme také o zisku celého podniku. Ukazuje rlst, ¢i pokles trzeb a tempo jakym
k tomu dochézi. Vidime jak rychle rostou/klesaji konkrétni poloZzky nakladd, zda se na-
klady dafi na stabilni Grovni, nebo mezirocné rostou. Zjistujeme z ni i jednu z nejpod-
statnéjsich informaci pro majitele a to, zda a jak moc je zvySovan zisk.

Horizontdlni analyza mzZe byt provadéna dvéma zplsoby, absolutné a rela-
tivné. Pomoci absolutni analyzy — zjisStujeme absolutni zménu vySe dané polozky,
tento zplsob se nazyvé rozdilova analyza a vypocte se nasledné:[1, 2]

HA absolutni zmena = Ukazatel . — ukazatel 1

Druhy zpGsob provedeni je relativni, ten zjistuje procentni zménu polozky k minulému
obdobi. Nazyvé se podilova analyza a jeji vypoclet je tento:[1], [2]

absolutni zména x 100

HA 9 amina = ukazatel +4
Radu jaky zpUsobem horizontdlni analyzy vyuzit dava Scholleova [2017, s. 167]:
,Pro mensipodniky s neustalenou strukturou majetku a kapitalu je vhodnéjsi rozdilova
analyza, protoZe nékteré polozky v Case kolisaji sice o zanedbatelnou financni astku,
z hlediska podilové analyzy vsak mizZze znamenat velkou ¢ast oproti predchozimu ob-
dobi. Pro velké podniky je vhodnéjsi podilova analyza, nebot rozdilova pfi velkych Cis-
lech ztraci prfehlednost z hlediska sledovani vyvoje.”
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4.1.2 Vertikalni analyza

Jak bylo jiz zmin&no vysSe, vertikdlni analyza je zdkladni technikou pfi tvorbé financni
analyzy. Rozebird polozky a strukturu Ucetnich vykazQ. Jednotlivé polozky porovnava
se zvolenym zdkladem. Udaje z vertikaIni analyzy Ize vyuZiti pro porovnani s ostatnimi
podniky v odvétvi. [2, 8]

Pri vertikdIni analyze rozvahy byvaji jako zdklad voleny aktiva a pasiva, respek-
tive bilancni suma. Ukazuje ndm tedy podil jednotlivych poloZek aktiv a pasiv na bi-
lancni sumé a pokud méme i Udaje z let minulych, zjistujeme jak se ménf struktura
polozek v ase. MUzeme vidét jak velkou ¢ast aktiv tvori dlouhodoby majetek a jeho
slozky, nebo obézna aktiva. Vypoctené hodnoty pak mdZeme porovnavat se standardy
odveétvi. Je totiz zfrejmé, Ze prlimyslovy podnik bude mit jinou strukturu majetku, nez
podnik obchodni. Struktura pasiv prozradi jak moc podnik vyuziva ciziho kapitalu na
Ukor vlastniho. Pfi porovnani s analyzami z let minulych mdzZzeme vidét jestli se podnik
snazi své dlouhodobé zavazky (Gvéry) splacet, nebo naopak cizi kapital rozgifuje. To jiz
zaleZi na strategii financovani urené vedenim. MozZny vypocet pro vertikalni analyzu
rozvahy na strané aktiv:

ukazatel
VA=——
. _ aktiva
a na strane pasiv:
ukazatel
VA= ——
pasiva

Pro analyzu vykazu zisku a ztraty jsou vétsinou, jako zakladni ukazatel, vybrany
trzby a to vétsinou trzby z hlavni ¢innosti podniku. MdZeme z ni zjistit tfeba to, jaky
podil na trzbadch maji nadklady a jejich sloZky. PFfi porovndni s analyzami z minulych
Ucetnich obdobi mizZeme zjistovat jsou-li stabilni, nebo jestli dochazi k jejich, at uz
kladnému, nebo zdpornému rdstu. Déle mlzeme zjistit jaké procento z trzeb podniku
tvofi jeho zisky. Vypocet vertikdIni analyzy pro vykaz zisku a ztrat:
ukazatel

VA =
trzby

4.1.3 Bilancni pravidla

Vhodnym dopliikem k analyze absolutnich ukazatell mohou byt bilanéni pravidla. Ne-
jednd se o pravidla, kterd musi byt bezpodmine&né dodrzena chce-li podnik dosdh-
nout stability a ziskovosti, ale spiSe soubor doporuceni, ktery by mél podnik ke stabilité
vést.

Bilan¢ni pravidla jsou primarné vytvorena pro prdmyslové podniky, jejich dopo-
ruceni vsak Ize s urcitymi Upravami vyuzit i pro jind odvétvi. Je potom pouze potfeba
bratv potaz, Ze tyto podniky mohou mit jinou strukturu majetku a jinou strategii finan-
covani, nez podniky prdmyslové. [2, 9]

| 14



Rozlisujeme Ctyfi zakladni bilanéni pravidla a témi jsou: (1) zlaté pravidlo, (2)

pravidlo vyrovnani rizika, (3) pari pravidlo a (4) rlstové pravidlo.

Zlaté bilan¢ni pravidlo — se zamé&fuje na to, jaky majetek by mél byt financovan,
jakym kapitdlem a to z hlediska casu. A doporucuje kryti dlouhodobého ma-
jetku dlouhodobymi zdroji a kratkodobého majetku kratkodobymi zdroji. Mate-
maticky jej mdZzeme vyjadfit takto: [3 ,9]

dlouhodoby majetek = vlastni kapital + dlouhodoby cizy kapital
respektive takto:
obéiny majetek = kratkodoby cizi kapital

Realita ale malokdy témto doporucenim presné odpovida a kryti majetku byva
jiné, tady zalezi na strategii financovani a riziku, které je podnik ochoten pod-
stoupit.

MOze byt vyuzito tzv. konzervativniho financovéani, kde je dlouhodoby
majetek vyuzivan ke kryti, jak dlouhodobého, tak i kratkodobého majetku. Tento
styl je drazsi, ale klade na podnik niZsi riziko, nez styl druhy, tzv. agresivni finan-
covani. Které vyuziva naopak kratkodobych zdrojl na financovani nejen kratko-
dobého majetku, ale i ¢ast toho dlouhodobého, cozZ je levnéjsi. [2]

Pravidlo vyrovnanirizika — sleduje kapital podniku, pfesnéji rozdéleni vliastniho
a ciziho kapitalu. Doporucuje vyuZiti obou, ale tak, aby vlastni zdroje tvofily ale-
spof polovinu celkového kapitdlu podniku. Ciselné miZe byt formulovadno
takto: [2, 9]

vlastni kapital > cizi zdroje

Pari pravidlo — doporucuje financovat dlouhodoby majetek pouze vliastnim ka-
pitdlem, jinak fe¢eno:[2]

dlouhodoby majetek = vlastni kapital

Tento pozadavek povazuje napfiklad Synek za: ,znacné konzervativni a opatrny
pristup”. [3]
RUstové pravidlo — nebo také jak pisSe Synek — zlaté pomérové pravidlo [3], po-
Zaduje, aby tempo rlstu investic nepfevySovalo tempo rlstu trzeb, nebo — li: [2,
3]

tempo ristu trzeb > tempo ristu investic

4.2 Analyza pomérovych ukazateli

Dalsi, neméné dilleZitou, skupinou ukazateld financniho stavu podniku jsou ukazatele
pomeérové. Stejné jako absolutni ukazatele analyzuje data z Gcetnich vykaz(, ale tak,
Ze pomeértuje jejich slozky a vysledkem je pak dany ukazatel. Pro pomérové ukazatele
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existuji doporucené hodnoty, kterym by mély odpovidat. Jednd se vSak opravdu o
pouhd doporuceni, kteréd jsou orientacni. DGlezité je znat kontext téchto ukazatell a
spravné je vyhodnotit. [1, 8]

Zakladni skupiny pomérovych ukazatel(, které budou blize predstaveny, jsou:

ukazatele rentability — zkoumaji vynosnost kapitdlu, likvidity — ukazuji jak je podnik
schopen dostat svym zavazk(m, aktivity — zabyvaji se pocty a dobami obratu, zadlu-

zenosti — poméruji zdroje kapitalu z vlastnického hlediska, produktivity — sledujici vy-
konnost s ohledem na mnozstvi zaméstnancl. A jako posledni ukazatel pracovniho
kapitdlu — analyzujici ¢isty pracovni kapital a jeho vyuziti v podniku. [2]

4.2.1 Ukazatele rentability

Rentabilita, neboli vynosnost kapitdlu, vyjadfuje schopnost podniku vytvaret zisk po-
moci viozeného kapitalu. [1]

Zakladni a nejcastéji pouzivané ukazatele rentability jsou: rentabilita trzeb,

vlastniho kapitdlu a aktiv.

Rentabilita trzeb (ROS) — méfijak velky zisk je utvofen z jedné koruny trzeb pod-
niku. Tento ukazatel je vhodny pro porovnani s ostatnimi podniky v odvétvi. [3]

Kndpkova [2013, s. 98] doporucuje: ,Pro srovnani ziskové marze mezi
podniky Ize doporucit vyuZiti EBIT, aby hodnoceni nebylo ovlivnéno riznou ka-
pitdlovou strukturou a v pripadé podnikl z riiznych zemi i odliSnou mirou zda-

7]

nént.

Cisty zisk
ROS = ——(———
trzby

nebo s pfihlédnutim na doporuceni pro rovnani ziskové marze:

_EBIT
 triby

Rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE)- ukazuje efektivnost podniku pfi vyuziti
vlastniho kapitalu. Ukazuje kolik zisku je utvofeno z jedné koruny investova-
ného vlastniho kapitélu. [3]

Pfi hodnoceni ROE varuje Synek pfed tfemi mozZnymi problémy, témi
jsou: problém ¢asu — mozné zvyseni nakladl za Gcelem néjaké investice, ktera
aktudlné snizi ROE, ale do budoucna lze olekdvat nardst, problém rizika — kdy
tento ukazatel jednoduse riziko nijak nezohlednuje a za tfeti problém oce-
néni — protoZe jsou vyuzity historické a ne trzni hodnoty.

Cisty zisk

ROE =
vlastni kapital

Rentabilita aktiv (ROA) — tento ukazatel udavé pomér zisku a celkového vloze-
ného kapitalu podniku, tedy vlastniho i ciziho dohromady bez rozdilu. Jedna se
o velmi dllezité méfitko rentability posuzujici vykonnost podniku. [1]
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_ EBIT
"~ aktiva

4.2.2 Ukazatele likvidity

Likviditu lze vylozit, jako schopnost podniku dostat v ¢as svym zavazk(im. Podilem tedy
vyjadfuje to, ¢im je podnik schopen zaplatit a to co musi byt zaplaceno. Na zakladé
rychlosti, jakou by bylo zdvazek potreba splatit, miZeme poditat likviditu béZnou, po-
hotovou a okamzitou. [1]

Likvidita kazdé firmy zavisi od jeji strategie jejiz cilem je, najit optimalni hod-
notu. Nizkd likvidita mdzZe mit totiz za dlsledky nedostatek financi, neschopnost spléa-
cet zdvazky a z toho plynouci neschopnost pofizeni materidlu a problémy ve vyrobé.
Taktéz pfilis velka likvidita s sebou prindsi mozné negativni vlivy, podnik tak totiz vaze
kapitdl, ktery nemdze byt jinak zhodnocen a sniZzuje svou vynosnost. [2]

Existuji urcité doporucené hodnoty v jakém intervalu by ze likvidity mély pohy-
bovat, ale jak je psano vyse, optimalni hodnota je pro kazdy podnik velmi individualni.

e B&Zna likvidita (likvidita 3. stupné) — Je hojné vyuzivdna v praxi. Jako zdroj krytf
kratkodobych zavazkd vyuzivd obéznéd aktiva. Poclita tedy jaky je pomér mezi
obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky. Doporucena hodnota bézné likvidity

se udava v rozmezi 1,5 - 2,5.[3]

obézna aktiva

bézna likvidita =
z kratkodobé zavazky
e Pohotova likvidita (likvidita 2. stupné) — Jedné se vlastné o béZnou likviditu z je-
jihoz Citatele jsou odelteny zasoby (ty jsou nejméné likvidni). Lépe tedy vysti-
huje schopnost hradit zavazky v ¢asové tisni. Doporucovany jsou hodnoty 1 -
1,5. 3]

(obézna aktiva — zasoby)

ohotova likvidita =
p kratkodobé zavazky
e Okamzita likvidita (likvidita 1. stupné) — Nékdy také uvadéna jako hotovostni
likvidita. Jde o okamzitou schopnost podniku dostat svym zdvazkim. Pomérfuje
se zde financni majetek v Citateli, ku kratkodobym zdvazkdm ve jmenovateli.
Interval doporucenych hodnot je 0,2 — 0,5. [2]

finanéni majetek

kamzita likvidita =
ORaMZLEa eIt = A tkodobé zavazky

4.2.3 Ukazatele aktivity
Tyto ukazatele vyjadfuji, jak podnik vyuzivd sva aktiva (majetek). Jde o porovnavani
trzeb s vybranymi sloZzkami aktiv, tedy o porovnani tokovych velic¢in s veli¢inami stavo-

vymi. Jsou velmi zavislé na odvétvi, ve kterém podnik plsobi, to je potfeba brat
v Uvahu pfi porovnavani s doporuc¢enymi hodnotami. [10]
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Pfi jejich nedostatecném vyuZiti, tim podnik sém sebe okrddd o moznost rlstu.

Naopak pfi jejich pfebytku, vznikaji ndklady navic, které nasledné snizuji hospodarsky
vysledek. [3]

Mohou byt rozdéleny na dva druhy. Na prvni, ktery udava pocty obratek, &ili ob-

ratovost. Ta fikd, ke kolika obratkdm majetku za obdobi (vétSinou rok) dojde.

[2,10]

A na druhy, fikajici, jak dlouho prdmeérné jedna obratka trva, tedy dobu obratu.

Obrat aktiv — Zakladni ukazatel aktivity, vyjadfuje vyuZiti celkového majetku
podniku. Zde plati, ze ¢im vyS$si hodnota ukazatele, tim [épe. Minimalni hodnota
je oznacovana jako 1.[1]

trzby

obrat aktiv = -
aktiva

Obrat zasob — Ukazatel, ktery informuje o mnozstvi obratek zdsob, jinak Feceno,
kolikrat se zdsoby zméni na trzby. [2]

trzby

obrat zasob = —

zasoby
Doba obratu zasob — Ukazatel podobny obratu zdsob. V tomto pfipadé vsakin-
formuje o dobé (ve dnech), kterd uplyne, nez k obratu zasob dojde. Udava tedy
pocet dni potfebny k ,pfeméné” zasob na trzby. Zde obecné plati, Ze ¢im kratsi

dobu obratka trva, tim 1épe. [1]

rZby
zasoby

doba obratu zasob = X 360

Doba obratu (splatnosti) pohleddvek — Informuje o tom, jak dlouho trva nez do-
jde k zaplaceni prodaného zbo?zi, jak dlouho je majetek vazan ve formé pohle-
davek. NeZ dojde k zaplaceni zbozi odbératelem, poskytuje mu firma obchodni
aveér.

Prilis dlouhd doba splatnosti pohledavek nuti firmu k vyuzivani Gvérd,
které zvysuji ndklady. [1]

i pohledavky
doba obratu pohledavek = —————— X 360
trzby
Doba obratu (splatnosti) zadvazk( — Udava pocet dni mezi zaplacenim a vzni-
kem zdvazku. Jedna se tedy o situaci kdy dodavatel poskytuje podniku ob-
chodni dvér.

Doporucuje se, aby se doba obratu zavazk( minimalné rovnala dobé ob-
ratu pohledavek. Tyto dva ukazatele maji totiz pfimy vliv na likvidity podniku.
1
] kratkodobé zavazky

doba obratu zavazku = - X 360
trzby
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4.2.4 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluZenosti, jak uz z jejich nazvu vyplyva informuji o stavu zadluzeni pod-
niku, respektive o poméru cizich a vlastnich zdroj kapitdlu. Z toho vyplyva i mira rizika,
kterym je podnik zatizen. Je jasné, ze vyuziti ciziho kapitalu prindsi vyssi riziko, na dru-
hou stranu byva levnéjsi, nez kapitél vlastni (napf. plsobenim darnového stitu) a po-
moci financni paky mize zvySovat vynosnost vlastniho kapitdlu. Vyuzivani vliastnich
zdrojU nese riziko podstatné niZsi, ale jeho cena je vyssi. Proto je dobré vyuZivat obou
zdrojl kapitalu a najit jejich optimalni strukturu.

Pfi analyzovani ukazatel( zadluZenosti je dllezité brat v potaz majetek, ktery je
pofizen formou leasingu. Ten totiZ nenf zachycen v rozvaze (pouze ve vykazu zisku a
ztrdt), tudiz na néj ukazatele zadluZzenosti neberou zfetel. Proto je dobré se s objemem
majetku pofizenym na leasing seznamit. [1, 10]

e Celkova zadluzenost — Ta nas jednoduse informuje o poméru ciziho kapitalu, ku

celkovym aktiviim. Kndpkova odkazuje na doporuc¢enou hodnotu v rozmezi 30-

60%. Je ale zapotfebi brat v Gvahu moZnosti podniku, velikost Grok(, nebo od-

vétvive kterém firma pdsobi. [1]

cizi zdroje

celkova zadluzenost = - -

celkova aktiva
e Mira zadluzenosti — Porovnava vlastni a cizi kapital. Jde o ukazatel, ktery je dG-
lezity napfiklad pfi snaze o ziskani nového Gvéru. Pfi porovnani s daty z minu-
lych obdobi Ize dobfe vidét jak se pomér vlastniho a ciziho kapitalu ve firmé

i [
vyviji. [1] cizi zdroje

mira zadluzenosti = - —

vlastni kapital
e Urokové kryti — Jednd se o velmi dllleZity ukazatel. Ukazuje schopnost podniku
splacet Uroky z ciziho kapitalu, po tom, co uhradi naklady spojené s produkci

podniku. Pomoci poméru EBITu a ndkladovych Grokd. [2]
Doporucovanou minimalni hodnotou tohoto ukazatele je 5. Protoze po
zaplaceni Urok( z ciziho kapitélu je tfeba pocitat také s nutnosti platit dané a

na to, Ze vlastni bude pozadovat urcity Cisty zisk. [1]

EBIT
nakladové uroky

urokové kryti =
4.2.5 Ukazatele produktivity

Ukazatele produktivity prace, jsou takové ukazatele, které ukazuji vykon podniku
v souvislosti k ndkladdm na zaméstnance, pfipadné na jejich poctu. Konkrétné se
z nich mdzeme dozvédét osobni ndklady k pridané hodnoté, produktivitu prace z pri-
dané hodnoty, nebo prdmérnou mzdu. [2, 10]
e Osobninaklady k pfidané hodnoté — Udavaji kolik z pfidané hodnoty bude spo-
tfebovano na naklady na zaméstnance. [2]
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) osobni naklady
osobni naklady k pridané hodnoté =

pridana hodnota

e Produktivita prace z pfidané hodnoty — Ukazuje kolik jakd pfidana hodnota na-
lezi na jednoho pracovnika. [2]

. . .. i pridana hodnota
produktivita prace z ptidané hodnoty =

pocet zaméstnanct

e Prdmérnd mzda - Jednoduchy ukazatele poskytujici informaci o primérné
roéni mzdé jednoho zaméstnance, respektive s celkovymi ndklady na néj. [2]

osobni naklady

primérna mzda (rocni) = —; — -
poclet zaméstnanci

4.3 Analyza pracovniho kapitalu

Pracovnim kapitdlem rozumime kapital, ktery je vyuzivan k chodu podniku a je tedy
neustale v obéhu. Na strané aktiv se pfi jeho analyze zabyvadme obéznymi aktivy a na
strané pasiv kratkodobymi zavazky.

dosahnout takové minimalni hodnoty, ktera zajisti souvisly chod podniku.
Pracovni kapitdl Ize rozlisit na nékolik typd, kterymi jsou pracovni kapital (WC),
Cisty pracovni kapitdl (NWC) a nefinanéni pracovni kapital (NCWC). [2]

pracovni kapital = obézna aktiva
Cisty pracovni kapitalé = ob€zna aktiva — kratkodobé zavazky
nefinancni pracovni kapital = zasoby + pohledavky — kratkodobé zavazky
e Obratovy cyklus penéz (OCP) — Tento ukazatel nds informuje o potfebné vysi
¢istého pracovniho kapitdlu (NWC). Informuje o tom, jakd doba primeérné
ub&hne od zaplaceni materidlu po pfichozi platbu za hotové vyrobky. Rika
vliastné, jak dlouho trvé a kolik stoji zrealizovat zakazku. [2]
OCP = doba obratu zasob + doba obratu pohleddvek — doba splatnosti kr.zavazkt

potiebny NWC = OCP X prumérné denni vydaje

e Ukazatel podilu NWC na aktivech — ukazuje podil &istého pracovniho kapitalu
na aktivech. Doporucuje se, aby podil NWC na aktivech byl mezi 10-15%. [2]

NWC

podil NWC na aktivech = -
aktiva

20



e Ukazatel podilu NWC na trzbdch — Sdéluje informaci o podilu NWC na trzbach a
o tom, jak efektivné je Cisty pracovni kapital fizen. Negativnim znamenim je rdst
tohoto ukazatele. [2]

NWC

podil NWC na tribach = —;
trzby

4.4 Analyza souhrnnych ukazateli

Souhrnné ukazatele jsou uzitecné prfedevsim svou jednoduchosti a rychlosti. Pomoci
jednoho cisla nastini jak se podniku finan¢né dari. Neukazuji vSak vazby mezi jednot-
livymi ukazateli a dlvody moznych problémd. Proto jsou hojné vyuzivany bankovnimi
institucemi, které tak prostfednictvim nich zjistuji finan&ni zdravi podniku, pravdépo-
dobnost jejich bankrotu a tedy to, jak velké riziko by znamenalo poskytnout dané firmé
avér. Takové ukazatel jsou pak nazyvany jako bankrotni indikatory.

Zdroje dat pro souhrnné ukazatele jsou stejné jako pro ostatni ukazatele fi-
nancni analyzy, tedy Gcetnf vykazy. [2, 10]

4.4.1 Altmanovo Z-score

Vypocet Z-score je sloZzen z péti ukazatell. Pdvodni diskriminacni analyza E. Altmana
vy$la v roce 1968 — viz. Altman, E. I.. [15] Studie byla tehdy napsédna pro americky trh a
byla poplatnd své dobé. Nicméné zakladni myslenka odhadovat sklon k bankrotu na
zdkladé vyvoje finan¢nich ukazatel( je hojné pouzivdna az do dnedni doby. Kazdy uzi-
vany ukazatel ma svoji vahu, kterd byla stanovena pfedeslym empirickym vyzkumem
pomoci regresni analyzy.
Altman(v ukazatel se déli na dva druhy, podle velikosti analyzované firmy. [2]
e Altmanovo Z-score pro podniky neobchodované na kapitalovém trhu

Z=0,717x, + 0,847x, + 3,107x3 + 0,42x, + 0,998xs,

Pro:
__ Cisty pracovni kapital
1= aktiva !
X = nerozdéleny zisk minulych let
2= aktiva !
. = EBIT
3 7 troky'
__ vlastni kapitil
X4 = —
cizi zdroje
triby
Xg = ———.
aktiva

Intervaly hodnoceni pro zjisténé Z-score:
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Z>29 financné zdrava firma, které nehrozi bankrot;

1,23<Z<2,89 tzv. Sedd zdéna, nelze s jistotou posoudit financni
zdravi podniku;

Z <123 finan¢ni zdravi podniku nenf dobré, hrozi bankrot. [2]

e Altmanovo Z-score pro podniky obchodované na kapitdlovém trhu

Z =1,2x, + 1,4x, + 3,3x3 + 0,6x4 + x5,

Pro:
__ tisty pracovni kapital
‘xl - ; i
aktiva
X, = nerozdéleny zisk minulych let
2 aktiva !
. = EBIT
3 7 troky'
X, = trini hodnota vlastniho kapitalu
4 ™ utetni hodnota celkovych zavazkt'
trib
Xg = ——2,
aktiva

Intervaly hodnoceni pro zjisténé Z-score:
Z > 2,99 financné zdrava firma, které nehrozi bankrot;

1,81 <7 <299 tzv. Seda zéna, nelze s jistotou posoudit financni
zdravi podniku;

Z <181 finan¢ni zdravi podniku nenf dobré, hrozi bankrot. [2]

4.4.21INOS5 index

Tento index vznikl v 90. letech v CR, jak pide Neumaierova a Neumaier [16], nebo Klecka
a Scholleové [17] . Model je vyznamny tim, Ze zohlediiuje ¢eské podminky a dokonce
urcuje i pravdépodobnost s jakou k danému vyvoji podle intervalu hodnoceni indexu
INO5 dojde.

Je zkonstruovan na podobném principu jako Altmanovo Z-score, tedy jako sou-
Cet vybranych ukazatel(, které jsou ohodnoceny urcitou vahou. Problém mdZe nastat
s ukazatelem nakladového kryti pfi velmi malém zadluzeni podniku, pak je jeho hod-
nota vysoka. Jako feSeni doporucuje Scholleova [2017, s. 193]:,pfi propoctu INO5 ome-
zit hodnotu ukazatele EBIT/Urokové kryti hodnotou ve vysi 9”. Jeho vypocet je pak na-
sledujici. [2]
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INO5 = 0,13x; + 0,04x, + 3,97x5 + 0,21x, + 0,09xs,

Pro:
__ aktiva
X1 = T
cizizdroje
_ EBIT
Xy = /0,
nakladové uroky
., = EBIT
37 aktiva'
__ vynosy
X4 = ———,
aktiva
Xe = obé&ind aktiva
5 7 kratkodobé zavazky'

Intervaly hodnoceni pro zjisténé INO5:
INO5 < 0,9 ohrozeni bankrotem (pravdépodobnost 86%);

0,9 <IN05< 1,6
zdravi podniku;

INO5 > 1,6 podnik vytvari hodnotu (pravdépodobnost 67%).

tzv. Seda zéna, nelze s jistotou posoudit financni
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5 Analyza odveétvi

Zkoumany podnik, na kterém bude provadéna financni analyza pUsobi v odvétvi infor-
macnich a komunikacnich technologii.

Toto odvétvi je vymezeno podle klasifikace CZ-NACE jako kombinace ekono-
mickych ¢innosti produkujicich vyrobky a poskytujicich sluzby, jeZ jsou primarné ur-
ceny ke zpracovani, komunikaci a distribuci informaci elektronickou cestou, véetné je-
jich zachyceni, ukladani, prenosu a zobrazeni. Je rozdélen do Ctyr hlavnich kategorii a
to: ICT zpracovatelsky prdmysl, ICT obchod, telekomunikacni ¢innosti a IT sluzby.

Blize se podnik zabyvéa poskytovanim sluzeb v oblasti informadnich technologif
a telekomunikacni ¢innosti. Jedna se o progresivni a vysoce konkurencni obor, ve kte-
rém je zapotrebi vzdélanych zameéstnancld a Casto také investice do jejich dalsiho
vzdélani, skoleni nebo certifikaci, coz je ndkladna zalezZitost. Dalsimi vyznamnéjsimi
naklady jsou investice do novych technologii, které se neustale posouvaji dopredu. To
vse mUze ovliviiovat vysledné hospodareni podniku.

Ted ale bliZze ke konkrétnim datiim. Ceské ekonomice se v poslednich letech
jako celku dafi velmi dobfe. A to se pfimo odraZzi i do sektoru informacnich a komuni-
ka&nich technologii. Z dat poskytovanych Ceskym statistickym Gfadem z let 2005 aZ
2015 [12], mGzZeme vidét jak si firmy v odvétvi ICT vedou. Pro nase Ucely budou hlavné
zajimava data od roku 2012, od kterého bude finanéni analyza podniku provadéna.
Vhodné je pak také zminit rok 2008 - 2009, kdy propukla svétova financéni krize, kterd
zasahla vsechny &asti ekonomiky.

Celkové trzby podnik( v odvétvi od roku 2013 stéle rostou a do roku 2015 se
zvySily o témér 80 000 mil. K&. A nejen to poukazuje na to, ze se podnikdm dafi, celkovy
hospodarsky vysledek po zdanéni v sektoru ve stejném obdobi vzrostl z 34 108 mil. K¢
na 39 319 mil. K&. Pro porovnani, pfed vypuknutim krize v roce 2007 byl hospodarsky
vysledek po zdanéni vtomto sektoru 35946 mil. K& ovSem uz za rok 2009 byl za od-
vetvivykazan vysledek pouze 30 700 mil. KC.

Spolu s trzbami a zisky, rostly také mzdy zaméstnancl. Za rok 2015 byla pri-
mérnad hruba mzda na jednoho zaméstnance 45 348 K¢&. Pficemz zaméstnanost
v oboru byla pomérné konstantni, az na rok 2015, kdy do$lo vétSimu narlstu (asi o Ctyfi
tisice osob). Celkové tvofi osoby zaméstnané v tomto odvétvi okolo 4% z celkového
podnikatelského sektoru.

Dalsim didlezitym ukazatelem, ktery naznacuje pfiznivé podminky v odvétvi je
pfidana hodnota. Ta vyrazné vzrostla mezi lety 2013-2015 a to témér o 20 000 mil. K¢&.
na hodnotu 174 965 mil. K& A's tim i souvisejici pfidand hodnota na zaméstnance, ktera
ma taky rostouci trend a od roku 2012 se zvySila témér o 70 tis. K& na hodnotu 1430
tis. KC.

Obecné tato makrodata vypovidaji o pozitivnim stavu ekonomiky v odvétvi in-
formacnich a komunikacnich technologii. To samozfejmé nemusi znamenat, ze se
vsem firmam v tomto sektoru dafi, naznacuje to pouze pfiznivou ekonomickou situaci
pro podniky v tomto odvétvi.
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6 Predstaveni podniku

ICT s.r.o. (smySleny ndzev na prani vlastnikl, ktefi si preji zGstat anonymni) je eska
spole¢nost zalozend roku 1992, kterd plsobi v oblasti informacnich sluzeb a poskyto-
vani komunikacnich technologii. Od roku 2004 je v podniku zaveden certifikovany sys-
tém kvality poskytovanych sluzeb podle normy ISO 9001. Své zakazky dodava prede-
vSim strojirenskym podniklm, ale i firmam z jinych odvétvi. Podnik zaméstnava 17 za-
meéstnancl a jeji roni obrat za rok 2016 byl zhruba 24 mil. K¢.

6.1 Cinnost podniku

Jak jiz bylo Feceno, spolecnost se zabyva poskytovani sluzeb v oblasti IT a komunikac-
nich technologii.

Od zalozeni v roce 1992 se spolecnost zabyvala zejména LAN technologiemi a
Wi-Fi bezdratovymi pojitky. O deset let pozdé&ji v roce 2002 se jeji portfolio rozrostlo o
produkty Lotus Notes/IBM SW, vysokorychlostni datové spoje a ERP software Navi-
sion/MS Dynamics. A od roku 2012 respektive 2014 poskytuji produkty ERP software
Ql a CommVault.

Tabulka ¢. 3 - VVyvoj portfolia

Vyvoj portfolia
2014 CommVault
2012 ERP software QI
1998 Datova pole/uklddani dat
1996 ERP software Navision/MS Dynamics
1994 Lotus Notes/IBM SW
1992 Wi-Fi bezdratova pojitka
1992 PocitacCové sité LAN
Zdroj: [11], vlastni tvorba

6.2 Struktura podniku

Podnik byl zaloZzen v roce 1992 jako spolec¢nost s ruenim omezenym. Je vlastnén
sedmy spolecniky, kazdy z nich méa rovnocenny podil 1/7 (na prani vlastnikd nejsou
uvadény konkrétni jména, ¢astky a data), vSichni jsou zaroven aktivnimi zaméstnanci
podniku.

Spolecnost je rozdélena do Sesti relativné nezavislych nakladovych stfedisek.
Ta budou nasledné stru¢né predstavena. Bude nastinéna jejich hlavni ¢innost a zmeé-
feni, uveden pocet zaméstnancl (napfi¢ nékterymi oddélenimi mUze pUsobit vice za-
meéstnancy, proto je vZzdy uveden pocet stalych a popfripadé téch, ktefi plsobiivjiném
oddélenf). Dale bude u kaZzdého oddéleni provedena stru¢nd analyza vykazu zisku a
ztrét (zndzornéna grafem) a zjisténi ukazatell produktivity. (Pozn. nebudou zde zahr-
nuty data z roku 2012, které podnik neposkytl.)
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Stredisko bezdratové komunikace - realizuje telekomunikacni a datové bezdra-
tové spoje. Trvale v tomto stfedisku plsobi 4 zaméstnanci (plus jeden ¢astecné, ktery
plsobiivjiném stfedisku).

Z poskytnutych Ucetnich vykazd byla provedena analyza sloZzek ndkladd a pro-
duktivity stfediska. Ta ukazuje, Ze stfedisko je v celém analyzovaném obdobi ziskové a
produkuje nejvyssi pfidanou hodnotu ze vsech strfedisek podniku.

Nejvyssich trzeb bylo dosazeno v roce 2013 a to priblizné 8 494 tis. K¢, zadroven
byly vSak nejvyssiindklady a to pfedevsim osobni ndklady (mzdy), to zpUsobilo témér
8 431 tis. K¢ a podafilo se udrzet nizsi ndklady (osobni o 600 tis. K& a vykonovou spo-
tfebu také o 600 tis. K&), z toho plynul Cisty zisk 3 625 tis. K& Nejvy$si zisk stfediska za
sledované obdobi.

Tabulka €. 4 - Produktivita stfediska bezdratové komunikace

Produktivita 2013 2014 2015 2016
Pfidand hodnota (PH) 5162929 | 3644472| 5652374 3605114
Osobni naklady/ PH 0,37 0,54 0,39 0,00
PH/Osobni ndklady 2,03 1,91 2,85 1,65
PH na zaméstnance 1290732 911 118| 1884125 901 279

Zdroj: [13], vlastni tvorba

Graf ¢. 1 - Vyvoj Cistého obratu a sloZek nakladi strediska bezdratové komunikace

Vyvoj Cistého obratu, zisku a slozek naklad(
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N Osobni ndklady M \/ykonova spotieba == Qbrat Vysledek hospodareni po zdanéni

Zdroj: [13], vlastni tvorba

Stfedisko ERP - realizuje podnikové informacni systémy na bazi Ql nebo Micro-
soft Dynamics NAV. Ve stfedisku ERP plsobi stale 5 zaméstnancl a jeden ¢astecné.

Stfedisko ERP bylo taktéz, jako stfedisko bezdratové komunikace v celém ana-
lyzovaném obdobi v kladném vysledku hospodareni. Nejvyssiho zisku dosdhlo oddé-
leni vroce 2013 a to 1 070 tis. K¢ s obratem 3650 tis. K¢ a to i pres to, Ze v ostatnich
letech byly obraty vyssi. V roce 2013 se podafilo udrzet vykonovou spotfebu na velmi
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nizké Urovni. Na tomto oddélenf je také velmi zajimavéa vysSe osobnich nakladd, kterd
je velmi nizka.

Tabulka €. 5 - Produktivita stfediska ERP

Produktivita 2013 2014 2015 2016
Pfidand hodnota (PH) 1166766 9696841431689 950370
Osobni naklady/ PH 0,00 1,08 0,01 0,00
PH/Osobni nadklady 12,83 - 1,37 112,96
PH na zaméstnance 145846| 161614| 477230| 190074

Zdroj: [13], vlastni tvorba

Graf ¢. 2 - Vyvoj Cistého obratu a sloZek nakladd strediska ERP

Vyvoj Cistého obratu, zisku a slozek naklad(
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Zdroj: [13], vlastni tvorba

Strfedisko systémové integrace - realizuje sitové struktury, datové pole, zdloho-
vaniatd.. Plsobiv ném 2 zaméstnanci.

Tomuto stredisku se v poslednim analyzovaném roce vyrazné zvysily osobni
naklady, zhruba o 400 tis. K& od ostatnich sledovanych let, coz mélo za nasledek ztratu
na konci U¢etniho obdobi zhruba 396 tis. K&.

V ostatnich sledovanych letech bylo vSak stfedisko ziskové, i kdyz s klesajici zis-
kovosti. Nejvyssiho zisku i obratu dosahlo vroce 2013 a to 1444 tis. K& respektive
11112 tis. K.

Tabulka ¢. 6 - Produktivita stfediska systémové integrace

Produktivita 2013 2014 2015 2016
Pfidand hodnota (PH) | 2442 280| 1389143| 1431689| 894413
Osobni naklady/ PH 0,40 0,75 0,94 0,00
PH/Osobni ndklady 2,51 1,43 1,37 0,66
PH na zaméstnance | 1221140 694 572 715845| 447 207

Zdroj: [13], vlastni tvorba
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Graf ¢. 3 - Vyvoj Cistého obratu a sloZek nakladi strediska systémové integrace
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Zdroj: [13], vlastni tvorba

Stredisko IBM SW - realizuje nadstavby podnikovych IS na béazi IBM software.
Plsobiv ném 1 zaméstnanec. Na pocatku sledovaného obdobi se stfedisko nachazelo
ve ztraté. K obratu doslo v roce 2015, kdy bylo stfedisko v zisku 433 tis. K¢ a hned rok
na to tento zisk témér Ctyfikrat zvysilo. Bylo dosazeno vysokych trzeb, nejvyssich za
sledované obdobi a velmi nizké vykonové spotfeby. Oddéleni vytvari velmi vysokou

pridanou hodnotu.

Tabulka ¢. 7 - Produktivita strediska IBM SW

Produktivita 2013 2014 2015 2016
Pfidana hodnota (PH) 1909 2591557095 |2619823| 4244474
Osobni naklady/ PH 1,18 1,40 0,89 0,00
PH/Osobni naklady 0,84 0,69 1,20 1,81
PH na zaméstnance 1909 259|1557095|2619823| 4244474

Zdroj: [13], vlastni tvorba
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Graf ¢. 4 - Vyvoj Cistého obratu, zisku a sloZek nakladd strediska IBM SW
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Zdroj: [13], vlastni tvorba

Stredisko pocditacovych systémU - realizuje prodej a servis PC techniky a podi-
tacovych siti. Stédle v ném plsobi jeden zaméstnanec a jeden zaméstnanec ¢astecné.
V roce 2013 vykazalo stfedisko ztratu 3 527 tis. K& nemélo zadné trzby z prodeje zboZi,
vyrobk( ani sluzeb a navic skoro ¢tyfndsobné osobni naklady oproti ostatnim obdo-
bim. V nasledujicich letech uz plsobilo v zisku, ktery ma rostouci tendenci.

Tabulka ¢. 8 - Produktivita strediska PC systém(

Produktivita 2013 2014 2015 2016
Pfidan& hodnota (PH) -1186876| 890746|1 194794 | 1 350159
Osobni naklady/ PH -0,36 0,65 0,49 0,00
PH/Osobni ndklady -0,58 2,10 2,07 2,32
PH na zaméstnance -1186876| 890746|1194794| 1350159

Zdroj: [13], vlastni tvorba
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Graf ¢. 5 - Vyvoj Cistého obratu, zisku a sloZek nakladd strediska PC systémd
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Zdroj: [13], vlastni tvorba

Stfedisko podpory - je spolecnd podpora pro vsechny divize. Jedna se o admi-
nistrativni ¢innost, Gc¢etnictvi a sklad. POsobi zde ¢tyfi zaméstnanci. Jak jiZ z popisu
stfediska vyplyva, nejedna se o Cast podniku zabyvajici se prodejem zboZi nebo slu-
zeb, takze se vétSinu analyzovaného obdobi pohybuje ve ztraté. Ta je tvofena prede-
vsim osobnimi ndklady a vykonovou spotrebou.

Tabulka ¢. 9 - Produktivita stfediska podpory

Produktivita 2013 2014 2015 2016
Pfidand hodnota (PH) 1301285]| -1044746| -1 125004 | -1 054 431
Osobni naklady/ PH 1,20 -1,60 -1,59 0,00
PH/Osobni naklady 1,77 -0,67 -0,68 -0,59
PH na zaméstnance 433762 -348 249 -375 001 -351 477

Zdroj: [13], vlastni tvorba

Graf ¢. 6 - Vyvoj Cistého obratu, zisku a sloZek nakladd strediska podpory
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Déale podnik vyuzivd externé spolupracujici subjekty, kterymi jsou: danovy a
Ucetni poradce, bezpecnostni technik, pozarni technik, technik nebezpecnych odpadd
a zavodni |ékar.

6.3 Partneri a konkurence

Mezi vyznamné zakazniky spolecnosti patfi velké strojirenské podniky jakymi jsou:
e JUTA a.s., Dvir Kralové nad Labem — produkty pro stavebnictvi, zemédélstvi a
obalové materidly.
e SAPELl a.s,, Jihlava — vyrabéjici dvere a zarubné.
e PLEAS a.s., Havli¢kdv Brod — plsobici v textilnim prémyslu.
e ACO Stavebni prvky spol. s r. 0., Jihlava — produkujici prvky pro stavebnictvi.
e DAKO-CZ a.s., Tremosnice — vyrobce brzdovych systémd.
e EXCLAIBUR ARMY spol.s.r.o. — prodejce armadni techniky a vystroje.

Podniky plsobici ve stejném sektoru, které konkuren¢né ohroZuji analyzovanou spo-
lecnost jsou tyto:
e AutoContCZa.s. —Jednd se o podnik plsobici ve stejném sektoru jako firma ICT
s.r.o., jde ovsem o nékolika nadsobné vétsi spolecnost, kterd zaméstnava okolo
Sesti stovek lidi. [12]
e Data Force s.r.o. — tento konkurencni podnik je jiz s analyzovanou firmou svou
velikosti srovnatelny. [12]

6.4 Vyznamné udalosti v analyzovaném obdobi

Takové udalosti jsou dalsSim prvkem, ktery mdze hrat roli pfi posuzovani finanéniho
zdravi, nebo mdze osvétlit urcité (nepredvidané) vykyvy ve finanénim fungovani pod-
niku.

Prvni takovou velmi vyznamnou udalosti je, Ze spole¢nost prohrala soudni spor
0 nemovitost, ve které sidlila a kterou celou zaplatila, to pro ni znamenalo ztrdtu ve
vysi okolo 8 mil. K& Nasledné musela zakoupit nemovitost novou, coZ byla investice ve
vysi 6 mil. K¢, kterd vyvolala pro spole¢nost neprfedpokliddané Gvérové zatizeni. Tato
uddlost se sice udala mezi lety 2008/2009, ne tedy pfimo v analyzovaném obdobi, jeji
nasledky by vsak do daného obdobi zasdhnout mohly.

Druhou vaznou udalosti, kterd firmu zasahla, byla jiZ zminéna celosvétova fi-
nandni krize, kterd zapocala okolo roku 2008 a ochromila cely trh.

Sled téchto dvou, v kratké dobé po sobé jdoucich negativnich udalosti, zplsobil
firmé velmi tézké obdobi, které se podafilo prekonat teprve v roce 2014.

Od pocatku analyzovaného obdobi dochézelo také ke snizovani poltu zamést-
nancl. Vroce 2012 firma zaméstnavala 23 lidi, v letech 2013 - 2014 18, v roce 2015,
pouze 14 zaméstnancl a konecné v roce 2016 zaméstnancd 17.
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7 Analyza absolutnich ukazatelu

7.1 Horizontalni analyza

7.1.1 Horizontalni analyza rozvahy

Pfi prvnim pohledu na horizontalni analyzu rozvahy je patrné, Ze firma prozivala slozité
obdobi. Celkové bilanéni suma od roku 2012 klesala, pokles se zastavil az v roce 2015
a vroce 2016 zacala firma opét rlst. Na pocatku sledovaného obdobi méla celkova
aktiva hodnotu 22 427 tis. K& a na konci 18 412 tis. K&

Dlouhodoby majetek, ktery je tvofen pouze dlouhodobym hmotnym majetkem
se pfilis neménil jeho stav je v ¢ase pomérné konstantni. Je tvofen pozemky, které svou
hodnotu neztraci a budovou, ve které firma pUsobi, ta ro¢né odpisuje hodnotu 128 tis.
KCE. Minoritni ¢ast dlouhodobého majetku pak tvofi hmotné movité véci, jejichz hod-
nota neni tak vyznamna. Vyrazny vykyv zaznamenaly mezi lety 2015/2014, kdy jejich
hodnota vzrostla témér Sesti ndasobné.

Nejveétsi cast aktiv tvoriobézna aktiva, ta klesala velmi podobnym tempem, jako
celkova bilancni suma a stejné tak se jejich pokles zastavil v roce 2015. Zasoby tvofené
hlavné zbozim si drzely stalou hodnotu okolo 5 — 5,5 tis. K& Vétsi vykyv nastal pouze
v roce 2014, ten byl zpldsoben velkym zvySenim nedokoncené vyroby a nasledujici rok
se poloZka vratila opét do prdmeéru. Dalsi vyznamnou sloZkou obéznych aktiv jsou po-
hledavky, vtomto pfipadé kratkodobé. Ty jsou sloZeny z vétsiny pohledavkami z ob-
chodnich vztah(. Nejvyssi byly na pocatku analyzovaného obdobi v roce 2012, nésle-
dujici rok klesly témeér o polovinu a v roce 2014 byla jejich hodnota témér bez zmén.
Dalsi pokles vykyv nastal mezi lety 2015/2014 a 2016/2015, kdy se nejdfive snizily na
3602 tis. K¢ a pak vzapéti vzrostly na 6 860 tis. KE&.

PenéZni prostfedky jsou tvofeny hlavné penéznimi prostfedky na Ucté. Jejich
hodnota se aZ na vyjimku v roce 2013, kdy vzrostla skoro tfi nasobné, pohybuje okolo
milionu korun.

Tabulka ¢. 10 - Zmény aktiv

Zména hodnoty polozky

PoloZka aktiv 2013/2012 2014/2013 2015/2014 2016/2015

abs. rel. abs. rel. abs. rel. abs. rel.

AKTIVA CELKEM -2749| 0,88| -1384| 093] -2449| 087| 2567]1,16
Dlouhodoby hmotny majetek -441 | 091 -274 | 094 602 | 1,13 242 11,05
Pozemky a stavby -128| 0,97 -128| 097 -128| 0,97 -128 0,97
ObéZna aktiva -2311] 0,87 -1073| 093 -3120| 0,77 | 2355|1,22
Zasoby -281| 095| 1623| 1,29| -1641| 0,77 -527 10,90
Kratkodobé pohledavky -4564 | 0,55 721 1,01| -2010| 065| 3132|184
C.I.2.1. Pohledavky z obchodnich vztahd -3673 | 0,60 55| 1,01 -2009| 064| 3092]|1,86
PenéZni prostfedky 2534 | 338] -2768] 0,23 531 ] 1,64 -250]0,82

Zdroj: [13], vlastni tvorba
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Pasiva jsou tvorena z vétsi miry zavazky, mensi ¢ast patfi vlastnimu kapitalu.
Ten se v pribéhu obdobf pfilis neménil. Od roku 2013 je vSak v mirném rlstu. Neménf
se samozrejmé zakladni kapitdl a i fondy ze zisk jsou v ¢ase konstantni. Nar{st vlast-
niho kapitadlu je tak zplsoben prevazné zlepSenim vysledkd hospodareni bézného
Ucetniho obdobi. Ten zaznamenal vyrazny narlst hlavné v letech 2013 a 2014.

Jak jiz bylo feceno, vétsi ¢ast pasiv tvofi cizi zdroje a to z vétsi miry kratkodobé
zdvazky. Ty se vyrazné snizil od roku 2012 z hodnoty 15360 tis. K& na hodnotu
8863 tis. KE Snizeni je zplsobeno hlavné splacenim Uvéru, ktery ale v roce 2016 opét
rostl asi o milion korun. V pribéhu obdobi dochazi také ke snizovani zavazk( vici spo-
lecnikdm. Ostatni polozky kratkodobych zdvazk( a pasiv obecné se v ¢ase vyrazné ne-
mént.

Tabulka ¢ 11 - Zmény pasiv

Zména hodnoty polozky

PoloZka pasiv 2013/2012 2014/2013 2015/2014 2016/2015

abs. rel. abs. rel. abs. rel. abs. rel.
PASIVA CELKEM -2749| 0,88 -1384 093| -2449| 087 | 2567| 1,16
Vlastni kapitdl -280| 0,94 63 1,01 426| 1,10 554 1,12
Vysledek hospodareni béz. i¢. obdobi -85| 1,44 342 -0,23 363| 6,76 128 1,30
Cizi zdroje -2320| 0,87 -1440 091 -2984| 0,79| 2004| 1,18
Dlouhodobé zavazky 2307| 200| -569 0,88 -23| 0,99 42| 1,01
Kratkodobé zavazky -4627| 0,70 -871 092] -2961| 0,70 1962 | 1,28
Zavazky k Uvérovym institucim -2026| 0,72] -1875 0,65 -16] 1,00| 1135] 1,33
Z&vazky ostatni -2544| 050| -433 0,83 -69| 0,97 -307| 0,85
C.11.8.1. Zavazky ke spolecniklm -2741| 0,28 250 1,24 21] 1,02 -843| 0,36

Zdroj: [13], vlastni tvorba

7.1.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Z horizontalni analyzy vysledovky je vidét, Ze i pres vysoky obrat v letech 2012 a 2013
byl podnik ve ztraté. V roce 2014 obrat klesnul témeér o 10 000 tis. K¢, ale zaroven s tim
se podafilo vyrazné snizit vykonovou spotfebu. Meziro¢ni pokles mezilety 2014 a 2013
byl 6 milionG korun. V nasledujicich letech se potom tento trend podarilo udrzet a spo-
lecnost byla od roku 2014 ziskova. Mezi lety 2015/2014 vzrostl skoro sedmi ndsobné a
v dalsim roce znovu mirné rostl.

Do roku 2014 se snizovali i osobni ndklady, které pak mirné rostly na hodnotu
8642 tis. K& Oproti prvnimu roku analyzovaného obdobi, kdy byly osobni naklady
10683 tis. K¢ je to ale vyrazné snizeni..

Odpisy jsou, jak jiz bylo feceno, v ¢ase konstantni a neméni se. Stejné tak i
ostatni provozni naklady, které se mé&ni maximalné v radech desitek tisic korun.

Snizuji se financni naklady firmy, které jsou nejspise spojené se splace-

nim Gvéru, ktery si firma musela vzit na zakoupeni nového sidla, jak bylo zméno v ka-
pitole 6.4..
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7.2 Vertikalni analyza

7.2.1 Vertikalni analyza rozvahy

Majetkova struktura podniku je pomérné stabilni. Majetek je tvofen pfiblizné z jedné
¢tvrtiny dlouhodobym hmotnym majetkem a ze tff Ctvrtin obéZnymi aktivy.

Dlouhodobi hmotny majetek svlj podil na aktivech mirné zvysuje. Jediny véts{
vykyv nastal v roce 2015, kdy se jeho podil zvysil o 7 procentnich bod({ na 31, 97%.
Tento vykyv byl zplsoben hlavné zvysenim hmotnych movitych véci. V nasledujicim
roku se tato poloZka opét snizila na prdmérnou hodnotu sledovaného obdobi.

Podil obéznych aktiv mél klesajici charakter az do roku 2015, kdy se od pocatku
obdobi snizil témeér o 10 procentnich bodl ze 76,38% na 67,06%. V roce 2016 ale jejich
podil mirné rostl na 70,50%. Pomérné velky podil na aktivech tvori zdsoby, v letech
2012, 2013 a 2016 tvorily néco okolo 30ti % celkovych aktiv a v letech 2014, 2015 do-
konce pres 35%. Zbytek obéznych pohledavek je tvofen kratkodobymi zdvazky, z vét-
Siny téch z obchodnich vztah(. Ty mély nejvétsi podil v roce 2012, pak se jejich Ucast
na aktivech dafilo snizit. Penézni prostfedky tvofi spiSe minoritni ¢ast majetku, v ana-
lyzovaném obdobi pfevdzné mezi 5 — 8%. Jediny vykyv byl vroce 2013, kdy tvofily
18,28% aktiv.

Graf ¢. 7- Vyvoj struktury majetku
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Zdroj: [13], vlastni tvorba

Tabulka ¢. 12 - Porovnani struktury majetku s odvétvim

2012 2013 2014 2015 2016
Podil na aktivech | Odvétvi | Podnik | Odvétvi | Podnik | Odvétvi | Podnik | Odvétvi | Podnik | Odvétvi | Podnik
DIh. m. 3537% [23,09% | 41,51% | 24,08% | 62,47% | 24,40% | 29,30% | 31,97% | 27,98% | 28,83%
DIh.nhm.ahm.m | 30,50% | 23,09% | 34,59% | 24,08% | 60,27% | 24,40% | 20,39% | 31,97% | 20,23% | 28,83%
0OA 58,95% | 76,38% | 55,08% [ 7531% | 34,78% | 75,14% | 66,97% | 67,06% | 68,02% | 70,50%
Z3asob 2,87% | 26,02% 2,17% | 28,22% 0,70% | 39,23% 1,22% | 34,94% 6,29% | 27,21%
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| Pohledavek ‘ 39,79% ‘ 45,62% ‘ 40,54% ‘ 28,80% ‘ 2321% ‘ 31,37% | 49,26% ‘ 2353% | 37,26% ‘ 37,26% ‘

Zdroj: [13, 14], vlastni tvorba

V tabulce ¢. 12 je zndzornéno porovnani struktury majetku spolecnosti ICT s.r.o.
s prdméry v odvétvi, ve kterém spole¢nost plsobi (¢innost v oblasti informadcnich tech-
nologii.). MUzeme vidét, ze nejvétsi odlisnosti ve struktufe aktiv byly mezi lety
2012 — 2014. A to hlavné v polozkach dlouhodobého majetku. Dalsi velky nesoulad je
v podilu zdsob na majetku, ktery je opravdu markantni. Pri¢inu Ize nejspise hledat
v tom, Ze se oddéleni (stfedisko) pocitacovych systémui zabyva prodejem PC a hard-
waru, tudiz musi mit urcitou zdsobu vyrobkd, na rozdil od ostatnich oddéleni zabyvajici
se spise poskytovanim sluzeb.

Struktura kapitdlu je také pomérné stabilni, dafi se vSak oddluZovat firmu a tim
zvysovat podil vlastniho kapitdlu. Za péti leté sledované obdobi se podil vlastniho ka-
pitadlu zvysil z 20% na témeér 30%. Zbytek je financovan cizimi zdroji.

Dlouhodobé zdvazky se od roku 2013 dafi sniZzovat, je spldcen dlouhodoby Gvér.
Na konstantnim podilu se drzi dlouhodobé zavazky z obchodnich vztah(. Kratkodobé
zavazky se také s vyjimkou roku 2016 snizuji. Ztémér 70-ti % klesly na necelych 50%
z celkového objemu pasiv. Do roku 2014 se snizoval objem kratkodobych zéavazk({
k Gvérovym institucim, od roku 2015 ale zase mirné rostl. Zdsadné se snizily zadvazky
vici spole¢nikdm na pouhych 2,56%. Spolu s tim klesaly i ostatni krdtkodobé zavazky.

Graf ¢. 8 - Vyvoj struktury kapitalu
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Zdroj: [13], vlastni tvorba

Tabulka ¢. 13 - Porovnani struktury kapitalu s odvétvim

2012 2013 2014 2015 2016
Podil na aktivech | Odvétvi | Podnik | Odvétvi | Podnik | Odvétvi | Podnik | Odvétvi | Podnik | Odvétvi | Podnik
VK 4935% | 20,51% | 46,65% | 2195% | 41,27% | 23,95% | 4264% |30,34% | 41,79% | 29,12%
Vysledku hosp. 13,45% | -0,87% 934% | -1,42% 5,77% 0,34% 5,64% | 2,69% 538%| 301%
Cizich zdrojd 39,50% | 7880% | 47,18% | 78,02% | 52,65% | 76,05% | 47,22% [6897% | 50,01% | 70,24%
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Dlh. zavazkd 10,15% | 10,31% | 1466% |2347% | 1634% | 22,14% 6,94% | 25,41% 7,88%

22,10%

Kr. zavazkd 2539% [ 68,49% | 2687% |5454% | 32,24%| 5391% | 36,65%|4355%| 31,55%

48,14%

Zdroj: [13, 14], vlastni tvorba

PFi porovnani s prdméry v odvétvi (viz. tabulka ¢. 13) vidime, Ze firma je proti
ostatni podniklm v oboru velmi silné zadluZzena. CoZ nejspiSe souvisi s dfive zmifiova-
nym pofizenim nového objektu z ddvodu prohraného soudniho sporu. Pozitivni je, ze
se zadluZeni dafi sniZovat.

7.2.2 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

Z vertikadIni analyzy vyplyva, Ze vice neZ polovinu trZzeb podniku tvofi prodej sluzeb,
veétsinu analyzovaného obdobi nad 60% z celkovych trzeb, az na vyjimky v letech 2014
a 2015, kdy prodej vyrobkl a sluZzeb tvofil 53,43% respektive 56,89%. Zbytek zaujimaji
trzby z prodeje zboZi. Ostatni provozni vynosy, Urokové nebo finan¢ni vynosy apod.
jsou zanedbatelné, dohromady tvofi okolo 1% z trZzeb.

SloZzeni nakladd méa dvé hlavni polozky a to vykonovou spotfebu a osobni néa-
klady. Do roku 2014 tvofila vykonova spotfeba zhruba 67%, v nasledujicich dvou letech
vSak klesla na 58%. To bylo zapfi¢inéno vyraznym snizenim nakladd na prodané zboZi,
ty klesly o témér 10 procentnich bod0. Naklady na spotfebu materidlu a energie tvori
dohromady s naklady na sluZby konstanté okolo 20ti % z vykonové spotfeby. Osobni
naklady maji podil stabilné podil mezi 29 — 30%. V letech 2014 a 2015 tvofily mirné
vysSSi podil a to konkrétné 32,88% a 35,74%. Minoritni slozkou nédkladd jsou pak Upravy
hodnot dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku (odpisy), které tvori néco
mezi 1 - 2%.

Pozitivni je, ze se zvySuje podil Cistého zisku na trzbach. Po letech 2012, 2013
kdy se firma nachazela ve ztraté, ktera tvofila -0,54% a -0,88% z celkovych trzeb se ji
podafilo ztratové obdobi zazehnat a dostat se do stavu zisku, pocinaje rokem 2014.
V roce 2016 uz tvofil Cisty zisk 2,34% z celkovych trzeb.

Graf ¢ 9 - Vyvoj Cistého obratu, zisku a sloZek nakladd
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Zdroj: [13], vlastni tvorba
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7.3 Bilancni pravidla

Jak jiz bylo psano v teoretické ¢asti, bilancni pravidla jsou spiSe doporuc¢enimi a navic
uréenymi spise pro prdmyslové podniky. Spolecnost ICT s.r.o. plsobi v odvétvi infor-
macnich technologii, které méa odliSené charakteristiky a to by mélo byt zohlednéno i
pfi srovnani s bilan¢nimi pravidly.

Zlaté bilan¢ni pravidlo bylo splnéno ve vsech sledovanych letech. A to s po-
mérné vysokym previsem pasiv. Takze firma financuje kratkodobé vydaje dlouhodo-
bymi zdroji, coz neni Uplné idedlIni stav, kvCli tomu, Ze je drazsi. Na druhou stranu je
ale bezpecnéjsi. Jednd se o tzv. konzervativni financovani.

Tabulka C. 14 - Zlaté pravidlo

Zlaté pravidlo 2012 2013 2014 2015 2016
Dlouhodoba aktiva 5179 4738 4 464 5 066 5 308
Dlouhodobad pasiva 6911 8 938 8432 8 835 9431
Previs pasiv 1732 4 200 3968 3769 4123
Splnéno ANO ANO ANO ANO ANO

Zdroj: [13], vlastni tvorba

Pravidlo rizika nebylo splnéno ani vjednom z analyzovanych let. Uz z analyzy
rozvahy bylo patrné, Ze podnik je hodné zadluzen a pravidlo riziko to jen potvrzuje.
Jediné pozitivum je, ze se procento zadluzeni snizuje (viz graf ¢. 10).

Graf ¢. 10 - Pravidlo rizika
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Zdroj: [13], vlastni tvorba

Pari pravidlo je splnéno ve vSech letech, az na rok 2016, kdy vlastni kapitdl jen
zanedbatelné prerostl hodnotu dlouhodobych aktiv. Vyznam tohoto pravidla m{zZe byt
vSak ponékud zkreslen tim, ze podnik vyuziva dlouhodobych cizich zdroj.
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Tabulka ¢. 15 - Pari pravidlo

Pari pravidlo 2012| 2013| 2014| 2015 2016
Vlastni kapital 4599| 4319| 4382| 4808| 5362
Dlouhodoba aktiva 5179| 4738 4464| 5066| 5308
Splnéno ANO ANO ANO ANO NE

Zdroj: [13], vlastni tvorba

8 Pomeérové ukazatele

8.1 Ukazatele rentability

Z analyzy vykazu zisku a ztrat jiz vime, Ze po ztratovych letech 2012, 2013 se podniku
opét dafilo dosahovat zisku, ktery mél rostouci trend. Ukazatele rentability ndm feknou
jaka byla vynosnost kapitadlu spolecnosti.

Rentabilita trzeb (ROS) byla ve ztrdtovém obdobi zdporné a spolecné se ziskem
spolecnosti od roku 2014 stédle rostla. Pro rok 2016 se zastavila na hodnoté 2,3%, kdy
se stdle zvySoval zisk, ale trzby mirné poklesly i to mélo vliv na rdst rentability trzeb.

Vynosnost vlastniho kapitalu (ROE) se vyvijela podobné jako rentabilita trzeb.
Ve ztratovém obdobi byla zdpornd s vrcholem v roce 2013 (- 6%), pak uz rentabilita
rostla, k vyraznému zvyseni doslo v letech 2014 a 2015, kdy vzrostla na 1% respektive
9%. V roce 2016 pak vynosnost rostla pomalejsim tempem a méla hodnotu 10%.

Rentabilita aktiv (ROA) obecné neni moc vysoka, ale jako ostatni ukazatele ren-
tability ma rostouci tendenci. V roce 2014 se vyrazné snizila celkova aktiva a stejné tak
rostl i EBIT, to zapficinilo i rst ROA, ktery byl v pfedeslych letech O — 1%. V roce 2016
dosahla rentabilita aktiv 5%.

Tabulka C. 16 - Ukazatele rentability

Rentabilita| 2012 2013| 2014| 2015| 2016
ROE -4% -6% 1% 9% 10%
ROA 1% 0% 2% 4% 5%
ROS -05%| -09%| O03%| 17%| 23%

Zdroj: [13], vlastni tvorba

8.2 Ukazatele likvidity

Podnik je vysoce zadluzen, prfevazné kratkodobymi zavazky a to se odrazii do likvidity
spolecnosti, kterd je na (Casto i za) hranici doporuc¢enych hodnot.

B&Zna likvidita (L3) se do roku 2015 dafilo zvySovat, v roce 2016 se vSak diky
mirnému zvyseni kratkodobych zavazk( zase snizila. V celém obdobi se bézna likvidita
pohybuje na hranici doporuc¢enych hodnot 1,5 — 2,5.

Stejna situace jako u bézné likvidity je patrnd i rychlé likvidity (L2). Ta dosahuje
velmi nizkych hodnot. V celém obdobi je pod doporu¢enymi hodnotami 1 - 1,5. Od
roku 2014 se ji v8ak dafi zvySovat a v roce 2016 byla jeji hodnota 0,9.
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Okamzita likvidita (L1) je kvili velmi nizkym hodnotdam prostredkd v pokladné a
na Uctech, také pomérné mala. Je dobré, Ze jsou vSechny prostfedky vyuZivany a nelezi
bez povsimnuti na Ucté, ale je potreba brat v potaz riziko neschopnosti dostat zavaz-
kGm, které tak spolecnost podstupuje. Pouze v letech 2013 a 2015 se hodnoty L1 vesli
do doporuceného intervalu 0,2 — 0,5, v ostatnich letech byly hodnoty nizsi.

Tabulka ¢. 17 - Ukazatele likvidity

Likvidita 2012 | 2013 | 2014 | 2015| 2016
Bézna 1,121 1,38 1,39| 154| 1,46
Rychla 0,74] 086| 067 0,74| 0,90
Pohotova| 007| 034| 0,08| 0,20 0,13
Zdroj: [13], vlastni tvorba

8.3 Ukazatele aktivity

Obrat aktiv je ve vSech zkoumanych letech vétsi nez 1, to je zakladni poZzadavek u ob-
ratu. Tento ukazatel vSak nekoresponduje s vétSinou ostatnich pomeérovych ukazateld
které maji rostouci trend. Ukazatel obratu byl stabilni s hodnotou 1,60 v letech 2012,
2013, v nasledujicich letech byla vykonost podniku nestald. V roce 2014 doslo k po-
klesu, pak k rdstu a znovu k poklesu na hodnotu 1,29 v roce 2016.

Obrat zdsob se stejné jako celkovy obrat aktiv vyrazné sniZil v roce 2014 a poté
znovu mirné rostl. Na hodnoty z let 2012, 2013 jiZ vSak nevyrostl. To mdze byt zpUso-
beno tim, Ze podnik upousti od prodeje zbozi (PC, hardware) a soustredi se spiSe na
poskytovani sluZzeb. To se odradzii na dobé obratu zasob, které také roste.

Doba splatnosti pohledavek se mezi rocné vyrazné méni, vzdy je ale kratsi nez
doba splatnosti kratkodobych zdvazkl. Coz je pozitivni poznatek. Firma by se tak ne-
meéla dostdvat do problémd se splatnosti kratkodobych zdvazkd, i kdyz ukazatele likvi-
dity jsou velmi hranié¢ni.

Tabulka ¢. 18 - Ukazatele aktivity

Aktivita 2012 2013 2014 2015 2016
Obrat aktiv 1,60 1,61 1,22 1,63 1,29
Obrat zdsob 6,13 5,71 3,11 4,65 473
Obrat pohledavek 3,50 5,60 3,89 6,91 3,45
Obrat kratkodobych zavazk{ 2,33 2,95 2,26 3,73 2,67
Doba obratu zasob 59 63 116 77 76
Doba obratu pohleddvek 103 64 93 52 104
Doba obratu kz. 155 122 159 96 135
OCP 7 6 49 33 46

Zdroj: [13], vlastni tvorba

8.4 Ukazatele zadluzenosti

Vysoka zadluZzenost podniku byla zmifiovdna jiz hodné krat a tento ukazatel to jen po-
tvrzuje. Poukazuje ale i na to, Ze se zadluZenost dafi snizovat. Méni se i struktura
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zadluzeni, snizuje se podil krdtkodobych zadvazkd a na jejich Ukor se zvysuje podil dlou-
hodobych zavazkd. To je pozitivni zmeéna, jelikoz vyuziti kratkodobych cizich zdroji
byva drazsi nez téch dlouhodobych.

Ukazatel Grokového kryti koresponduje s vyvojem zadluzenostia trzeb. V letech
2012, 2013 dosahoval velmi kritickych hodnot 0,40 a 0,21. Nasledné se spolu se zvyso-
vanim vykonnosti podniku tento ukazatel zvySoval a v roce 2016 byl uz 3,73. Tato hod-
nota je stale nizsi nez hodnota doporucena (5), ale pozitivni je, jak se ukazatel vyviji.

Tabulka ¢. 19 - Ukazatele zadluZenosti

ZadluZenost 2012 2013 2014 2015 2016
ZadluZenost 79% 78% 76% 69% 70%
Dlouhodobé zadluzenost 10% 23% 22% 25% 22%
Urokové kryti 0,40 0,21 1,28 2,54 3,73

Zdroj: [13], vlastni tvorba

8.5 Ukazatele produktivity

Prfidand hodnota tvorend podnikem klesla od roku 2012 do roku 2014 z hodnoty
11 833 tis. K& na 8 315 tis. K& Od roku 2015 se pfidanad hodnota stale zvysSuje, pfede-
vSim diky tomu, Ze se dafi snizovat vykonovou spotfebu podniku. V roce 2016 byla pfi-
dana hodnota firmy 10 044 tis. K¢.

Osobnindklady jsou pfi srovnani s pfidanou hodnotou velmivysoké, na pocatku
sledovaného obdobi tvofily 90% pfidané hodnoty. Tento pomér zacal klesat v roce
2014, kdy i vyrazné poklesla pfidand hodnota. V nasledujicim roce podnik snizil pocet
zameéstnanc(, coz dale snizilo pomér osobnich ndkladu na pfidané hodnoté a samotna
pfidana hodnota jako takova rostla. V poslednim roce sledovaného obdobi spolecnost
pridanou hodnotu déle zvySovala a navysovala i stav zaméstnancd na 17 (viz. kapitola
6.4.), tim se mirné zvysily i osobni naklady a jejich podil na pfidané hodnoté.

Tabulka ¢. 20 - Ukazatele produktivity

Produktivita 2012 2013 2014 2015 2016
Pfidand hodnota (PH) 11833 10443 8315 9290| 10044
Osobni naklady/ PH 90% 90% 88% 83% 84%
PH/Osobni ndklady 1,11 1,11 1,13 1,21 1,19
PH na zaméstnance 514 580 462 664 591
Primérnd mzda 464 522 408 548 498

Zdroj: [13], vlastni tvorba

8.6 Porovnani pomérovych ukazatelii s odvétvim

Nékteré vybrané pomérové ukazatele mdzeme srovnat s prdméry v odvétvi, abychom
priblizné zjistil, jak si firma stoji vici konkurenénim podnikdm. Data vyuZitd pro porov-
nani byla ziskdna z webu Ministerstva prdmyslu a obchodu (finan¢ni analyza podni-
kové sféry) pro odvétvi ¢innosti v informacnich technologiich.
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Mdzeme vidét, ze ve ztratovych letech podniku (2012, 2013) byly ukazatele ren-
tability hodné hluboko pod prmérem odvétvi. K rlstu téchto hodnot a tim i k vyrov-
navani prdmeéru sektoru ICT dochdzelo ve vSech ndasledujicich analyzovanych letech.
Ukazatele rentability vlastniho kapitdlu ROE byl dokonce v letech 2014 a 2015 vySsinez
primér odvétvi. Ostatni ukazatele rentability (ROA, ROS) byly stéle pod prdmérem od-
vétvi, pozitivni je ale jejich zfetelny meziro¢ni narlst a pfiblizovani k priméru.

Obrat aktiv byl nadprdmérny v letech 2014 a 2015, v ostatnich letech byl mirné
pod sektorovym primeérem. Drzi si ale pomérné stabilni hodnotu, jak je vidét z dat v ta-
bulce ¢. 21.

Bézna likvidita podniku byla silné podprdmeérnd v letech 2012 a 2013, nasledné
se zacala zvySovat (podniku se dafilo sniZzovat zadluzenost) a vyrovnavat tak s prdmé-
rem odvétvi.

Rychla i pohotova likvidita podniku je dlouhodobé nizkd a to se ukazuje i se
srovnanim s prdmeérem v odvétvi, kde se v celém analyzovaném obdobi drZi hluboko
pod nim.

Obecné ale mUzeme vidét, Ze se podniku po naro¢nych letech, kdy se musel
vyrovnavat s financ¢ni krizi a nucenym nakupem nového sidla, dafi zvySovat svou vy-
konnost.

Tabulka ¢ 21 - Porovnani vybranych ukazateli s odvétvim

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016
Odvétvi | Podnik | Odvétvi | Podnik | Odvétvi | Podnik | Odvétvi | Podnik | Odvétvi | Podnik
ROE 3320% | -422%| 3439% -6,00% | -1,34% 1,44% 8,61% 886% | 1288%|10,33%
ROA 14,94% 1% | 17,25% 0% 5,01% 2% 9,60% 4% 7,29% 5%
ROS 8,62% -0,5% 8,00% -0,9% 6,40% 0,3% 4,28% 1,7% 4,26% 2,3%
Obrat aktiv 202 1,60 2,15 1,61 0,78 1,22 0,92 1,63 1,71 1,29
Likvidita 3 235 1,12 241 1,38 1,03 1,39 1,24 1,54 1,84 1,46
Likvidita 2 2,21 0,74 2,31 0,86 1,01 0,67 1,22 0,74 1,96 0,90
Likvidita 1 0,35 0,07 0,44 0,34 0,32 0,08 0,44 0,20 0,66 0,13

Zdroj: [13, 14], vlastni tvorba

Graf ¢ 11 - Porovnani vybranych pomérovych ukazateld s odvétvim

Porovnani vybranych pomeérovych uk. s odvétvim rok 2016
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Zdroj: [13, 14], vlastni tvorba
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9 Analyza pracovniho kapitalu

Cisty pracovni kapitdl je ve v&ech sledovanych letech kladny. Vyse kratkodobého ma-
jetku, neboli obéznych aktiv, je vétsi nez kratkodobych zdvazk(. Firma by tak neméla
mit problém dostdt svym kratkodobym zavazkdm. Uréitou ¢ast obéznych (kradtkodo-
bych) aktiv podnik financuje dlouhodobymi zdroji, jak jiZ bylo zminéno v kapitole 7.3,

podnik zastava bezpednéjsi strategii konzervativniho financovani. To se d4 v této situ-

aci pochopit, jelikoZ je podnik vysoce zadluZzen nejspise nechce riskovat, Ze by se mohl

dostat do financni tisné a nebyt pak schopen splacet svoje kratkodobé zavazky.

| pfesto by podnik ale mohl sv(j pracovni kapitadl optimalizovat (snizit), protozZe
vypoctené hodnoty potfebného NWC jsou vyrazné niZsi.

Tabulka ¢. 22 - SloZzeni WC

Slozeni WC 2012 2013 2014 2015 2016
Zasoby 5835 5 554 7177 5536 5 009
Kratkodobé pohledavky 10 231 5667 5739 3729 6 861
Fin. majetek 1064 3598 830 1361 1111
Kratkodobé zdvazky -15360| -10733 -9 862 -6 901 -8 863
NWC 1770 4 086 3884 3725 4118
Potfebné NWC 692 479 2984 2275 2861
Zdroj: [13], vlastni tvorba
Graf ¢. 12 - SloZzenif WC
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10 Souhrnné ukazatele

10.1 Altmanovo Z-score

Hodnoty Z-score se dlouhodobé nachéazeji vsedé zéné, vroce 2014 se hodnota do-
konce dostala pod stanovenou hranici predurcujici bankrot podniku. Pfi¢inu mdzZzeme
hledat nejspise v nizké rentabilité aktiv, kterd mé v Altmanové modelu velkou vahu.

Tabulka ¢. 23 - Z - score

2012 2013 2014 2015 2016
Zscore 1,91 2,03 1,69 2,25 1,90

Zdroj: [13], vlastni tvorba

10.2INOS5 index

Index INO5 zohledfujici podminky Eeského prostfedi pro firmu vyzniva jeSté o néco
vice negativné. Vletech 2012 — 2014 se spolecnost nachazela v ,Cervenych cislech”,
naznacujicich ohrozeni bankrotem. V letech nasledujicich se podniku dafilo zvysit
témér vSechny ukazatele zahrnuté v modelu, jeho vykonost rostla a to se odrazilo i
v hodnotach indexu INO5, které rostly. Poslednidva analyzované roky se tak spolecnost
podle tohoto indexu nachéazela v padsmu sedé zény.

Tabulka ¢. 24 - Index INO5

2012 2013 2014 2015 2016
INO5 0,64 0,65 0,67 0,95 0,92

Zdroj: [13], vlastni tvorba

11 Poznatky z provedené analyzy

Z finanénianalyza podniku ICT s. r. 0., kterd byla provedena na datech z let 2012 — 2016,
muUzeme vidét, Ze na poclatku analyzovaného obdobi se podnik nachazel ve velmi
tézké situaci. Ta byla zapfic¢inéna nucenym zakoupenim nového objektu v kombinaci
s vypuknutim celosvétové ekonomické krize a s tim souvisejici snizeni zakdzek. Prvni
dva analyzované roky mél podnik zaporny hospodarsky vysledek a byl silné zadluzen.
V nasledujicich letech se jiz podniku dafilo byt v zisku, nadale ho navySovat a pomérné
stabilizovat vysi ciziho kapitalu.

Spolecné se zvySujicim se ziskem dochdzi i k pozitivnim zmé&ndm mezi ostat-
nimi ukazateli financni analyzy. Rentabilita trzeb, vlastniho i ciziho kapitalu, které byly
na pocatku sledovaného obdobi zdporné, kazdym rokem rostou. | kdyz jejich hodnoty
by moly byt jisté vyssi.
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Potencidlnim problém podniku by mohla byt likvidita, kterd je po celé zkou-
mané obdobi nizkd (ale opét s rostouci tendenci). Pfi¢inu mdzeme hledat v jiz nékoli-
krat zminovaném vysokém zadluzeni, které se sice dafi snizovat, ale i tak je pomér ci-
ziho kapitdlu ve spolecnosti pomérné vysoky. Spolecné s tim se jako rizikovy ukazuje i
ukazatel Urokového kryti, ale jeho vyvoj ukazuje kazdorocni rQst, takZze by pfi udrzeni
tohoto trendu vyrazné riziko predstavovat nemél.

Celkova pridanéd hodnota zaznamenéava rlst od roku 2015, podniku se dafi sni-
Zzovat vykonovou spotfebu. Hlavné naklady vynaloZené na prodané zboZi, to by mohlo
souviset se snizovanim prodejl PC hardwaru. Osobni ndklady jsou pomérné vysoké a
pfi srovnani PH dosahuji okolo 90% jeji hodnoty. Tento ukazatel se mirné snizuje, ale
pfesto jde o vysoky pomeér.

PFi porovnani pomérovych ukazateld s prlmérem v odvétvi informacnich a ko-
munikacnich technologii je vidét, Ze podniku se po podpréimérnych letech z pocatku
analyzovaného obdobi dafi konkurenci vyrovnat. Posledni srovnani v roce 2016 uka-
zuje, ze v rentabilité a obratovosti se jiz podnik s konkurenci mize srovnavat. Nejvétsi
slabinou je zde opét likvidita, kterd je podpridmeérna oproti ostatni podnik@m v odveétvi.

Souhrnné ukazatele, vtomto pfipadé bankrotni modely (Altmanovo Z-score a
index INO5) potvrzuji vyse zminéné hodnoceni o velkych potizich spole¢nosti mezi lety
2012 - 2014. Altmanovo Z-score podnik zaradilo do Cervenych Cisel, pfedpovidajici
bankrot jen roce 2014. Ale pro CR relevantnéjsi index INO5 ukazuje, Ze spole¢nost byla
ohrozena bankrotem od pocatku sledovaného obdobi az do roku 2014. Dale se pak
podnik dostal do Sedé zény. To stale neni idealni stav, ale vyvoj ukazatele je pozitivni.

Analyza vykazu zisku a ztrat jednotlivych nakladovych stfedisek spolecnosti, Ze
stabilné nejziskovéjsSim je oddéleni bezdratové komunikace. Dalsimi oddélenim se
stabilni ziskovosti jsou stfedisko ERP a stfedisko PC systémd{. Stfedisko IBM SW bylo
ztratové v prvnich dvou letech sledovaného obdobi, nasledné byl jeho vysledek hos-
podareni kladny a mezirocné rostl. Stfedisko systémové integrace zaznamenalo ztratu
az v roce 2016, do té doby bylo ziskové. Pfic¢ina by mohla byt v rlstu osobnich nakladq.
Jako posledni je stfedisko podpory, které je jiz se své podstaty ztrdtové, ale pro chod
podniku nezbytné.

Obecné a zjednodusené tak mizeme fict, Ze se podnik po velmi Spatnych le-
tech 2012 — 2014 zveda a zacina stabilizovat. Urcité by bylo vhodné na konci kaZzdého
obdobi zpracovat financni analyzu s aktualnimi daty, aby se zjistilo zda se dafi udrzo-
vat trend r(ist, nebo dohazi ke stagnaci ¢i dokonce k poklesu. Déle bych doporudil sni-
Zovat vysi ciziho kapitalu a hlidat ukazatele likvidity a Grokového kryti.
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Zaver

Tato prace byla rozdélena na dvé ¢asti. V teoretické &asti byla finanéni analyza charak-
terizovdna, byly popséani jeji uzivatelé a zdroje dat pro jeji realizaci. Dale byly pak roze-
brdny metody a ukazatele financni analyzy, které byly ndsledné vyuzity v praktické
¢asti.

V praktické ¢asti byla provedena finanéni analyza podniku ICT s. r. 0., ktery pQ-
sobi v odvétvi informacnich a komunikac¢nich technologii. Analyza byla provadéna na
datech a Ucetnich vykazech z let 2012 — 2016.

Nejdfive byla vSak provedena stru¢nd makro analyza odvétvi a firma poskytla
informace o vyznamnych udalostech vanalyzovaném obdobi, které nelze vycist
z UCetnich vykazd. To poukézalo na dva zdroje moznych potizi podniku. Tim byly celo-
svétova financni krize, ktera postihla celé odvétviinformacnich a komunikacnich tech-
nologif v CR. A potom prohrany soudni spor spole¢nosti o budovu, ve které plsobila,
coz mélo za nasledek zvySeni zadluzeni.

Nasledovalo pfedstavenijednotlivych oddéleni podniku a analyza jejich vykazu
zisku a ztrat. Zde bylo jako nejstabilnéjsi a nejziskovéjsi hodnoceno stfedisko bezdra-
tové komunikace, které nasledovaly strediska ERP a PC systémd.

Pak jiz byla provedena finanéni analyza celého podniku, jejimz hlavnim cilem
bylo stanoveni financniho zdravi podniku. Z analyzy vyplynulo, ze podnik byl na za-
¢atku sledovaného obdobi ohroZzen bankrotem a vysledek hospodareni se pohyboval
ve ztraté. Rizikova byla pfedevsim jeho vysoka zadluzenost a s tim spojena nizka likvi-
dita a nizké Urokové kryti. V nasledujicich letech se podniku dafilo zadluZeni sniZovat.
SniZovala se i vySe trzeb, ale tempo snizovani nakladd bylo rychlejsi a tak se jiz v roce
2014 dostal do zisku. Ten se dafilo v dalSich letech dale navySovat. Od roku 2014/2015
rostou i ostatni ukazatele financni analyzy a zda se, Ze podnik se dafi stabilizovat. Kon-
krétné&ji byly vystupy z financ¢ni analyzy interpretovany v kapitole 11. ,Poznatky z pro-
vedené analyzy".

Mezilety 2012 — 2014 byl tedy podnik ohroZzen bankrotem a jeho financni zdravi
nebylo dobré. Od pfelomu roku 2015/2014 se ale podnik, zda se, dostal z nejhorsiho a
vSechny ukazatele vykazuji rostouci trend. Pofad zde jsou vsak urcita uUskali, jako vy-
soka zadluzenost, nizka likvidita a nizké Urokové kryti. Nazvoslovim bankrotnich mo-
dell bych tedy finan¢ni zdravi podniku v letech 2015 — 2016 hodnotil jako ,Sedou
zdénu". Bylo by vhodné zhotovit finanéni analyzu s aktualnéjsimi daty, ktera by bud ros-
touci trend a zlepsSujici se financni zdravi spolecnosti potvrdila, nebo vyvratila.
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Seznam pouzitych zkratek

VH — vysledek hospodafeni

EAT (Earnings after Tax) — Cisty zisk

EBT (Earnings before Tax) — zisk pfed zdanénim.

EBIT (Earnings before Interests and Taxes) — zisk pred zdanénim a Uroky
EBITDA (Earnings before Interest, Taxes, Amortization and Depreciation) — zisk pred
zdanénim, Uroky a odpisy

NOPAT (Net Operation Profit after Taxes) — provozni zisk po zdanénf

HA — horizontdIni analyza

VA — vertikalni analyza

ROS (Return on Sales) — rentabilita trzeb

ROE (Return on Equity) — rentabilita vlastniho kapitalu

ROA (Return on Assets) — rentabilita aktiv

WC (Working Capital) — pracovni kapital

NWC (Net Working Capital) — &isty pracovni kapital

NCWC (Non Cash Working Capital) — nepenézni pracovni kapital

OCP — obratovy cyklus penéz

PH — pfidana hodnota

| 47



Seznam pouzité literatury

[1] KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA a Karel STEKER. Finan&ni analyza: kom-
plexni priivodce s pfiklady. 2., r0zs. vyd. Praha: Grada, 2013. Prosperita firmy. ISBN 978-
80-247-4456-8.

[2] SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a finan&ni fizeni pro neekonomy. 3., aktualizované
vydani. Praha: Grada Publishing, 2017. Expert (Grada). ISBN 978-80-271-0413-0.

[3] SYNEK, Miloslav. ManaZerska ekonomika. 4., aktualiz. a roz$. vyd. Praha: Grada, 2007.
Expert (Grada). ISBN 978-80-247-1992-4.

(4] ROCKOVA, Petra. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 3., aktualiz.
vyd. Praha: Grada, 2010. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-247-3308-1.

[5] ROCKOVA, Petra a Michaela ROUBICKOVA. Finanéni management. Praha: Grada,
2012. Finance (Grada). ISBN 978-80-247-4047-8.

[6] SLAVIK, Jakub. Finané&ni privodce nefinanéniho manaZera: jak se rychle zorientovat
v podnikovych a projektovych financich. Praha: Grada, 2013. ISBN 978-80-247-4593-0.

[7] DONALDSON, Thomas a Lee E. PRESTON. The Stakeholder Theory of the Corporation:
Concepts, Evidence, and Implications [online]. [cit. 2018-02-26]. DOI: 10.2307/258887.
ISBN  10.2307/258887. Dostupné z: http://www.jstor.org/stable/258887?0ori-
gin=crossref

[8] Techniky a metody financni analyzy. www.businessinfo.cz [online]. 11. 6. 2009 [cit.
2018-03-01]. Dostupné z: http://www.businessinfo.cz/cs/clanky/techniky-a-metody-

financni-analyzy-3384.html

[9] VOCHOZKA, Marek a Petr MULAC. Podnikovd ekonomika. Praha: Grada, 2012. Finan¢ni
fizeni. ISBN 978-80-247-4372-1.

[10] KISLINGEROVA, Eva. Finan&ni analyza: krok za krokem. Praha: C.H. Beck, 2005. C.H.
Beck pro praxi. ISBN 80-717-9321-3.

[11] Informace poskytnuté analyzovanou spolecnosti
[12] Vefejny rejstiik a Sbirka listin. Justice.cz [online]. [cit. 2018-03-23]. Dostupné z:

https://or.justice.cz/ias/ui/vypis-sl-detail?dokument=50387772&subjek-
tld=60462&spis=816908

[13] U¢etni vykazy poskytnuté analyzovanou spole&nostf

| 48


http://www.businessinfo.cz/cs/clanky/techniky-a-metody-financni-analyzy-3384.html
http://www.businessinfo.cz/cs/clanky/techniky-a-metody-financni-analyzy-3384.html
https://or.justice.cz/ias/ui/vypis-sl-detail?dokument=50387772&subjektId=60462&spis=816908
https://or.justice.cz/ias/ui/vypis-sl-detail?dokument=50387772&subjektId=60462&spis=816908

[14] Data z Ministerstva prdmyslu a obchodu

[15] ALTMAN, Edward. |.. Financial ratios, discriminant analysis and the prediction of cor-
porate bankruptcy. The journal of finance. 1968, 23(4), s. 589-609

[16] NEUMAIEROVA, I., & NEUMAIER, I. Index INO5: Index INO5. European financial sys-
tems: Proceedings of the International Scientific Conference

[17] KLECKA, J. a Hana SCHOLLEOVA. Bankruptcy models enunciation for Czech glass
making firms. Economics and management, 2010.

| 49



Seznam grafi

Graf C.
Graf ¢.
Graf ¢.
Graf C.
Graf ¢.
Graf ¢.
Graf C.
Graf ¢.
Graf ¢.
Graf ¢C.
Graf ¢.
Graf ¢.

1 - Vyvoj Cistého obratu a slozek ndklad( stfediska bezdratové komunikace..27
2 - Vyvoj Cistého obratu a sloZzek naklad( stfediska ERP ..........cocoevovcvevccceeecee. 28
3 - Vyvoj cCistého obratu a sloZek ndkladd stfediska systémové integrace ........ 29
4 - Vyvoj Cistého obratu, zisku a slozek ndkladl stfediska IBM SW........ccccove.... 30
5 - Vyvoj ¢istého obratu, zisku a sloZek ndkladd stfediska PC systémd............... 31
6 - Vyvoj Cistého obratu, zisku a sloZzek ndklad( stfediska podpory .......ccc.......... 31
7- VYVO] STTUKEUTY MAJETKU ..ot 35
8 - VYVO] STrUKLUNY KAPITAIU oo 36
9 - Vyvoj Cistého obratu, zisku a sloZek NAKIAAU ......coovoceveeeceeeeeeeeeeeeeeeeeeee 37
TO = Pravidlo FIZIK@ ..ottt 38
11 - Porovnani vybranych pomérovych ukazatell s odvetvim ....ccooveeeveeeeennnnn. 42
T2 = SIOZENTWC ettt ettt 43

50



Seznam tabulek

v

Tabulka ¢

v

Tabulka ¢
Tabulka ¢
Tabulka ¢

v

Tabulka €

Tabulka ¢
Tabulka ¢
Tabulka ¢

v

Tabulka €

Tabulka C.
Tabulka C.
Tabulka ¢.
Tabulka C.
Tabulka ¢.
Tabulka ¢.
Tabulka C.
Tabulka ¢.
Tabulka ¢.
Tabulka C.
Tabulka ¢.
Tabulka ¢.
Tabulka C.
Tabulka ¢.

Tabulka ¢

T = STTUKLUTA TOZVANY oot 9
.2 - Struktura vykazu ZiskU @ ZEFAT . 10
3 = VYVO] POTEFOIA oottt 26
.4 - Produktivita stfediska bezdratové komunikace .......ccccccoevvoiccceeevenee. 27
.5 - Produktivita stFediska ERP ... 28
. 6 - Produktivita stfediska systémoveé integrace. ..o 28
. 7 - Produktivita stfediska IBM SW.. ... 29
. 8 - Produktivita stfediska PC SYStEMU.....o.ooiieceeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 30
.9 - Produktivita stfediska POAPOTY ..o, 31
TO = ZIMENY GKEIV ettt n e 33
TT = ZIMENY PASIV ittt n ettt n e 34
12 - Porovnani struktury majetku s 0dVELVIM ..o 35
13 - Porovnani struktury kapitdlu s 0dVEIVIM c.ocvecieceee e 36
T4 = ZIatE PraVidlO .ottt 38
T5 = Pari PravidlO. .. 39
16 - Ukazatele rentability e 39
T7 - UKazZatele KVIAITY coiicecee et 40
T8 - UKAzZatele @KEIVITY oot 40
19 - Ukazatele ZadlUZEN0OSTi. et 47
20 - Ukazatele prodUKEIVITY ..o 41
21 - Porovnani vybranych ukazatell s odvetvim ..o 42
22 = SIOZENTWC oottt 43
23 5 = SO ittt ettt 44
24 - INAEX INOD et 44

|51



Evidence vyplujcek

Prohlasent:
Davam svoleni k pUjcovani této bakalarské prace. UzZivatel potvrzuje svym podpisem,
Ze bude tuto praci radné citovat v seznamu pouzité literatury.
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