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Rizeni platebni schopnosti podniku

Abstrakt

Tato diplomova prace je vénovana problematice fizeni platebni schopnosti podniku. Cilem
bylo zhodnotit platebni schopnost ve vybrané spoleCnosti a nasledné komparovat
s konkurencnimi spolecnostmi v obdobném oboru podnikdni. V teoretické casti jsou
popsana teoreticka vychodiska tykajici se zakladnich pojma. Konkrétn€ se jedna o platebni
schopnost podniku, dale o fizeni platebni schopnosti podniku v oblasti pohleddvek, zdsob,
likvidity a cash flow. Déle jsou v diplomové praci piedstaveny vybrané ukazatele financni
analyzy, pomoci kterych 1ze zhodnotit platebni schopnost podniku. V zavéru teoretické ¢asti
jsou vysvétleny bankrotni modely. V praktické Casti jsou ziskana teoretickd vychodiska
uplatnéna na konkrétni spolecnosti, u které je zhodnocena platebni schopnost. Na uvod
teoretické Casti je predstavena Cinnost spolecnosti a vybrané produkty. Dale je aplikovana
finanCni analyza a jeji vybrané ukazatele pro zjisténi finanniho zdravi, fizeni Cistého
pracovniho kapitalu a bankrotni model. Jako dal§i Cast této prace jsou predstaveny
konkurencni oboroveé pribuzné spolecnosti, u kterych je provedeno mezipodnikové srovnani
v oblasti finan¢ni analyzy a fizeni platebni schopnosti. Na zavér diplomové prace jsou
shrnuty poznatky, které byly zjiStény ze zhodnoceni platebni schopnosti podniku a navrzena
mozna zlepSeni. Z provedenych analyz je patrné, ze vybrana spole¢nost ma velmi dobrou

financ¢ni situaci a v zadnych ohledech nema s platebni schopnosti jakékoliv problémy.

Klicova slova: platebni schopnost, fizeni platebni schopnosti, fizeni pohledavek, Cisty
pracovni kapital, likvidita, finan¢ni analyza, pomérové ukazatele, obratovy cyklus penéz,

cash flow, bankrotni model



Solvency management of the company

Abstract

This diploma thesis is dedicated to the problem of solvency management. The aim was to
evaluate the solvency of the selected company and then to compare it with competitors in a
similar field of business. In the theoretical part, the theoretical background concerning the
basic concepts is described. Specifically, the solvency of the company, as well as the
management of the solvency of the company in the areas of receivables, inventory, liquidity,
and cash flow. Furthermore, the thesis presents selected indicators of financial analysis that
can be used to assess the solvency of the company. At the end of the theoretical part,
bankruptcy models are explained. In the practical part, the theoretical background is applied
to a specific company for which solvency is assessed. At the beginning of the theoretical
part, the company's activities and selected products are introduced. Then, financial analysis
and its selected indicators are applied to determine financial health, net working capital
management and bankruptcy model. As another part of this thesis, competitive industry
related companies are introduced for which an inter-company comparison is made in
financial analysis and solvency management. Finally, the thesis concludes with a summary
of the findings from the corporate solvency assessment and suggests possible improvements.
From the analyses performed, the selected company has a very good financial situation and

in no respect has any solvency problems.

Keywords: solvency, management of solvency, management of claims, net working capital,
liquidity, financial analysis, ratio indicators, the money turnover cycle, cash flow,

bankruptcy model
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1 Uvod

Platebni neschopnosti je v Ceské republice zasaZeno ro&né stovky obchodnich spole&nosti,
podniku. Platebni schopnost se pouziva predev§im pro vyjadieni financni situace
spolecnosti, tedy schopnost podniku splacet své zavazky v€as a v pozadované vysi. Pokud
spoleCnost zada o poskytnuti bankovniho tvéru, musi si bankovni instituce ovéfit prave
platebni schopnost, tedy financ¢ni situaci spolecnosti, ktera se svou dostate¢nou platebni
schopnosti zaruci, ze bude fadné splacet. Podnik, ktery zvysuje svou hodnotu, dokaze tuto
hodnotu prenést i pro své zakazniky, splnit oekavani svych zaméstnanct a dokaze tak dale
rozvijet spolecnost. S platebni schopnosti souvisi také pojem cash flow, tedy penézni tok,
ktery obsahuje penize v pokladné€ a na bankovnich uctech. Spolecnost by méla mit o tomto
vykazu, o penéznich tocich prehled, jelikoz pres dosahovani vysokého zisku mize
spoleCnost trpét nedostatkem pené€znich prostiedkd, které muazou vést az k platebni

neschopnosti.

Do platebni neschopnosti se spoleCnost mize dostat také, pokud vzroste mnozstvi faktur,
kdy poroste riziko vzniku pohleddvek po splatnosti a s tim spojené komplikace kvili
nedostatku penéznich prostfedkd pro thradu kratkodobych zavazkd. S timto jsou déle
spojené problémy napiiklad s propousténim zameéstnanct a spole¢nost piestava byt pro své
zakazniky, dodavatele, ale také pro uvérové instituce spolehliva. Z téchto davodu je fizeni
platebni schopnosti spolecnosti velmi dulezité pro podnik jako celek, predevsim

z kratkodobého hlediska.

Pocet firemnich bankrotti byl v roce 2021 nejvyssi za 4 roky a meziro¢né se zvysil o pétinu,
celkové vzrostl poCet bankrotii obchodnich spolecnosti o 22 %. Za vyraznym zvySenim
bankrotl obchodnich spolecnosti stoji kombinace fady faktort. V roce 2020 byl i pfes velky
pokles ekonomiky pocet bankrotii spolecnosti nejnizsi od roku 2008, kdy zacal platit
stavajici insolvencni zakon. Spolecnostem se zdrazuji ceny energii a dalsi vstupy, déle je
tézsi pristup k uvérim a je nedostatek materialu, lze predpokladat, ze pocet firemnich
bankrott nadale poroste, coz se projevi predevsim u spolecCnosti, které se jiz nyni nachazeji
ve Spatné ekonomické situaci. (CRIF: Pocet firemnich bankrotti byl loni nejvyssi za 4 roky,

2022)



2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Cilem diplomové prace je zhodnotit platebni schopnost vybrané spolecnosti a navrhnout
mozna doporuceni v této oblasti. Pro naplnéni zhodnoceni platebni schopnosti je dil¢im
cilem zhodnotit financni analyzu vybrané spoleCnosti, fizeni jeji platebni schopnosti a

nasledné provést komparaci s oborové ptibuznymi spole¢nostmi.

2.2 Metodika

Diplomova prace je rozdélena na teoretickou a praktickou ¢ast. Teoreticka Cast je vénovana
poznatklim ziskanym z odborné literatury a dalSich relevantnich zdroju. Prace je zaméfena
predevsim na definice zakladnich pojmut souvisejici s fizenim platebni schopnosti. Dale jsou
analyzovany jednotlivé dilci oblasti fizeni platebni schopnosti. Jedna se predevsim o fizeni
pracovniho kapitalu, fizeni pohledavek, fizeni likvidity, fizeni cash flow, fizeni obchodnich
uvéru a cash management. V kazdé kapitole jsou uvedeny zdkladni pojmy souvisejici
s fizenim a platebni schopnosti podniku, také jsou zde uvedeny metody a vzorce,
prostfednictvim nichz lze platebni schopnost fidit. Dals§i ¢ast je zaméfena na vybrané
finan¢ni ukazatele financni analyzy, které dokéazi zhodnotit financni situaci spolecnosti a
také pomaha zjistit, zda je spole¢nost dostatecné ziskova a ma vhodnou kapitalovou
strukturu. Zavér teoretické Casti je vénovan bankrotnim modelim, které stanovi, zda se
podnik nachazel ¢i nenachazel v ohrozeni bankrotu.

V praktické Casti diplomové prace jsou poznatky z teoretické Casti uplatnény na konkrétni
spoleCnosti, kde jsou vyuzity zejména metody analyzy a komparace. Nejdiiv jsou
shromazdéna data, informace a dalsi potfebné podklady pro zhodnoceni fizeni platebni
schopnosti vybrané spolec¢nosti. Prvni kapitolou praktické Casti je predstaveni konkrétni
spolecnosti a ukazka produktového portfolia. Pomoci vybranych ukazateli financni analyzy
je zhodnoceno financni zdravi, konkrétné se jedna o horizontalni a vertikalni analyzu,
ukazatele rentability viz vzorec (16), (17) a (18), ukazatele likvidity dle vzorce (9), (10) a
(11), ukazatele aktivity pocCitané pomoci vzorce (20), (21), (22), (23), (24) a (25), ukazatele
zadluzenosti dle vzorce (26), (27) a (28) a je pouzit Altmantv bankrotni model pocitan
s pouzitim vzorce (30). V této kapitole je jesté vypoctena EBITDA ze vzorce (32) a Cista
mira zadluzeni viz vzorec (33) Nasledné je fizeni platebni schopnosti analyzovano pomoci

cistého pracovniho kapitalu, ktery je pocitan pomoci vzorce (1) a jeho jednotlivych slozek,
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obratového cyklu penéz viz vzorec (2), fizeni cash flow a fizeni obchodnich Gvéra a
pohledavek. Je také poukazan navrh pii pouziti faktoringu. Dale jsou predstaveny
konkurencni spoleCnosti pouzité k mezipodnikovému srovnani vSech vySe uvedenych
analyz a metod fizeni platebni schopnosti. Informace potiebné k vypoctim a predstaveni
spoleCnosti jsou ziskany z webovych stranek a ucetnich vykazti dostupnych z portédlu
Justice.cz.

Na zavér diplomové prace je ze ziskanych informaci provedeno vyhodnoceni a nisledné

stanoveni moznych doporuceni.
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3 Teoreticka vychodiska

Tato cast diplomové prace bude vénovana teoretickym vychodisktim, ktera budou nasledné
aplikovana v praktické casti diplomové prace. Pozornost bude vénovana platebni schopnosti
podniku a fizenim jednotlivych slozek. Déle bude vysvétlena finan¢ni analyza a jeji vybrané

pomérové ukazatele. V zavéru této ¢asti budou zminény bankrotni modely.

3.1 Platebni schopnost podniku

Platebni schopnost neboli solventnost je dlouhodoba schopnost podniku splicet své zavazky
v pozadované vysi a na pozadovaném misté. Zakladnim pfedpokladem zachovani platebni
schopnosti podniku je ¢asovy soulad disponibilnich zdroju financovani (jejich splatnost) a

doby vazanosti majetku v podniku, ktery je ze zdroju pofizen (Reznakova, 2010).

Aby nebyla ohrozena platebni schopnost podniku, je podle autorky Martinovicové (2019)

pfi fizeni kapitalovych a penéznich toka ucelné respektovat zejména tato pravidla:

e dlouhodoby majetek ma byt financovan dlouhodobym kapitdlem,

e kratkodoby majetek mutize byt financovan kratkodobymi zdroji,

e trvale obracejici se zasoby maji byt financné kryty dlouhodobym kapitalem,
e dluhy maji byt pfiméfené zdrojim pro zajisténi dluhové sluzby,

e dluhy se splaceji z Cistych vynosi,

e Uroky se plati z nakladu,

e (isty vynos ma byt pfiméfeny vlozenému kapitalu,

e (isty vynos ma byt pfi méfeny majetku,

e provozni piijmy maji byt vétsi nez provozni vydaje.

Finan¢ni fizeni je nedilnou soucasti celkového fizeni podniku, kterym se zabyva finan¢ni
manazer. Autor S.C. Kuchal uvadi, ze ,Financ¢ni fizeni se zabyva finan¢nimi prostfedky a
jak efektivné je podnik vyuziva“. Finance se daji definovat jako uméni a véda zabyvajici se
spravou hotovosti. Finance nebo také hospodareni s penézi jsou dale oznaCovany jako
poskytovani finan¢nich prostfedkti na dobu, po kterou je to potieba, a dile ziskdvani
finan¢nich prostfedka a efektivnost jejich vyuziti v obchodnich ¢innostech. Je mozné sem

zatadit kapital, penézni prostfedky na uctech 1 v pokladné (Paramasivan, 2009).
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3.2 Rizeni platebni schopnosti

Rizeni platebni schopnosti Ize zatadit mezi strategické ukoly finanéniho managementu, kdy
je podnik schopny splacet zavazky a tim padem udrzovat své postaveni na trhu a potencialné
navySovat hodnotu spolecnosti. Podnik by mél mit alespon Cast pené€znich prostiedkt
vazanych na bankovnich uctech, v pokladné nebo naptiklad v pohledavkach za zbozi a za
sluzby, v dluhopisech ¢i v zéasobach, aby byl schopny své zavazky uhradit vcas.
V nésledujici kapitole budou rozebrany jednotlivé oblasti fizeni platebni schopnosti
podniku, mezi které 1ze zaradit fizeni pracovniho kapitalu, pohledavek, zasob, likvidity, cash

flow, obchodnich uvéru a fizeni hotovosti.

3.2.1 Rizeni pracovniho kapitalu

Pracovni kapital neboli obézny majetek, predstavuje kapital, ktery je nezbytny k provozu
podniku. Pracovni kapital 1 jeho slozky vyjadiuji urcity stav v dany okamzik a vystihuj
skuteCnost, ze stale obiha neboli pracuje a jde tedy o obézna aktiva, ktera jsou dulezita pro
chod podniku. Vyrobni management usiluje o maximalizaci zasob, jelikoz navySuje potiebu
pracovniho kapitalu. Ve finan¢nim fizeni se Ize setkat pfevazne€ s pojmem cisty pracovni

kapitdl.

tisty pracovni kapital (NWC) = obé&%né aktiva — kratkodobé zavazky (1)

Pokud je Cisty pracovni kapital vétsi nez 0, pak je obéznych aktiv vice nez kratkodobého
ciziho kapitalu a obézna aktiva jsou financovana dlouhodobym cizim kapitalem. Pokud je
ale Cisty pracovni kapital mensi nez 0, je nazvéan jako nekryty dluh. Kratkodobého ciziho
kapitalu je vice nez obéznych aktiv a firma by tak mohla mit problémy s tthradou zavazka.
V takovém pripadée kratkodoby cizi kapital kryje i dlouhodoby majetek. Jeli Cisty pracovni
kapitdl nulovy, znamena to, Ze obé&zna aktiva jsou financovana kratkodobym cizim
kapitalem. Obézna aktiva 1 kratkodoby cizi kapital jsou na stejné urovni a dlouhodoby

majetek je tedy financovin dlouhodobym kapitdlem.

Pti fizeni Cistého pracovniho kapitalu by méla mit spolecnost k dispozici dostatecnou vysi
prostiedkd k hrazeni kazdodennich vydaja souvisejicich s Cinnosti, zaroveni by méla byt
obézna aktiva rozvrzena do adekvatnich majetkovych druhii. Obézna aktiva jsou stejné jako
dlouhodoby majetek spolecnosti uréitymi druhy investice. Ve firmé by se méla udrzovat

dostate¢na likvidita, tedy schopnost hradit aktualné splatné zavazky a solventnost, tedy
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dlouhodobou schopnost uspokojovat zavazky. Podle autorky Srpové (2020) patifi mezi

zakladni aspekty fizeni Cistého pracovniho kapitalu:

e udrzovani adekvatni urovné penéznich prostiedku,
e fizeni kratkodobého finan¢niho majetku,

e fizeni pohledavek,

e fizeni adekvatni irovné a struktury zasob,

e fizeni zavazku.

Rizeni pracovniho kapitalu je dileZitou sougasti finanéniho manazera. Hlavnim cilem fizeni
pracovniho kapitalu je tedy sprava aktualniho majetku, udrzovani odpovidajiciho mnozstvi
obézného majetku a zavazkl. Zjednodusen€ lze fict, ze se jedna o fizeni souCasného stavu
majetku a zavazkt. Klicové slozky pracovniho kapitalu jsou hotovost, zasoby a pohledavky

(Paramasivan, 2009).

Obratovy cyklus penéz

Obratovy cyklus penéz umi stanovit potfebnou vysi obéznych aktiv a dale pak firma dokéaze
zjistit, zda ma dostatek penéznich prostfedkii na hrazeni svych zavazki. Pomoci obratového
cyklu penéz Ize urcit potiebnou vysi kapitalu pro financovani obézného majetku. Jednad se o
dobu mezi platbou za nakoupeny material a pfijetim penéz za prodej vyrobku a je tedy

nedilnou soudasti fizeni cash flow.

Obrazovy cyklus penéz nam odpovidd na otazku, kolik a na jak dlouho musi podnik
investovat do vyroby, aby bylo mozné realizovat zakazku. Cim del3i je obratovy cyklus
penéz, tim vétsi je potieba penéz na hrazeni vydaji po jeho dobu, proto by se mél podnik
snazit obratovy cyklus penéz zkratit, aby se mohly snizit pouzivané prostiedky (Scholleova,

2017).

Obratovy cyklus penézdoba obratu zasob + doba inkasa pohledavek 2)

— doba splatnosti kratkodobych zavazki

Doba obratu zasob ukazuje prumérny pocet dnt, kdy jsou zasoby v podniku vazany az do
faze jejich spotieby (suroviny, materidl) nebo do faze jejich prodeje (zasoby vlastni vyroby)
(Scholleova, 2017).

zasoby

dob 2 ==
oba obratu zasob t17by /360 3)
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Doba obratu pohledavek oznacovana jako primérna doba inkasa pohledavek udava, kolik
dnd byly trzby vazany v podobé pohledavek nebo také kolik dni v priméru trvalo

vyinkasovat pohledavky a pfeménit je na penézni prostiedky (Cizinska, 2018).

pohledavky (4)

doba obratu pohledavek = tr7by /360

Doba splatnosti kratkodobych zavazkt udava pocet dnt, po které firma vyuziva bezplatny
obchodni Gvér od svych dodavatelti (Scholleova, 2017).

kratkodobé zavazky (5)
trzby /360

doba splatnosti kratkodobych zavazki =

Pokud by se podniku podafilo zkratit obratovy cyklus penéz, naptiklad lep§im fizenim zasob
nebo vyjednanim vyhodnéjsich platebnich podminek u odbératelti ¢i dodavateld, snizi se
naroc¢nost podniku na financni zdroje a zvys$i se tak vynosnost investovaného kapitalu 1
hodnota podniku. V kazdé fazi transformacniho procesu je kapital vazan v urcité vysi a po
urcitou dobu. Efektivnim fizenim slozek obézného majetku dochéazi ke snizovani potteby
Cistého pracovniho kapitalu. Uvolnény kapital je tedy mozné pouzit k investovani, které

pfinese dodateCny efekt, a pfipadné snizi objem investovaného kapitalu a naklady kapitalu.

3.2.2 Rizeni pohledivek

Pohledavky vznikaji po dodani zbozi, kdy odbératel zbozi pfevezme, ale na zaklad€ smlouvy
je mu dovoleno ho bez jakychkoli sankci zaplatit s uritym odkladem (dobou splatnosti).
Nabizi se myslenka, ze by podnik ve snaze minimalizovat pohledavky mohl pozadovat
placeni v okamziku dodani nebo ve velmi kratké lhité. Pii takovém pozadavku musi zvazit,
zda jeho odbératel neuptednostni jiného dodavatele s lepSimi platebnimi podminkami

(Scholleova, 2017).

Se zvysujici se produkci a snahou maximalizovat prodeje rostou ¢asto i pohledavky podniku,
a to v dusledku poskytovani vyhodné delsi doby splatnosti, proto je potfeba mit rust prodeju
pod kontrolou (Scholleovd, 2017).

Se zvySujicim se inkasem pohledavek pak roste potiebny pracovni kapital a ve vysledku
muze dojit na vysoky podil takzvanych nedobytnych pohledavek. Nedobytné pohledavky

jsou ty, které nelze po dluznikovi vymahat z divodu jeho platebni neschopnosti. Je tu tedy
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moznost poskytnuti skonta, kdy je odbérateli nabidnuta sleva z prodejni ceny, tim se omezi
riziko nedobytnosti pohledavek a snizi se objem pohledavek. Je tu ale také riziko niz§i trzby

z divodu snizeni ceny dodaného zbozi.

Skonto tedy funguje tak, ze na fakture je nabidnuto naptiklad formou 1/10; 0/45 to znamena,
Ze splatnost faktury je 45 dnt a pii thrade€ do deseti dni ziska odbératel 1 % slevu z prodejni

ceny (Cizinska, 2018).

Efektivni rizeni pohledavek

Dulezitym faktorem v procesu fizeni pohledavek je sledovani efektivnosti. Pohledavky se
sleduji dle raznych kritérii jako naptiklad podle oboru podnikani, skupin odbératelt nebo
podle jejich podilu na trzbach, dale pak podle produktd, teritorii, lhiit splatnosti a tak dale.
Sledovani a analyza pohledavek dle téchto kritérii je dilezita pro planovani penézniho toku.
Nejvyznamnéjsim ukazatelem finan¢ni analyzy je primérna doba inkasa pohledavek, kterou

je zajimavé porovndvat s pramérnou dobou splatnosti zavazka (Cizinska, 2018).

Zakon ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi rozdéluje pohledavky na kratkodobé, které jsou splatné

do 1 roku v okamziku sestaveni ucetni zaveérky a dlouhodobé, se splatnosti delsi nez 1 rok.

Nize je provedena kategorizace pohledavek dle jednotlivych autorti a toto Clenéni je

vyuzivano pii fizeni pohledavek.
Clenéni pohledavek dle jejich obsahu podle Wenclova, Wencel (2019):

e pohledavky z obchodnich vztaht,
e pohledavky vici zaméstnancim,

e ostatni pohledavky.

Clenéni pohledavek podle miry rizikovosti podle autora Perthen (2015):

e standartni pohledavky — pohledavky splacené dluznikem podle dohodnutych
podminek, kdy je dluznik v pfiznivé financni i dichodové situaci a neni pochyb o
vcasném splaceni celé pohledavky,

e sledované pohledavky — piedpoklad, ze uroky 1 poplatky budou splaceny v plné
vysi, ale ve srovnani se standartnimi pohledavkami doslo ke zhorSeni skuteCnosti

ovliviiyjicich splaceni od doby, kdy byl tavér poskytnut,
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e problémové pohledavky — pohledavky, které se dale ¢leni na nestandartni,

pochybné a ztratové.
Clenéni pohledavek podle autora Kalouda (2019):

e tuzemské a zahraniCni,
e kratkodobé a dlouhodobé,

e dle subjektu (subjekty pohleddvky platici a neplatici) na pohledivky dobytné a
nedobytné.

Rizeni struktury pohledavek Ize sledovat podle raznych hledisek:

a) pohledavky do lhity splatnosti a po lhuté splatnosti,
b) pohledavky kratkodobé, stfednédobé a dlouhodobé,
¢) pohledavky z obchodnich vztaht a ostatni,

d) pohledavky korunové a v cizi méné.

Proces fizeni pohledavek Ize rozdélit do 5 kroka podle autora Mrkvicky (2011):

analyza duvéryhodnosti klienta,
e stanoveni obchodnich podminek,

e zpusob profinancovani pohledavek,

regulace stavu a struktury pohledédvek,

volba vhodného zptisobu vymahani pohledavek.

Analyza duvéryhodnosti klienta

Analyza divéryhodnosti spociva v provéreni zakaznika, zda je platebné schopny a mize mu
byt poskytnut obchodni Gvér. Podnik ziskava informace naptiklad z finan¢nich vykazu, které
jsou dostupné ve sbirce listin Obchodniho rejsttiku, dile je pak mozné vyuzit administrativni
registr ekonomickych subjektt dostupny na serveru Ministerstva financi Ceské republiky,
centralni evidence exekuci nebo insolvencni rejstiik. Informace lze ziskat také v bance nebo

u obchodniho partnera, ktery s klientem obchoduje (Pevnd, 2017).
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Stanoveni obchodnich podminek

U stanoveni obchodnich podminek se rozhoduje o objemu a délce poskytnutého obchodniho
uvéru. Obchodni uvér je chapan jako odklad splatnosti zavazka o urcity Cas, ktery se bézné
pohybuje od 10 do 90 dntl, nékdy i vice, v zavislosti na podminkach na pfislusném trhu. Za
takto poskytnuty uver neplati odbératel zadny explicitné vyjadreny poplatek nebo trok, ¢imz

se tento Uver pro néj stava velmi atraktivnim zdrojem kratkodobého financovani.

Dale mohou byt vyuZity rizné platebné zajistovaci instrumenty podle autorky Cizinské

(2018), jako naptiklad:

e bankovni zaruka — pisemné prohlaseni banky, ze uspokoji smluvné definované
pozadavky véfitele, pokud on nezaplati. Bankovni zaruka umoziiuje zajiSténi
pohledavek penézitym i nepenézitym zptsobem,

e dokumentarni akreditiv — nejCastéji vyuzivan v zahrani¢nim platebnim styku, kdy
se banka zaruci, ze v ptipad€ predlozeni smluvné definovanych dokumentt bude
platba provedena.

e sménka — neboli cenny papir predstavuje bezpodminecny pfislib ¢i prikaz k thradé.
Sménku Ize vyuzit, pokud se dluznik dostane do prodleni s plnénim zajiS§téného
mimo sménecného vztahu a véfitel tedy mize sménku vyuzit k uhradé své
pohledavky.

e pojisténi pohledavek — tento nastroj je pouzivan pro kryti rizika neuhrazenych
faktur za zboZzi ¢i sluzbu, a to z divodu insolvence, platebni neschopnosti nebo
platebni neviile odbératele. Pojisténi pohledavek se zfizuje u faktoringovych

spolecnosti.

Zpusob profinancovani pohledavek

Obvyklym zdrojem financovani byva kratkodoby bankovni uvér, ktery ma splatnost do 1
roku, konkrétné¢ kontokorentni, u néhoz Ize Cerpat do predem sjednané vyse a je mozno do
toho limitu Gerpat bez omezeni. Uro&eni tohoto uvéru se provadi podle skutedného zastatku
na uctu. Dal§im zdrojem financovani je spotiebitelsky uveér, ktery je poskytnut pro konkrétni
ucely uvedené ve smlouvé a je zde zahrnut urok. Nakladem na financovani pohledavek je
urok vztahujici se k prislusnému obdobi, po které zistavaji pohledavky nezaplacené

(Mrkvicka, 2011)
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Regulace stavu a struktury pohledavek
K fizeni stavu a struktury pohledavek se pouziva ukazatel obchodniho deficitu.
Obchodni deficit = Doba obratu pohledavek ve dnech — Doba obratu zavazki ve dnech  (6)

Pokud bude hodnota obchodniho deficitu kladnd, porostou pohledavky rychleji nez zavazky,
nebo pohledavky budou klesat pomaleji nez zavazky. Pokud se nepodafi tento deficit
nahradit ziskovou marzi nebo jinymi financnimi zdroji, bude to mit za nasledek pokles
hotovosti v podniku. Re§enim problému je tedy zm&na obchodnich podminek pii prodeji a
nakupu, nebo zména vyrobni naplné podniku, pokud se vzhledem k trzni situaci nepodafi
jedndnim se zdkazniky a dodavateli nevyhodné obchodni podminky zménit. (Mrkvicka,

2011).

Doba inkasa pohledavek by méla byt vii¢i dobé splatnosti zavazkt kratsi. Pohledavky jsou
vazany na penézni prostiedky, a proto podnik nechce, aby doba inkasa byla dlouha, oproti
tomu diky prodlouzené dobé splatnosti zavazku je podnik schopny udrzet penézni prostiedky
delsi dobu. Pokud je doba splatnosti pohledavek delsi, nez doba splatnosti zavazkd musi
firma pouzit dalsi zdroje financovani na financovani uvéru vuci odbératelim. Ukazatele
doby splatnosti pohledavek a zavazk je dobré porovnat oboustranné za stejné casové obdobi

a hodnotit vyvoj jejich hodnot v Casové posloupnosti. (Vackova, 2020)
Volba vhodného zpusobu vymahani pohledavek
Upominky, telefonicky kontakt

Pred samotnym soudnim vymahanim pohledavek se snazi podnik vymahat pohledavky po
splatnosti vlastni cestou, a to naptiklad zasilanim upominek nebo telefonickym kontaktem,
ktery je efektivnéjsi z divodu rychlého zjisténi neuhrazeni faktury a pfipadnym dohodnutim
splatkového kalendare. Jednou z moznosti je také prestat zakaznikovi dodavat zbozi a tim

ho donutit k zaplaceni.
Inkasni agentura

Pokud se tedy nepodafi podniku domluvit se s dluznikem, mutize si najmout specializovanou
inkasni agenturu, ktera zajistuje mimosoudni inkaso pohledavek. Oproti vymahani soudni

cestou je inkasni agentura rychlej§i a ma zkuSenosti s vymdhdnim pohleddvek. V Ceské
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republice pasobi Asociace inkasnich agentur (AIA), sdruzeni pravnickych osob (Pevnd,

2017).

Soudni Fizeni

Pokud ani inkasni agentura neuspéje, vyuzije podnik soudni cestu vymahani pohledavek.

Vetitel je ale povinen zaplatit soudni poplatky.
Zpusob vykonu rozhodnuti, Exekuce

Podle zékona ¢. 120/2001 Sb., o soudnich exekutorech a exekuc¢ni €innosti (exekucni fad)
obcanského soudniho fadu ma véfitel pravo vymahat pohledavku pomoci podani navrhu na
soudni vykon rozhodnuti. Véfitel musi uvést, jakym zptisobem bude neuhrazena pohledavka
uskute¢néna, napriklad strzenim urcité Castky z bankovniho uctu. Podle exekucniho tadu
toto fizeni zacCina dnem, kdy navrh obdrzel exekutor, nejpozdéji vSak do 15 dni musi

exekutor pozadat o povereni exekuce.
Konkurz

Dal§i moznost feSeni nedobytnych pohledavek je konkurz, kdy se do takového fizeni
dostanou obvykle firmy, které jiz nemaji téméf zadny majetek a nejsou tak schopni splatit
neuhrazené pohledavky. Podle zikona 182/2006 Sb., o tpadku a zpusobech jeho feSeni
(insolvencni zakon) § 244 je konkurz zpusob feseni upadku, spocivajici v tom, ze na zakladé
rozhodnuti o prohlaseni konkurzu jsou zji§téné pohledavky véftiteli zasadné pomérné
uspokojeny z vynosu zpenézeni majetkové podstaty s tim, ze neuspokojené pohledavky

nebo jejich Casti nezanikaji, pokud zakon nestanovi jinak.
Faktoring

Faktoring spociva v odkoupeni pohledavky pted jeji splatnosti bankou nebo specializovanou
spolecnosti neboli faktorem. V tomto ptipadé€ se jedna o odkup kratkodobych pohledavek,
které vznikaji prevazné pfi dodavkach bézného spotiebniho zbozi jako naptiklad potravin
nebo obuvi, pti dodavkach pro béznou vyrobni spotiebu (subdodavky, nahradni dily atd.) ¢i
pii dodavkach sluzeb a jsou splatné od 30 do 90 dni. Dodavatel zbozi (véfitel) uzavie
s faktorem faktoringovou smlouvu a pfi dodani zbozi zakaznikovi (dluznikovi) véfitel
odevzda vystavené faktury za odeslané zbozi faktorovi, ktery mu okamzité zaplati jejich
hodnotu, snizenou o urcitou ¢astku. Pohledavky se mohou odkupovat jak v rdmci domaciho,

tedy vnitrostatniho trhu, tak i v ramci trhu zahrani¢niho. Uskute¢nénim faktoringového
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obchodu prestane pohledavka figurovat v bilanci dodavatelského podniku a je soucasti aktiv

faktora (Martinovicova, 2019).
Faktoring lze rozdé&lit na regresni a bezregresni faktoring.

Regresni faktoring

Regresni faktoring se pocita se zpétnym postihem, coz znamena, ze pokud dluznik neuhradi
pohledavku do 90 dnt po splatnosti, piestava byt tato pohledavka financovana a riziko
neplaceni tedy nese dluznik. Faktoringova spolecnost u této metody zalohové financuje
pohledavky pred splatnosti a po dobu tzv. regresni lhity, kdy rovnéz upominkuje a vymaha
plnéni po odbérateli. Po uplynuti této lhaty vraci faktor pohledavku zpét dodavateli
k obchodnimu feSeni. Tato metoda je tedy vyuzivana jako flexibilni finan¢ni zdroj, a to
v pfipadé, kdy dodavatel s odbérateli spolupracuje dlouhodobé (Factoring a jeho vyuziti v
podnikdni, 2020).

Bezregresni faktoring

Tento typ faktoringu je zalozen na stejném principu jako regresni faktoring, jen s rozdilem,
ze faktoringova spolecnost prebird navic riziko nezaplaceni postoupenych pohledavek.
Prevzeti rizika nezaplaceni se vztahuje na platebni neschopnost ¢i nevili odbérateld a
v takové piipade vyplati faktoringova spolecnost podniku 85 az 90 % z celkové hodnoty
pohledavky. Bezregresni faktoring sjednocuje vyhody financovéni, spravy pohleddvek a
prevzeti rizika platebni neschopnosti ¢i neville odbératele. Dodavatel mimo nevratného
financovani ziska i pojisténi pohledavek nebo garanci, ze faktoringova spolecnost piebira

rizika a ndklady na vymahani pohledavek (Factoring a jeho vyuziti v podnikani, 2020).
Druhy faktoringu podle_autorky Kadetabkova (2021):

e tplny faktoring — faktor se kromé pievzeti pohledavek stara o jejich vymahani,
veskeré operace spojené s ucetnictvim, vykaznictvim a pojisténim,

e duvérny faktoring — faktor si v tomto pfipadé vybira jen nékteré pohledavky, u
kterych nehrozi reklamace ¢i opakované neplatici odbératel,

e zahranicni faktoring — faktor odkupuje zahrani¢ni pohledavky,

e tuzemsky faktoring — faktor odkupuje pouze pohledavky na uzemi ¢i mezi subjekty

jednoho stétu.
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Forfaiting

Forfaiting pak ptedstavuje odkup stfednédobych a dlouhodobych pohledavek forfaitingovou
spoleCnosti a splatnost téchto pohledavek je bézné 90 dnd. Tyto pohledavky se tykaji
naptiklad prodeje stroji, zatizeni nebo investi¢nich celkt a jsou poskytovany na dlouhodoby
dodavatelsky uvér. Stejné jako u faktoringu uzavie dodavatel s forfaiterem smlouvu o
odkupu pohledavek a po dodavce zbozi odkoupi od dodavatele pohledavku. Tyto
pohledavky maji zpravidla podobu sménky nebo dluzniho upisu s dlouhodobou splatnosti.
U forfaitingu ale forfaiter vyzaduje ucast dalSiho subjektu, naptiklad jiné banky, aby rucila

za pohledavku z divodu vétsiho rizika, jelikoz jde pohledavky s dlouhou dobou splatnosti.

Postoupeni pohledavek, které se uskuteciiuje tzv. bez postihu, znamen4, Ze forfaiter prebira
vSechny druhy rizika. Forfaiter tedy mize odkoupit jiz existujici pohledavku. Vhodnéjsi je,
kdyz je smlouva pfipravovana spolu s dodavatelsko-odbératelskou smlouvou, jelikoz
forfaiter muze klientovi doporucit typ zajistovaciho instrumentu, popiipadé banku, se kterou

spolupracuje a jejiz zajisténi akceptuje (Reznidkova, 2012).
Druhy forfaitingu podle autorky Kadetabkova (2021):

e zahrani¢ni — forfaiter odkupuje pohledavky ze zahrani¢i za zbozi nebo sluzby
vétsich odbératelt, které se déli na:
o vyvozni — odkup pohledavek za zbozi ¢i sluzby, které firma dodava do
zahranici,
o dovozni — odkup pohledavek, které firma nakupuje od zahrani¢nich
dodavatelq,
o finanéni — u tohoto typu lze diky emisi vlastnich smének ziskat finan¢ni
prostfedky na financovani provozu i kontrakta.
e tuzemsky — forfaiter odkupuje pohledavky vici tuzemskym odbératelim za zbozi

nebo sluzby vyssich cen.

U faktoringu 1 forfaitingu se jedna o odkoupeni pohledavek bez tzv. zpétného postihu
vetitele. VéEfitel odpovida za nezaplaceni pohledavky jen, kdyz dluznik odmita jeji zaplaceni
z divodu nekvalitni nebo nekompletni dodavky. Faktor nebo forfaiter si pfi odkoupeni

pohledédvky z jeji hodnoty srazi podle autorky Martinovicové (2019):
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1. rizikovou provizi — odmeéna za pievzaté riziko, vyplyvajici z moznosti neuhrazené
pohledédvky; v praxi se tedy rozliSuje podle doby splatnosti pohledavky, hodnoty

dluznika, ekonomické a pravni stabilité zemé,

2. rezijni naklady — zahrnuji ndklady spojené s evidenci, inkasem a pfipadnym

vymdhdnim pohledavky,

3. diskont — odkoupeni pohleddvek z pohledu faktoringové nebo forfaitingové
organizace znamena béznou podnikatelskou ¢innost, coz znamena, ze do obchodu
umistuji svij kapital, ktery by za predpokladu jeho umisténi na penéznim ¢i
kapitalovém trhu ptinesl urok nebo pripadné dalsi poplatky spojené s dodatecnymi

sluzbami.

3.2.3 Rizeni zasob

Potteba zasob vyplyva z Casové odliSnosti, kterd vznikd mezi dodavkou materialu a
spotfebou ve vyrobé. Dale pak mezi dokonfenim vyrobku a jeho prodejem nebo mezi
nakupem a prodejem zbozi. VySe kapitalu, jez je vazana v zdsobdch je vysledkem spousty
vnitfnich a vnéjsich faktort. Tyto faktory ovliviiuji mnozstvi zasob piimo a lze mezi né
zafadit pfedevSim objem a strukturu Cinnosti podnikatelského subjektu a také specificnost
provozniho cyklu, kterd vyplyvd z €innosti podnikatelského subjektu. Zasoby, jakozto

slozka obéznych aktiv, ovliviiuji celkovou vysi kapitalu k jejich financovani (Pevna, 2017).

Absence zasob na skladé mize vést ke ztraté zakazniki nebo prodeji, jelikoz neni podnik

schopen vcas dodat objednané zbozi.

Zasoby lze rozdélit do tri vétSich skupin (Scholleova, 2017):

e zasoby materiald a surovin,
e zasoby rozpracované vyroby (polotovary a nedokoncena vyroba),

e zasoby hotovych vyrobku (zasoby zbozi).

V obchodnich podnicich je minimum zasob materialu, ale mnoho zasob vyrobkd,
nedokoncena vyroba pak zcela chybi. V technologicky naro¢nych vyrobach zase byva velky

stupenl rozpracovanosti a znacnou ¢ast zasob tvoii zasoby nedokoncené vyroby.
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Proces rizeni zasob délime na:
e operativni fizeni a

7w

e finanéni fizeni.

Operativni Fizeni zasob

Operativni fizeni zasob zobrazuje kazdodenni c¢innosti kompetentnich zaméstnancu
podniku. Jde o ¢innosti tykajici se technického fungovani vyroby, marketingu a obchodnich
¢innosti podnikatelského subjektu. Dualezity vyznam pro fizeni optimalniho vyvoje zasob ma
objem a struktura zasob materialu, zasob vlastni ¢innosti a zbozi. Operativni fizeni zasob ma
tedy zajistit uchovani urcitych druhii zasob v takové vysi a slozeni, jaké vyzaduji vyrobni
utvary a schopnost uspokojeni potieb odbérateli v¢as a ve skutecné vysi. Naklady na
poftizeni a skladovani musi byt minimalni.

Finan¢ni Fizeni zasob

Operativni fizeni se zamé&fuje na fizeni zasob trochu obecngji. Rizeni je chapano jako slozka
komplexniho fizeni majetkové struktury. Financni fizeni z4sob je prezentovano souhrnem
rozhodnuti o vySi pené€znich zdroji, které muze spoleCnost vyradit z celkovych
disponibilnich zdroji na financovani zasob v urcité vysi a struktufe. FinanCni fizeni ma
ucinné ovliviiovat optimalni vyuziti finanénich zdroji v odvétvi zasob a tim ovlivnit
kompetentni oddéleni fizeni s ohledem na efektivnost ve vydavani penéznich prostfedkd na

zasoby. V obou procesech fizeni zasob hraje velkou roli optimalizace zasob.

Z hlediska operativniho Fizeni délime zasoby podle jejich funkénich slozek podle Cizinska

(2018):

Bézna (obratova) zasoba — takova Cast zasob, ktera kryje potfeby v obdobi mezi dvéma
dodavkami. Obratova zasoba se potizuje ve velkych davkach, odbér je v malych a CetnéjSich

davkach. Jeji velikost se pohybuje od maxima po doddvce k minimu pfed dodavkou.
Maximalni zasoba — ptfedstavuje vysi stavu zdsob v momentu nové dodavky.

Minimalni zasoba — jeji vySe odpovida stavu pred dodanim dalsi dodavky — tedy stavu, kdy
je vyCerpana obratova zasoba. Je souctem pojistné a technické zasoby.

Pojistna zasoba — vyrovnava vykyvy pii dodavkach i spotiebé. Vytvari se z divodu
neschopnosti odhadnout presny vyvoj zasob (tedy za ucCelem minimalizace rizika

vyplyvajiciho z nepravidelnosti dodavek a jejich vySe).

24



Technicka zasoba — mnozstvi materidlu, které kryje potifebu nezbytnych technologickych
pozadavka na piipravu polozek zasob pred jejich pouzitim ve vyrobnim procesu. Piipravou

se rozumi napfiklad vysychani dieva pred jeho zpracovanim pfi vyrob& nabytku.

Sezonni zasoba — tato zasoba se tvoii v pripadé, Ze je zasobu mozné dopliovat pouze
v urcitém obdobi, nebo pokud je spotieba zalezitosti sezonni, ale zasobu je nutné vytvaret

prubézné po dobu celého roku.

Spekulativni zasoba — udrzuje se za ucelem dosazeni mimotadného zisku vyhodnym

ndkupem.
Optimalizace zasob

Optimalizace zasob je zalozena na optimalizanim pfistupu, kdy nejvyznamnéjsi odvétvim
je fizeni a planovani procesu vytvareni, dopliiovani, udrzovani a Cerpani zasob. V zasobach
je vazana podstatna vyse kapitalu, proto je optimalizace fizeni zasob velmi pfinosna a dokaze
se tak podilet na snizovani naklada a uvolnovani penéznich prostredki. Optimalizace zasob

je zavisla na poptavce, potiebé a délce porizovaci lhity zasob.

Pokud je poptavka i délka pofizovaci lhity zasob predem pevné dana, tedy plné
determinovdna, jde o deterministickou ulohu, kdy cilem optimalizace je zejména stanovit
takovou vysi zasob, ktera minimalizuje zvolenou cilovou funkci. Pokud jsou ale poptavka i
délka pofizovaci lhity nahodnymi veli¢inami, jsou tedy determinovany pouze
pravdépodobnostneé, jedna se o ulohu stochastického charakteru. Hlavnim cilem
optimalizace je stanoveni velikosti pojistné zdsoby, ktera urcuje minimum ocekavanych

celkovych nakladu (Pevna, 2017).

Cilem podniku je udrzovat zasoby v takové mife a na takové trovni, aby byl zabezpecen
chod logistického fetézce pii optimalizaci nakladi. Podle autora Vachala (2013) se rozd€luje
fizeni zasob do 6 metod, a to konkrétn€ na kontrolu skladu a zasob, metodu ABC, metodu
Just-in-Time, outsourcing ve skladovani, konsignacni sklady a hodnoceni efektivnosti fizeni

zéasob.
Vybrané druhy metod podle Vachal (2013):

Just-In-Time (JIT) — tento zpusob je zalozen na systému, kdy jsou zasoby dodany az té€sné

pred okamzikem jejich spotieby a jejich stav je tedy nulovy. Odbératel tedy dostane své
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zbozi az v okamziku, kdy ho potfebuje, neni tedy nezbytné vytvaret zasoby. Tato metoda je

vhodna spise pro velké vyrobni podniky s hromadnou vyrobou.

Metoda ABC - tato metoda je zalozena na Paretovée principu, kdy 80 % zasob podniku je
tvotreno 20 % polozek. VSeobecné se tedy pouziva pii ur€ovani priorit. Pokud se tedy podnik
zaméti na 20 % polozek, ma pod kontrolou vétSinu zasob. Zasoby oznacujici se pismenem
A je vénovana nejvétsi pozornost. Zasoby B jsou tvofeny zdsobami, jejichz hodnota je
10-15 % celkové hodnoty. Posledni skupinu C tvofti velké mnozstvi polozek, jejichz hodnota

je dohromady velmi mala a na jejich fizeni neni tieba se soustredit.

Primérna vySe zasob zavisi na prubéhu spotieby — rovnomérna, nerovnomérna (rychlejsi

nebo pomalejsi na pocatku dodaciho cyklu).

Z +7Z
PVZ:SXW:M[IQ] (7)
Vysvétlivky:
PV priimérnd vyse zdasob
S e e e e primeérnd denni spotieba (Kc/den)
Wittt priumérnd doba vazanosti podle vztahu
dodaci cyklus L,
w = > + pojistna zasoba €3]

Outsourcing ve skladovani

Outsourcing je jednou z dalSich metod optimalizace zasobovaciho procesu. Jsou vyuzity
takzvané ukladatelské sklady, které jsou vétSinou distribuniho charakteru. Nezavisla
spoleCnost, kterd neni spojovana s zadnym podnikem, provozuje sklad a vyuziva velké
mnozstvi najemct, ktefi obvykle fidi pomoci infomacniho systému vyskladnovani, ale
fyzicky se na skladovacich operacich nepodileji. Pozadavky tedy zasilaji pouze do systému
elektronicky. Zbozi je ve vlastnictvi firmy a jsou v ném vazany financni prostiedky, ale
skladovaci naklady tvori urcitd smluvni Castka za poskytnuté skladovaci sluzby (Vachal,

2013).
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Konsignaéni sklady

Tyto sklady jsou zalozeny za G€elem minimalizace stavu zasob. Dodavatel ma moznost si u
odbératele poridit sklad, ktery mize vyuzit kdykoliv potieby odbéru polozek, a to bez toho,
aniz by musel zaplatit hned pfi odbéru zbozi. Mezi dodavatelem a odbératelem tak vznika
dohoda doby splatnosti. Mohlo by to také byt brano tak, ze sklad vlastni odbératel a zasoby
v ném patii dodavateli, proto neni dodavatel nucen za skladovani platit. Ve vysledku jsou
konsignacni sklady podobné jako metoda Just-In-Time, ale potifebu zdsob obstardva

odbératel.

3.2.4 Rizeni likvidity

Likvidita vyjadiuje schopnost podniku pfeménit aktiva na penézni prostredky a témi kryt
vcas a v pozadované podob¢ a na pozadovaném misté vSechny splatné zavazky. Likvidita je
také mira schopnosti a pfipravenosti podniku uhradit své kratkodobé penézni zavazky vcas

a v plné vysi. M&fi se pomoci pomérovych ukazateld finanéni analyzy (Cizinska, 2018).

Zakladem fizeni likvidity je opatfeni dlouhodobé vyporadani mezi pfijmy a vydaji.
Vychozim predpokladem pro efektivnéjsi fizeni likvidity je, aby mél podnik pro rizné
casové horizonty plan. Likvidnost znazorfiuje vlastnosti individualnich slozek majetku

podniku, za ucelem schopnosti zménit tyto slozky na penézni prostredky.

Likvidita podniku je pfedpokladem financni rovnovahy, tedy stability a nizkd aroveni
ukazatelt likvidity maze vést k platebni neschopnosti. Platebni neschopnost je stav, kdy
podnik neni schopen uhradit splatné zavazky v daném okamziku. Nevyhodna je i nadbytecna
likvidita, coz znamena, ze je vyssi stav obéznych aktiv, nez je potieba. Vyssi likvidita, tedy
vyssi podil aktiv s vy§Sim stupném likvidity snizuje nebezpeci platebni neschopnosti, ale
zaroven snizuje vynosnost podniku, kdy maji penize v pokladn€¢ nulovou vynosnost

(Martinovicova, 2019).

Pro hodnoceni likvidity lze pouzit ukazatele, kdy budou pouzity tfi zakladni urovné likvidity

podle autorky Scholleové (2017):

Bézna likvidita
Neékdy oznacCovana jako likvidita 3. stupn€. Posuzuje se, kolikrat obézna aktiva prevysuji
kratkodobé zavazky. Obézna aktiva, mezi které patii zasoby, pohledavky a kratkodoby

financni majetek, jsou v kratkém ¢asovém horizontu schopny pfemeénit se v hotovost a
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uhradit kratkodobé zavazky. Hodnota tohoto ukazatele by méla byt v rozmezi mezi 1,8 —

2,5.

B&sma likvidita = ObéZzna aktiva )
ezna tirvtana = Kratkodobé cizi zdroje

Pohotova likvidita

OznacCovana jako likvidita 2. stupné. Pométuje kratkodobé pohledavky a kratkodoby
finan¢ni majetek ke kratkodobym zavazkim. Podnik by mél byt schopen uhradit v§echny
své kratkodobé dluhy z disponibilni hotovosti, z prodeje kratkodobych cennych papiri a
pfeménou pohledavek v hotovost. Hodnota tohoto ukazatele by méla byt mezi hodnotou 1 —

L,5.

Pohotovd likvidite — Obéina aktiva — zasoby (10)
onotova tkvialta = o e kodobé cizi zdroje

Okamzita likvidita
OznacCovana jako likvidita 1. stupné a vyjadiuje, jak velkou cast kratkodobych zavazka je

podnik schopen splatit okamzité. Vysoky stav kratkodobého majetku je znakem

neefektivniho cash managementu. Hodnota ukazatele by se méla pohybovat mezi 0,2 — 0,5.

Finantni majetek + penézni prostredk
Okamyita likvidita = J 4 P Yooan

Kratkodobé cizi zdroje

3.2.5 Rizeni cash flow

Cash flow je oznacovano jako rozdil mezi skuteCnymi penéznimi piijmy a skuteCnymi
penéznimi vydaji. Podnik by mél byt tedy schopny zhodnocovat vlozeny kapital, aby
dosahoval zisku a mél za kazdé situace, kdy je potiebuje, dostatek penéznich prostiedki a

nebyl tak platebné neschopny.

Penézni toky neboli cash flow sledujeme ve vykazu o penéznich tocich. Tento vykaz se
pouziva zejména pro eliminaci ¢asového nesouladu mezi naklady a vydaji, dale mezi vynosy
a pfijmy, a nakonec mezi ziskem a penéznimi prostiedky. Rozvaha informuje o stavu
penéznich tokd k urCitému datu, nikoli o faktorech, které tento stav ovlivnily. Vykaz zisku a

ztrat pak zachycuje vynosy, naklady a vysledek hospodareni za ur€ité obdobi, bez ohledu na
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to, zda vznikaji pfijmy a vydaje. Vykaz o penéznich tocich informuje o pohybu penéznich

prostiedkt firmy v souvislosti s podnikatelskou ¢innosti za urcité obdobi (Veber, 2012).

Metody stanoveni cash flow

Cash flow lze stanovit dvéma zpusoby, a to konkrétné metodou piimou a nepfimou.

U piimé metody se k pocatecnimu stavu penéznich prostfedkd pfictou vSechny pfijmy za
urcité obdobi. Po odectu vydaju za obdobi je pak zjistén konecny stav penéznich prostiedka.
Vychazi se tedy pfimo ze zmén stavi penéznich prostfedku, které jsou zptisobeny finan¢né
ucinnymi hospodaiskymi transakcemi. U samostatnych prirtstkt i ibytkd penéz je s ristem
velikosti podniku a poétu transakci obtizné zji§téni, z kterého byly provedeny (Cizinska,

2018).

Neprima metoda vychazi z rozvahy a vykazu zisku a ztraty a objastiuje zalezitost nerovnosti
mezi hospodarskym vysledkem a penéznimi toky. Vykaz cash flow pomoci nepfimé metody
lze rozdélit do tfi skupin. Prvni skupina je cash flow z provozni €innosti, kam lze zaradit
piijmy a vydaje spojené s kazdodennim provozem podniku. Druha skupina je cash flow
z investiéni Cinnosti, kterd spociva v pofizovani dlouhodobého majetku a naslednym
prodejem, dale pak spociva v nakupu cennych papiri a ¢innosti souvisejici s poskytovanim
uveru. Tieti skupina je cash flow z finanéni ¢innosti, kam Ize zahrnout zmény kapitalu,

prirastek ¢i ubytek dlouhodobych dluhi a vyplaty dividend.

Vypocet cash flow neprimou metodou

Tabulka 1: Vypocet cash flow neprimou metodou

Cisty zisk

+ odpisy (12)

- prirtistek zasob

- prirtistek pohledavek

+ prirtstek kratkodobych zavazkt

Cash flow z provozni ¢innosti

- déleni zisku
- splatka dlouhodobého dluhu
Cash flow z finan¢éni ¢innosti

- prirtistek dlouhodobého majetku

Cash flow z investi¢ni ¢innosti

Cash flow celkem

Zdroj: Vlasmi zpracovdni podle Scholleovd (2017)
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Utetni principy vyzaduji vykazovat vynosy v okamziku vzniku a piifazovat k nim
souvisejici naklady, bez ohledu na pfijmy a vydaje s nimi spojené. Ve vysledku se vynosy a
naklady nemusi vzdy shodovat se skuteCnym piirustkem ¢i Ubytkem penéz. SkuteCné
finan¢ni pohyby jsou koncentrovany na penéznich uctech a neumoziiuji tak posoudit priciny
penéznich tokti. Z tohoto diivodu vznikl vykaz cash flow, ktery umoziuje oddélit penézni
prostiedky generované podnikem z dosazeného zisku a identifikovat principialni zdroje uziti
téchto penéz. Vykaz cash flow se odvozuje z Gcetnich dat a stal se jednim z hlavnich vykazi

dopliujici rozvahu a vykaz zisku a ztraty (Martinovicova, 2019).

Cash flow se pouziva predevsim podle autorky Martinovicové (2019):

e ve financni analyze pro hodnoceni financni stability podniku a pfi¢in zmén stavu
penéznich prostredki,

e pii kratkodobém planovani penéznich pfijmu a vydaju,

e pii sttednédobém a dlouhodobém sestavovani finan¢nich vyhledt podniku,

e pii hodnoceni efektivnosti investi¢nich variant finanénimi kritérii,

e jako jedna z forem stanoveni hodnoty (ocenéni) podniku.

3.2.6 Rizeni obchodnich tivéra

Obchodni uvér je takovy uvér, kdy ma odbératel moznost zaplatit dodavateli za poskytnuté
zbozi nebo sluzby az po uplynuti stanovené doby. Odbérateli neboli v tomto piipadé
dluznikovi vznika povinnost uhradit smluvenou ¢astku tedy zavazek a dodavateli tak vznika
pohledavka. VSechny tyto nalezitosti musi byt stanoveny na zakladé kupni smlouvy soucasti,

které jsou stanoveny obchodni podminky.

Vyznam obchodniho uvéru spociva v tom, ze umoziuje odbérateli opatfit potiebné zbozi
nebo sluzby i1 tehdy, nema-li k dispozici penézni prostiedky k promptnimu placeni. Pro
dodavatele to predstavuje vyznamny nastroj konkurence, zajistuje dodavateli prodej,
protoze v mnoha piipadech by dodavatel bez poskytnuti obchodniho uvéru sviij prodej
nezrealizoval. Zavazky z obchodnich vztahti jsou vyznamnym zdrojem financovani aktiv

(Pevna, 2017).

Obchodnim uvérem se rozumime odklad splatnosti zavazkd o urcity Cas, ktery se bézné
pohybuje v zavislosti na podminkach na pfislusném trhu mezi 10 az 90 dny, nékdy i

podstatné vice. Za takto poskytnuty uvér odbératel neplati zadny explicitné vyjadieny
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poplatek nebo urok, ¢imz se uvér stava atraktivnim zdrojem kratkodobého financovani.
Nabidkové ceny se mohou ménit v zdvislosti na vybraném druhu platby v ptipadé€ placena
pfedem nebo v hotovosti a pii poskytnuti napt. tfimési¢niho obchodniho uvéru (Mrkvicka,

2011).
Objem obchodniho uvéru

Firma muze svym odbératelim poskytnout obchodni ivér v omezené vysi, a to podle urcité

hranice uvéru nebo uvérového limitu.

Hranice uvéru tedy znamend maximalni ¢astku vSech nezaplacenych faktur odbératele

v urcitém okamziku, které je podnik schopen danému odbérateli pripustit.

Uvérovy limit je obdobny uvéru kontokorentnimu, kdy po zaplaceni &asti faktur se Gast
uvérového ramce uvolni a je ji mozno vyuzit k Cerpani dalSich dodavek na obchodni tvér.
Cilem stanovovani ivérovych limitd je snizeni rizika nezaplacenych faktur na minimum, ale
nechrani pfed vznikem pozdé hrazenych pohledavek. Pokud tedy odbératel pottebuje dalsi
dodavku a sviij avérovy limit vyCerpal, musi uhradit alespori ¢ast neuhrazenych faktur po

splatnosti (Mrkvicka, 2011).
Délka obchodniho uvéru

Doby splatnosti faktur nejsou vymezeny v zadné vyhlasce, proto vzdy zalezi na domluveé
mezi dodavatelem a odbératelem. Jako nejlepsi feSeni je zvolit co nejkrats§i dobu splatnosti,
aby nevznikaly pohleddvky a firma tak nemusela hradit své faktury z bankovnich avért pro
nedostatek financi. Pokud ma podnik dostatek finan¢nich prostiedku, je vhodné poskytnout
odbérateli stejnou dobu splatnosti jako u odbératele. Délka obchodniho uvéru se také méni
v zavislosti dilezitosti zakaznika, jelikoz u nového zakaznika podnik nema tolik platebnich
informaci jako u stalého zékaznika, proto je lepsi u nového zakaznika pozadovat platbu
pfedem nebo pfi pievzeti zbozi a podle dalSich uvazeni lze délku obchodniho uvéru

prodlouzit.

Pti rozhodovani o délce obchodniho uvéru musi dodavatelé volit mezi dvéma protichtidnymi

cili podle autora Mrkvicky (2011):

e maximalizace prodeje, které 1ze dosdhnout poskytnutim benevolentnich platebnich
podminek, tedy dlouhymi dobami splatnosti faktur,
e minimalizace narokl na financovani a Uvérového rizika, které naopak vyzaduji

splatnost faktur co nejkratsi.
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3.2.7 Cash Management

Rizeni penéznich prostfedki neboli cash management ptedstavuje ,, soubor cinnosti
smérujicich k permanentnimu zabezpecovani potiebné vySe penéznich prostredkii,
v potiebném case a na misté, a to pri minimdlnich nakladech spojenych se zabezpecovanim

penéznich prostredkii“ (Pevna, 2017).
Rizeni penéZnich prostiedkd se vénuje podle autorky Pevné (2017):

e fizeni stavu penéznich prostiedki a koordinaci piijma a vydaji v Case,

e fizeni struktury penéznich prostiedkt (napf. podilu pené€znich prostredki
v tuzemské ¢i zahrani¢ni meng),

e vynosnosti (penézni prostiedky v pokladné€ nepfinaseji zadny vynosovy urok,
bézné ucty jen minimalni),

e minimalizaci nakladi spojenych se ziskavanim penéznich prostiedkt (napf.
naklady spojené s prodejem cennych papirti, nakladové uroky z avern),

e minimalizaci rizika, které je s drzbou penéznich prostfedka spojeno (riziko

nedostatku penéznich prostredki, snizeni kupni sily inflaci).

Kazdy podnik potfebuje hotovost k uskuteCriovani plateb za pofizeni zdroji a sluzeb.
Hotovost je tedy jednou z hlavnich a kli¢ovych soucasti obéznych aktiv, jsou to penize, které
muze podnik vyplatit okamzité a bez jakychkoli omezeni. Mezi hotovost mizeme zaradit

mince, ménu, Seky a zustatky na bankovnich Gctech (Paramasivan, 2009).

Modely Fizeni hotovosti:

Baumoluv model

Tento model je povazovan za jeden z nejstarSich modelt v oblasti fizeni penéznich toka.
Baumoliv model vychazi z optimalizatni metody fizeni zasob. Cilem této metody je
optimalizace nakladu, které jsou piimo ¢i nepfimo vazané na vysi penéznich prostiedku.

Neptimo zavislé naklady prestavuji v tomto modelu transakéni naklady spojené s prodejem
pokladni¢nich poukazek (nebo jinych cennych papirtl). Pfimo zavislé naklady pak maji
podobu oportunitnich nakladd, v tomto piipadé uslého aroku zdrzeni pokladni¢nich

poukazek (nebo jinych cennych papirt) (Mrkvicka, 2011).
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Miller-Orruav model

Tento model podnik vyuziva v ptipad€, kdy chce zjistit, jaky ma uchovavat zastatek
penéznich toku, ale neni schopen zhodnotit kazdodenni penézni toky, tedy piijmy a vydaje,
a to za situace, kdy zustatek penéznich tokt nahodné fluktuuje. V Miller-Orroveé modelu se
pohyb penéznich prostiedkd pohybuje v urcitych mezich, kdy je stanoven dolni a horni limit.
V piipadé€, ze zastatek penéznich tokt nabude dolniho limitu, podnik za¢ne prodavat statni
pokladni¢ni poukazky nebo jiné cenné papiry, aby dostal zistatek az do bodu navratu.
V opacném pripad€, kdy zistatek nabude horniho limitu, podnik za¢ne nakupovat statni
pokladni¢ni poukazky nebo jiné cenné papiry za ucelem zbaveni se nadbyte¢nych penéznich

prostfedkd, a to az do bodu navratu.
Cash pooling

Pro efektivnéjsi fizeni hotovosti se pouziva cash pooling, ktery umoziuje koncentrovani
nadbyte¢nych penéznich prostfedki na jednom uctu s moznosti spojeni s kontokorentnim
Gvérem, aby mohly uéty dosahovat jak kladnych, tak zapornych hodnot. Ukolem cash
poolingu je zaménit decentralizované fizeni penéznich toki za centralizované fizeni
hotovosti. Tento zpusob je vyuzivan predevsim ve vétSich spole¢nostech, kde je u jedné
banky vedeno vice ucti. Cash pooling slouci penézni prostiedky z nékolika uctu a zachazi

s nimi jako s jednim, kdy jeden Gcet urci jako hlavni a ostatni jako vedlejsi.

Cash pooling Ize rozdélit z hlediska, kdy dochazi ¢i nedochazi k realnym prevodim podle
autora Mrkvicky (2011) na:

Fiktivni cash pooling - zistatek na uctech se na konci dne nezméni a banka zrealizuje pouze

fiktivni soucet. Vzhledem k hlavnimu G¢tu soucet Gétt zuroci a vyrovna.

Realny cash pooling — zistatek na vedlejSich Gctech je na konci dne nulovy, hlavni Gcet se
pak koncentruje na sjednoceny ztistatek vSech uctd. Z hlavniho Gétu se pak spocitaji uroky

a vyporadani s vedlej§imi ucty podle stavu pred vynulovanim.
Drzeni hotovosti

Drzeni hotovosti v podobé penéz v pokladné nebo na bankovnich aétech je pro podnik velmi
podstatny, jelikoz jsou penize nezbytné nutné pro hrazeni faktur za dodané zbozi nebo

provedenou sluzbu a pro rtizné poplatky jako naptiklad dané.
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Motivy drzeni hotovosti

Transakéni motiv

Hotovost musi mit podnik hlavné z divodu provadéni obchodnich transakci, jinak feCeno
k transakénim ukoniim podniku, kdy je potfeba mit penézni prostfedky k dispozici na
placeni faktur. Pokud spole¢nost nema dostatek hotovosti, musi si mnohdy zazadat o uvér

nebo musi prodat ¢ast cennych papirt.
Bezpecnostni motiv

Bezpecnostni motiv Gzce souvisi s pfedchozim motivem, kdy pfijmy a vydaje hotovosti
nejsou synchronizované a jsou nepiedvidatelné. Stanovena cast financniho majetku musi
slouzit jako rezerva pro nahodilé, neoCekavané odchylky od predpokladaného vyvoje
ptichozich a odchozich plateb. Rezerva predstavuje bezpeCnostni zistatek, pficemz plati, ze
¢im méne jsou toky hotovosti odhadnutelné, tim vétsi bezpeCnostni ziistatek je tieba

uchovdvat (Reznakova, 2010).
Spekulac¢ni motiv

Spekulacni motiv souvisi s drzenim penéznich prostfedkd na mimofadnou akci, ktera se
podniku muze naskytnout a koupé je velice vyhodna. Hotovost ale neposkytuje podniku

pozadovany vynos, proto radéji pouzije uveér nebo rozproda vysoce likvidni cenné papiry.
Naklady na drzeni hotovosti

Hotovost, kterd je drzena na béznych uctech, pfinasi jen minimalni zhodnoceni a nepfimo
zpusobuje pokles rentability investovaného kapitalu. Z toho diivodu je tedy ve smyslu teorie
naklad( uslé prilezitosti nakladem drzeni hotovosti usly vynos z alternativniho pouziti
volnych penéznich prostiedkul, jehoz se vedeni podniku vzdava rozhodnutim ponechat

penézni prostiedky v méné vynosné formé aktiv (Reziidkova, 2010).

Pokud tedy firma nema dostatek penéznich prostiedki, je nucen prodat obchodovatelné
cenné papiry nebo pozadat o uvér. S tim jsou spojené ndklady a v pripadé Cerpani tveru se

pak jedna o uroky a dalsi poplatky spojené s vedenim uctu.
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3.3 Financni analyza

Finanéni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni finan¢ni situace podniku. Pomaha
zjistit, zda je podnik dostate¢né ziskovy, zda ma vhodnou kapitalovou strukturu, zda
efektivné vyuziva sva aktiva, zda je schopen splacet své zavazky vcas a tadu dalSich
skutecnosti. Kontrola finan¢ni situace podniku pomaha manazeram spravné se rozhodovat
pfi ziskavani finan¢nich zdrojd, a to pfi stanoveni optimalni finan¢ni struktury, pii alokaci
volnych penéznich prostfedkd, pii poskytovani obchodnich avért, pfi rozdélovani zisku

apod. (Knapkovd, 2017).

Finan¢ni analyza dale slouzi pro ziskani informaci pro budouci vyvoj firmy. Vybrané
finan¢ni ukazatele odhaluji, jaky byl vyvoj firmy a manazer ma moznost finan¢ni fizeni
zlepsit. Informace o finan¢ni situaci podniku nejsou dulezité jen pro podnik samotny, ale
také pro spoleCnosti, které s danym podnikem obchoduji, dile pak pro investory, statni
instituty, zaméstnance, auditory a mnoho dalSich. Aby byl podnik schopen zhodnotit
finan¢ni analyzu, musi ziskat potfebné udaje v ucetnich vykazech, a to konktrétné v rozvaze,
vykaze zisku a ztrity a v prehledu o penéznich tocich. Informace Ize ziskat také ve vyrocnich

zpravach, od finan¢nich manazer(, auditorti a u mnoha dalsich zdroju.

V prvni ¢asti finanéni analyzy bude poukazéano na horizontalni a vertikalni analyzu, ddle pak
budou vysvétleny pomérové ukazatele, mezi které Ize zaradit ukazatele rentability, likvidity,
aktivity ¢i zadluzenosti. V zavéru finan¢ni analyzy budou popsany bankrotni modely, pro

lep§i komparaci s konkurencnimi spole€nostmi a 1ze tak zjistit finan¢ni situaci spole€nosti.
3.3.1 Horizontalni a vertikalni analyza

Horizontalni analyza

Horizontalni analyza je finan¢né-analytickd metoda, ktera se také pouziva pod ozna¢enim
analyza Casovych tad, jelikoz se pocita v rozvaze nebo ve vykazu zisku a ztrat podniku po
fadcich. Jedna se o analyzu vyvoje finan¢nich ukazatelG v zavislosti na Case (Kalouda,

2019).

Tuto techniku Ize vyuzit meziro¢n€, kdy se srovnavaji dvé po sobé jdouci obdobi, nebo za
nékolik ucetnich obdobi a lze ji provadét dvéma zakladnimi zptsoby, kdy se sleduje podle

Scholleova (2017):
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e relativni rast hodnoty polozky rozvahy nebo vykazu zisku a ztraty, tedy poméfuje

hodnotu v obdobi n k hodnoté v minulém obdobi (n — 1),

e absolutni rast hodnoty polozky rozvahy nebo vykazu zisku a ztraty, tedy sleduje

rozdil polozky v obdobi n a n — 1; provadi rozdilovou analyzu.

Vzorce:

Absolutni zména = ukazatel n — ukazatel (n — 1) (13)

Relativni (procentni)zména = absolutni zména/ukazatel (n — 1) * 100  (14)

Vertikalni analyza

Vertikalni analyza neboli analyza po sloupcich sleduje pomér polozek v rozvaze, nebo ve
vykazu zisku a ztraty vzhledem k hlavni velicin€. Sleduje tedy vyvoj firmy na zakladé
jednotlivych polozek ucetnich vykazt a dale pak strukturu majetku, kapitalu a tvorby zisku

a to, zda nastava néjaky vyvoj.

Cilem vertikdIn{ analyzy je ur€it podle Scholleova (2017):

e podil jednotlivych majetkovych slozek na celkovych aktivech,
e podil jednotlivych zdroji financovani na celkovych pasivech,

e podil jednotlivych polozek vysledovky na trzbach.

Vzorec:

Podil na celku = ukazateln /suma ukazatelin (15)

3.3.2 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou zakladnim nastrojem finan¢ni analyzy, kdy jsou vyuzity ucetni
vykazy a lze touto analyzou ziskat potfebné informace o financnim zdravi podniku. Je
pouzito mnoho polozek z rozvahy, vykazu zisku a ztraty a cash flow v rizném poméru a tim
lze sestavit fadu pomérovych ukazateli. Mezi ty nejzakladnéjsi ukazatele patfi ukazatele

rentability, likvidity, aktivity, zadluzenosti a kapitalového trhu.
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3.3.3 Ukazatele rentability

Rentabilita neboli ziskovost méfi schopnost podniku nabyvat zisku za pomoci vyuziti

vloZzeného kapitalu a tim je podnik schopny utvofit nové zdroje. Cim vyssi budou ukazatele

vvvvv

Rentabilita aktiv

Rentabilita aktiv znazornuje, do jaké miry se dafi podniku z dostupnych aktiv generovat zisk
a kolik penéznich jednotek zisku bylo vytvotreno z kazdé jedné penézni jednotky vlozenych
zdroji financovani (Cizinska, 2018).

Zisk (16)
Celkova aktiva

Rentabilita aktiv (ROA) =

Rentabilita vlastniho kapitalu

Tento ukazatel je sledovan zejména vlastniky, ktefi se na zakladé miry zhodnoceni
investovaného kapitalu rozhoduji o dalSim ponechéani vytvofeného ¢i vlozeného kapitalu
v podniku, pfipadné o vyplaceni vytvoreného zisku formou podilu, ptipadn€ o odprodeji

svého podilu (Reznakova, 2012).

Rentabilita vlastniho kapitalu ukazuje, kolik c¢istého zisku pfipada na jednu korunu

investovanou vlastniky spolecnosti (Scholleovd, 2017).

Cisty zisk (17)

Rentabilita vlastniho kapitilu (ROE) = Viastni kapital

Rentabilita trzeb

Ukazatel rentability trzeb udava, kolik korun podnik vytvofi z jedné koruny trzeb. Pokud se
tento ukazatel nevyviji dobfe, lze predpokladat, ze ani v ostatnich ukazatelich nebude situace

dobra (Scholleova, 2017).

. . Zisk
Rentabilita trzeb (ROS) = Celkové triby (18)
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Rentabilita investovaného kapitalu
Tento ukazatel hodnoti vynosnost dlouhodobého cizitho a vlastniho kapitdlu, ktery

spolecnost vlozi do majetku podniku.

Zisk
Dlouhodoby kapital

Rentabilita investovaného kapitalu (ROI) = (19)

3.3.4 Ukazatele likvidity

Likvidita vyjadiuje schopnost podniku pfeménit sva aktiva na penézni prostfedky, jak jiz
bylo uvedeno v kapitole 3.2.4. V této kapitole jiz byl vysvétlen samotny pojem likvidita a
jeji tfi zékladni ukazatele, kterymi jsou bézna likvidita, pohotova likvidita a okamzita

likvidita.

3.3.5 UkKkazatele aktivity

Ukazatele aktivity poskytuji informace o tom, jak efektivné se ve firmé hospodafi s aktivy,
tedy s majetkem, pohleddvkami a zdsobami. Jednd se o schopnost podniku vyprodukovat
hodnotu vlozeného majetku. Ukazatel aktivity se zaobira obratovosti neboli po¢tem obratt

a dobou obratu.

Obratovost informuje o poctu obratek za urcité obdobi, tedy kolikrat prevySuji rocni trzby
hodnotu polozky uéetnich vykazi. Cim vy$si je podet obratek, tim kratsi dobu je majetek
vazan a obvykle se zvySuje zisk. Ukazatel doby obratu vyjadfuji primérnou dobu trvani
jedné obratky majetku. Tato doba by méla byt co nejkratsi, aby se zvysil pocet obratek
(Scholleova, 2017).

Obrat aktiv

Obrat aktiv uddva, kolikrat se celkova aktiva podniku obrati za rok, tedy kolikrat se vrati

v trzbach. Tento ukazatel by se mél pohybovat okolo hodnoty 1.

0b Ktiy — Celkové trzby
rat Aty = iva (20)

Obrat zasob

Obrat zasob udava, kolikrat za rok se zasoby pfeméni v ostatni formy ob&ézného majetku,

a to az po prodej hotovych vyrobkt a op€tovny nakup zasob (Scholleovd, 2017).

38



Obrat 73 b_Celkovétriby
rat zasob = Zasoby (2D

Doba obratu zasob

Doba obratu zasob udava, za jakou dobu firma primérné proda své zasoby, tedy jak dlouho
jsou zasoby vazany v podobé penéznich prostfedkd. Tento ukazatel znazortiuje, za kolik dni
se zasoby preméni v hotovost.

Zasoby (22)
——— x 360
Celkové trzby

Doba obratu zasob =

Obrat pohledavek

Obrat pohledavek udava, jak rychle jsou pohledavky podniku prfeménény na penézni

prostiedky.

Celkové trzby (23)

Obrat pohledavek = Pohledavky

Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek jinak feCeno pramérna doba inkasa pohledavek, vypovida o tom,
jak dlouho je majetek v podniku vazan ve formé pohledavek, tedy za jak dlouho pohledavky
v pruméru splaceny. Jestlize je doba inkasa pohledavek prili§ dlouha, mize v kone¢ném
dusledku vést k druhotné platebni neschopnosti (Rickova, 2019).

Pohledavky 360
Celkové triby x (24)

Doba obratu pohledavek =

Doba obratu zavazku

Doba obratu kratkodobych zavazkt ukazuje, za kolik dni jsou v praiméru uhrazeny faktury

podniku.

Doba obratu sivarks _ Kratkodobé zavazky 360 55
oba obratu zdvazki = —-——— — x (25)
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3.3.6 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti vyjadfuji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji firmy, tedy do jaké
miry je podnik financovan cizimi zdroji. Ukazatele dale hodnoti schopnost firmy vyuzivat

k financovéni provozu a rozvoje cizi kapital.

Urcita mira zadluZeni je obvykle pro podnik uzitecna z divodu, ze cizi kapital je levné&jsi
nez vlastni. Je to dano tim, Ze uroky z ciziho kapitalu snizuji danové zatizeni podniku,
protoze urok jako soucast nakladi snizuje zisk, ze kterého se plati dané (Knapkova, 2017).

Celkova zadluzenost

Celkova zadluzenost predstavuje, jaka cast celkovych aktiv je financovana cizimi zdroji.
Pokud je hodnota tohoto ukazatele vysoka, znamena to vysokou zadluzenost podniku a tim

1 vysoké finan¢ni riziko.

, . Cizi zdroje 26
Celkova zadluZenost = i (26)
Aktiva celkem

Mira zadluzenosti

Mira zadluzenosti poméfuje kapital véfitelt a kapital vlastnikd. Jde tedy o kliovy ukazatel
v ramci analyzy zadluzenosti, protoze pravé nastavena proporce mezi cizim a vlastnim
kapitalem zasadn€ ovliviiuje miru finan¢niho rizika spojeného s podnikatelskou Cinnosti.

Tento ukazatel byva vyuzivan bankami pfi rozhodovani o poskytnuti uvéru (Pevna, 2017).

Mi dlus [ = Cizi zdroje
T ZAATUZEROSEL = U o stni kapital (27)

Urokové kryti

Ukazatel urokového kryti udava, kolikrat je zisk vy$si nez uroky. Ukazuje tedy jak velky je
bezpecnostni polstai pro veéfitele. Neschopnost platit trokové platby ze zisku muze byt

znakem bliziciho se upadku.

Zisk pred zdanénim a uroky (28)

Urokove krytt = ——— S ladové troky

3.3.7 Bankrotni modely

Bankrotni modely slouzi firmé ke zjisténi, zda neni v nejbliz§i dobé ohrozena bankrotem,

jelikoz kazda firma, které hrozi bankrot, uz né€jaky ¢as pred nim vykazuje urcité znamky pro
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bankrot charakteristické. Mezi ty nejbéznéjsi potize patti napiiklad problém s béznou

likviditou, s vysi pracovniho kapitalu, nebo s rentabilitou vlozeného kapitalu.

3.3.8 Altmanova analyza

Altmanova analyza neboli Altmantv index hodnoti podnik z pohledu finan¢niho zdravi a je
pocitan pomoci Z-score, které obsahuje soucet péti pomérovych ukazatell, a to naptiklad
ukazatel rentability, likvidity a zadluzenosti. Kazdému ukazateli je pak pfifazena urcita vaha.
Altmantv index s pomérné velkou spolehlivosti dokaze odhalit blizici se bankrot podniku a
také dokaze odhalit podniky, u kterych je bankrot nepravdépodobny. Tento model se da
spocitat dv€ zpusoby, a to pro akciové spolecnosti neboli vefejné obchodované a spolecnosti

s ru¢enim omezenym neboli vefejné neobchodované.

Altmanuv index pro verejné neobchodované:
Z=0717%xX; +0,847 X X, + 3,107 X X3 + 0,42 X X, + 0,998 X X5  (29)
Vysvétlivky:
X, - cisty pracovni kapital/aktiva,
X, - nerozdéleny zisk minulych let/aktiva,
X3 - zisk pred zdanénim a uroky/aktiva,
X4 - vlastni kapitdl/cizi zdroje,

X5 — trzby/aktiva.

Situace podniku:

Z>1299 v takovém pfipad¢ je podnik finan¢né¢ zdravy a nehrozi bankrot,
1,81 <Z<2,99 podnik se nachazi v ,,Sedé zon€“, vysledek neni prokazatelny,
7 < 1,81 v této situaci neni podnik finan¢né zdravy a hrozi bankrot.

Altmanuyv index pro verejné obchodované:
Z=12xX;+14xX,+33XxX3+06X%XX,+1XX;g (30)
Vysvétlivky:

X, — cisty pracovni kapital/aktiva
X, - nerozdéleny zisk minulych let/aktiva,

X3 - zisk pred zdanénim a uroky/aktiva,
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X, - trZni hodnota viastniho kapitdalu/iicetni hodnota celkovych zavazku,

Xg — trzby/aktiva.

Situace podniku:

Z>29 v takovém piipadé€ je podnik finanéné zdravy a nehrozi bankrot,
1,2 <Z<2,9 podnik se nachazi v, Sedé zoné*, vysledek neni prokazatelny,

7Z<1,2 v této situaci neni podnik finanéné€ zdravy a hrozi bankrot.

3.3.9 Index INOS

Index IN neboli index duvéryhodnosti je jeden z nejspolehlivéjsich indexi a jeho Gspésnost
predpovedi budouciho vyvoje je na tirovni 80 %. Index slouzi pro zjisténi finan¢niho zdravi

dodavatele ¢i odbératele, pokud uvazuje podnik o ptipadné spolupraci.

aktiva EBIT EBIT
INO5 = 0,13 X ———+ 0,04 X — — + 3,97 X -
cizi zdroje nakladové uroky aktiva

+ 0,21

triby ob&znd aktiva (31)
— + 0,09 X — -
aktiva kratkodobé zavazky

Ocekavany vyvoj:
INO5 < 0,9 firma mifi k bankrotu (pravdépodobnost 86 %)

0,9 <INO5< 1,6 podnik se dostava do ,.Sedé zony*
INOS5 > 1,6 podnik vytvafi hodnotu (pravdépodobnost 67 %)

Pfi vypoctu indexu je problémem, pokud je firma nezadluzena nebo zadluzena velmi malo
a ukazatel nakladového kryti je velké Cislo. Pro tuto situaci se doporucuje pii vypoctu INOS
omezit hodnotu ukazatele EBIT/iirokové kryti na hodnotu ve vysi 9. Velkym pfinosem téchto
ukazateli je jednoduchost a odstranéni subjektivity pfi vybéru ukazateld a jejich

vyznamnosti (Scholleovd, 2017).
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4 Vlastni prace

V této casti diplomové prace jsou aplikovana teoretickd vychodiska na konkrétni
spolecnosti, u které byla provedena finan¢ni analyza a zhodnoceni fizeni platebni schopnosti.
Na zavér praktické ¢asti bylo provedeno porovnani a okomentovani finan¢nich ukazateld

s oborove piibuznymi spole¢nostmi.

4.1 Predstaveni spolecnosti XY, a.s.

Analyzovana spole¢nost byla vybrana predevsim pro jeji velikost jak z pohledu obratu,
aktiv, poCtu zaméstnancu, ale také riiznorodosti vyroby. Spole¢nost je veskerymi parametry
hodnocena jako ,,velky podnik®“ viz tabulka ¢. 2 zékladnich dat a byla vybrdna jako velmi
vhodna a zajimava pro finan¢ni analyzu. Zaroven byly od vedeni spole¢nosti poskytnuty

veskeré informace mnou pozadané.

Spole¢nost sidli ve StfedoCeském kraji, ve mésté do 5 000 obyvatel a je 100 % vlastnéna
Ceskym majitelem. Pocatky jeji vyroby ve mésté se datuji od roku 1938. Po roce 1989 byla
jako statni podnik privatizovana soukromym vlastnikem, kterému se podafilo postupnymi
kroky zvétsit podnik z lokalniho vyznamu na spolecnost, ktera patti do TOP 50 nejvétSich
spolegnosti v Ceské republice. Jelikoz se jedna o tak velkou spolenost, dosahuji jeji hodnoty

az miliard korun.
Spole¢nost ma pét divizi. Ctyii vyrobni divize se zabyvaji zpracovanim pozinkovanych a
hlinikovych svitkl, ze kterych se vyrabi riznorodé polotovary pro své zakazniky s pripadnou

povrchovou upravou. Spole¢nost ma 1 vlastni koncovy produkt, ktery nabizi v oblasti B2C.

Tento produkt nabizi pod svoji obchodni znackou.
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Obrdzek 1: Produkty spolecnosti XY, a.s.

Zdroj: Vlastni zpracovdni

Jedna divize zpracovava jakykoli hlinikovy odpad, ze kterého vyrabi slitiny a pfedslitiny pro

slévarensky prumysl. Vyznam této divize v souCasné dobé vyrazn€ roste, protoze je

dilezitym Cinitelem v ramci cirkuldrni ekonomiky, respektive dlouhodobé udrzitelnosti.

Tabulka 2: Zdkladni iidaje spolecnosti XY, a.s. za obdobi 2016-2020

31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020
Obrat spolecnosti 5038 062 6516 441 6585010 6619 987 6 542 248
Pocet zaméstnancu 441 480 492 521 549
EBITDA 396 632 367 439 334 230 340 843 469 646
Hospodarsky vysledek pred zdanénim 310585 263795 166676 141456 253401
AKTIVA CELKEM 2 825 484 4224 756 4194 594 3983018 4445 196
ObéZna aktiva 1582372 2 872 603 2 071 404 1906 877 2396 676

Zdroj: Viasmi zpracovdni dle internich informact
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4.2 Vybrané ukazatele financni analyzy spolecnosti XY, a.s.

Pro analyzu finan¢niho zdravi a platebni schopnost spole¢nosti XY, a. s. byla pouzita data a

informace z vyro¢nich zprav z let 2016 az 2020.
Analyza finan¢niho zdravi byla provedena nasledovné:

e horizontdlni analyza — absolutni a procentni zména,
e vertikdlni analyza,

e analyza pomérovych ukazateld,

e pracovni kapitdl a jednotlivé slozky,

e Altmanuv index bankrotu.

Pro jednotlivé vypocty byly pouzity vzorce uvedené v teoretické Casti této diplomové prace.
Pro okomentovani finan¢nich ukazateli a zhodnoceni finanéniho fizeni byly vyuzity

rozhovory s nejvyssim vedenim spole¢nosti a zaméstnanci finan¢niho oddéleni.

4.2.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza se zabyva zménou jednotlivych polozek vykazi v Case, a to konkrétné
priristkem ¢i ubytkem. Pfi vypocCtu absolutni zmény, ktera je zaznamenana v tabulce ¢. 3
byl pouzit vzorec (13) a procentni zména byla vypoctena pomoci vzorce (14). Hodnoty
procentni zmény jsou také uvedeny v tabulce €. 3. Vyvoj horizontdlni analyzy bude sledovan
pro polozky dlouhodobého majetku, obéznych aktiv, Casového rozliseni, vlastniho kapitalu

a cizich zdroju.

Dlouhodoby majetek zahrnuje v rdmci dlouhodobého hmotného majetku pozemky, stavby,
soubory samostatnych movitych véci jako jsou naptiklad dopravni prostfedky, vyrobni
linky, stroje a mnoho dalsiho. V roce 2020 byly nakoupeny osobni a nikladni automobily a
vyznamny nakupem byla pfedevSim pristavba haly. Vyznamnymi nakupy byly roce 2019
profilovaci linka, v roce 2018 to bylo technické zhodnoceni lakovaci linky, paketovaci lis a
podélna delici linka. V predchozim roce byla pofizena vyrobni a administrativni hala, dale
pak briketovaci a délici linka. V roce 2016 vzrost dlouhodoby majetek o stavbu novych hal,
pece, lici pasy a odsavani do hutniho provozu, ddle byla postavena profilovaci vyrobni linka

a byly pofizeny automobily a vysokozdvizné voziky. V ramci dlouhodobého nehmotného
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majetku jsou zahrnuty naptiklad ocenitelnd prava, software, kdy vyznamnymi nakupy ve

vSech letech bylo rozsifeni informacniho systému.

Obézna aktiva zahrnuji zasoby, pohledavky a penézni prosttedky, které tvofi ceniny, penize
v hotovosti a na bankovnich uctech. Nejvét§si cast pohledavek tvofi pohledavky

z obchodnich vztaht, kdy naptiklad v roce 2019 presahla jejich hodnota 500 mil. korun.

Narust vlastniho kapitalu spoleCnosti je ovlivnén predevS§im velmi pfiznivymi
hospodarskymi vysledky, které presahuji miliony korun. Mensi ¢ast vlastniho kapitalu také
zavisi na velikosti zdkladniho kapitdlu, ktery se skladd z 2001 ks akcii na jméno
v zaknihované podobé s nomindlni hodnotou 116 500 Kc¢/ks. Ve vsSech letech byl zisk

preveden na ucet nerozdéleného zisku minulych let.

Cizi zdroje obsahuji rezervy a zavazky, a to predev§im zavazky k uvérovym institucim tedy
k bankovnim institucim a zdvazky z obchodnich stykt, tedy zavazky vic¢i dodavatelim.
V roce 2020 byly spole¢nosti vydany zaméstnanecké dluhopisy v celkové hodnoté 25 mil.
K¢. Hodnota zavazka se zvysuje napiiklad o riziko urokt z prodleni.

v

Casové rozliSeni aktiv zahrnuje naklady pristich obdobi, jednd se zejména o poplatky za
informacéni systém. Dale pak piijmy pfistich obdobi, kdy za rok 2020 byla spolecnosti
nabidnuta sleva od dodavatele plechti a za rok 2019 Cinily zejména pfijmy ze zajisténi
komodit. V roce 2018 to byla sleva od dodavatele technickych plynii a za rok 2017 zahrnuji

pfijmy pfistich obdobi bonusy dodavatelii za vstupni suroviny.

Casové rozlideni pasiv zahrnuji vydaje piistich obdobi, do kterych lze zafadit zejména Groky
strzené v pristim obdobi, faktury za elekttinu a plyn a také ocekavané bonusy za roc¢ni odbér
zakaznikim. Ve vsech letech kromé roku 2020 se do vydaju pfristich obdobi zafazuji

stravenky.

Tabulka 3: Horizontdlni analyza spolecnosti XY, a.s. za obdobi 2016-2020

Aktiva celkem 1399 272 49,52% -30 162 -0,71% -211 576 -5,04% 462 178 11,60%
Dlouhodoby majetek 155 988 13,08% 771772 57,22% -50231 -2,37% -25 757 -1,24%
Obé7nd aktiva 1290 231 81,54% -801199|  -27,89% -164 527 -7,94% 489 799 25,69%
Casové rozliseni -46 947|  -93,46% =735 -22,39% 3182) 124,88% -1864| -32,53%
Pasiva celkem 1399 272 49,52% -30 162 -0,71% -211 576 -5,04% 462 178 11,60%
Vlastni kapital 216 743 15,07% 175 936 10,63% 150 827 8,24% 245 097 12,37%
Ciz zdroje 1170 126 84,47% -197 076 -71,71% -373380| -15,83% 213 566 10,76%
Casové rozliseni 12 403 526,67% -9022| -61,13% 10977 191,37% 3515 21,03%

Zdroj: Viasmi zpracovani dle iicetich vykazi
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Nejvyssi zména je zaznamendna u bilanéni sumy mezi lety 2016 a 2017, kdy byl jak
dlouhodoby majetek, tak predev§im obézna aktiva velmi navySena. S tim koresponduje
zvySeni cizich zdroju na strané€ pasiv. Tato vyrazna zména je zpusobena financovanim
akvizice v zahrani¢i, kterou realizovala matefska spoleCnost vroce 2017. Pro toto

financovani nacerpala spolecnost nové uvéry u bankovnich instituci.

Nejvétsim zlomem byla v letech 2018-2017 zména mezi dlouhodobym majetkem a
obéznymi aktivy, kdy pohledavka za matefskou spole¢nosti z roku 2017 byla modifikovdna

na institut tzv. tichého spolecnika.

V meziobdobi let 2019-2018 lze vidét nejvetsi zmeénu u cizich zdroji v podobé snizeni
zavazkl vicCi Gveérovym institucim stejné jako v meziobdobi 2018-2017. Souctem téchto
hodnot lze zjistit, ze spoleCnosti se za dva roky podafilo splatit témét polovinu akvizi¢niho
uvéru zroku 2017. V poslednim sledovaném obdobi je vypoctena nejvétsi zména u
obéznych aktiv, kterou zpusobil narist vstupnich cen surovin. Toto zvySena cen mélo vliv
na hodnotu zasob a nasledné hodnotu pohledavek, jelikoz spole¢nosti se dafilo vyssi vstupni
ceny promitnout do prodejnich cen. Obézna aktiva jsou profinancovana z ¢asti provoznim

uvérem a z Casti ziskem za sledovany tcetni rok 2020.

4.2.2 Vertikalni analyza

Cilem vertikalni analyzy je urcit, jak se jednotlivé polozky rozvahy podilely na celkové sumé
aktiv nebo pasiv. Pro vypocet byl pouzit vzorec (15) a hodnoty jsou zaznamenany v tabulce

¢. 4. U této analyzy budou sledovany stejné polozky jako u analyzy horizontalni.

Tabulka 4: Vertikdlni analyza spolecnosti XY, a.s. za obdobi 2016-2020

2016 2017 2018 2019 2020
Aktiva celkem 100,00%| 100,00% 100,00% 100,00%| 100,00%
Dlouhodoby majetek 42,22% 31,93% 50,56% 51,98% 46,00%
Obézna aktiva 56,00% 67,99% 49,38% 47,88% 53,92%
Casové roziseni 1,78% 0,08% 0,06% 0,14% 0,09%
Pasiva celkem 100,00%| 100,00% 100,00% 100,00%| 100,00%
Vlastni kapital 50,89% 39,17% 43,64% 49,75% 50,09%
Cizi zdroje 49,03% 60,49% 56,22% 49,83% 49,46 %
Casové roziseni 0,08% 0,35% 0,14% 0,42% 0,46%

Zdroj: Viasmi zpracovani dle iicetich vykazi

Z tabulky ¢. 4 vyplyva, ze spolecnost béhem sledovaného obdobi, tedy poslednich 5 let

zasadn€é neméni podil obéznych aktiv a zaroven i1 samostatné financovani svého majetku.
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Pouze v roce 2017 doslo k vyrazné zméné jak u obéznych aktiv, tak u cizich zdroji z divodu
financovani akvizice viz vySe v kapitole horizontdlni analyza. Z grafu €. 1 je patrné, Ze na
konci roku 2017 se podil obéznych aktiv velmi zvysil, ale postupné stabilizaci Ize sledovat,

ze v roce 2020 je podil podobny jako v roce 2016.

Graf 1: Vyvoj aktiv v spolecnosti XY, a.s. za obdobi 2016-2020

Vertikalni analyza - sloZeni aktiv

120%
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80%
60%

40%
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0%
2016 2017 2018 2019 2020

Dlouhodoby majetek  m Ob&ind aktiva  m Casové rozlideni

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle uicetnich vykazii

Dalsi trend Ize vypozorovat v grafu €. 2, ve kterém Ize vidét, Ze vedeni spoleCnosti preferuje
stabilni stav cizich zdroju, ktery se po vyrazném zvySeni podilu v roce 2017 podafilo
postupné snizit na preferovanych 50 %. Tento trend, potvrdil i finan¢ni feditel spolecnosti
s tim, ze preferovanych 50 % je bezpecné optimum pro vedeni spolecnosti, tak aby dosdhla

stability na trhu za téméf byla kazdé situace.
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Graf 2: Vyvoj pasiv spolecnosti XY, a.s. za obdobi 2016-2020

120%
100%
80%
60%
40%
20%

0%

2016 2017

Vlastni kapital

2018

M Cizi zdroje

Vertikalni analyza - sloZeni pasiv

2019

m Casové rozligeni

2020

Zdroj: Vlastni pracovdni dle ucetnich vykazii

4.2.3 Analyza pomérovych ukazatelu

V této kapitole jsou uvedeny vybrané pomérové ukazatele financni analyzy v obdobi péti

let. Podkladova data jsou z Cerpana z uCetnich vykazii a z dat poskytnutych vybranou

spolecnosti.

4.2.4 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability viz tabulka ¢. 5 ukazuje, ze podnik je ve vSech pozorovanych letech

vydeéleCny. Z nize uvedenych ukazatell je patrné, ze spolecnost nema zadny znacny rust, ale

ani propad.

Tabulka 5: Ukazatele rentability spolecnosti XY, a.s. za obdobi 2016-2020

v tis. K¢ 2016 2017 2018 2019 2020
Provozni vysledek hospodateni 324282 277 722 224 892 217 848 352294
Aktiva celkem 2825484 4224756| 4194594 3983 018| 4445196
ROA v % 11,48 % 6,57 % 5,36% 5,47 % 7,93 %
'VH bézného ucetniho obdobi 255 887 213 626 134 431 111 774 214393
Vlastni kapital 1437906 1654649| 1830585 1981412| 2226509
ROE v % 17,80 % 12,91% 7,34% 5,64 % 9,63 %
Provozni vysledek hospodateni 324282 277 722 224 892 217 848 352294
Trzby 4967319| 6427538] 6463793| 6505279 6423148
ROS v % 6,53 % 4,32% 3,48% 3,35% 5,48 %

Zdroj: Vlasmi zpracovdni dle ucemich vykazii
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Pro vypocet ukazatele rentability aktiv (ROA) byl v Citateli pouzit provozni vysledek
hospodareni (EBIT). Nejlepsi vynosnost aktiv byla v roce 2016 ato 11,48 %, jelikoz v tomto
roce byla hodnota aktiv nejnizsi oproti ostatnim rokiim. Nejhorsi vynosnost pak v roce 2018
a 2019, coz poukazuje na mensi uspéSnost hospodafeni s majetkem, jelikoz v téchto letech
byla hodnota aktiv velmi vysoka z divodu dlouhodobé pohledavky matefské spole¢nosti
a zaroven se obchodnimu tymu spolecnosti nepodarilo prodavat produkty s tak vysokou
marzi.

Rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE) méla podobny vyvoj jako rentabilita aktiv. Pti vypoctu
tohoto ukazatele bylo pocitano s hodnotou vysledku hospodateni bézného ucetniho obdobi
(EAT). Nejvétsich hodnot podnik dosdhl v roce 2017, kdy 1 K¢ vlozeného kapitalu ptinesla
0,178 K¢ zisku. V ostatnich letech rentabilita klesa, a to z divodu kazdoro¢niho narustu

nerozdé€leného zisku minulych let, jelikoZ tato polozka zvySuje hodnotu vlastnich zdroju.

ROE je ve vSech letech vys$si nez ROA, coz znamena, ze spoleCnost efektivné vyuziva cizi

zdroje a zvySuje tak vykonnost vlastniho kapitalu.

Rentabilita trzeb (ROS) hodnoti uspésnost podnikani a Ize tedy zjistit dosahovanou ziskovou
marzi. Pro vypocet byl v Citateli pouzit opét zisk pfed zdanénim a uroky (EBIT). Tento
ukazatel ma obdobné jako u rentability aktiv nejvyssi hodnotu v roce 2016, z divodu nizkou
hodnotou aktiv. V tomto roce podnik vykazuje nejvyssi ziskovost a na 1 K¢ tedy pfipada
0,0653 K¢ zisku. V dalsich letech doslo ke snizeni rentability z divodu navySeni trzeb, které
byly disledkem velkych investic v pfedchozich letech. Pricinou zvyseni rentability trzeb je

v roce 2020 uspésné prosazeni vyssich prodejnich cen obchodnim tymem spole¢nosti.
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Graf 3: Vyvoj ukazatele rentability spolecnosti XY, a.s. za obdobi 2016-2020
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Zdroj: Vlasmi zpracovdni dle ucemich vykazii

4.2.5 Ukazatele likvidity

V tabulce €. 6 je predstaven vyvoj vSech stupni likvidity ve sledovaném obdobi 2016 az
2020. V ukazateli okamzité likvidity byly vyuzity nejvice likvidni slozky, tedy kratkodoby

finan¢ni majetek obsahujici penézni prostredky na bankovnich uctech a v pokladné.

Tabulka 6: Ukazatele likvidity spolecnosti XY, a.s. za obdobi 2016-2020

v tis. K& 2016 2017 2018 2019 2020
Obén4 aktiva 1582372| 2872603 2071404| 1906877 2396676
Kratkodobé zavazky 1099 195 1546 602| 1446130 1207379 1158305
Béznd likvidita 1,44 1,86 1,43 1,58 2,07
Obén4 aktiva 1582372| 2872603 2071404| 1906877 2396676
ZAsoby 962355 1290991 1228076| 1123077| 1033305
Kratkodobé zavazky 1099 195 1546 602 1446130 1207379 1158305
Pohotovi likvidita 0,56 1,02 0,58 0,65 1,18
Finanéni majetek + penéni prostiedky 1879 38 604 37785 34997 30 574
Kratkodobé zavazky 1099 195 1546 602 1446130 1207379 1158305
Okamzit4 likvidita 0,002 0,025 0,026 0,029 0,026

Zdroj: Vlasmi zpracovdni dle ucemich vykazii

Doporucena hodnota bézné likvidity je v rozmezi 1,8 — 2,5. V letech 2017 a 2020 jsou
hodnoty v rozmezi doporu¢ovanych hodnot, coz znamena, ze pokud by spole¢nost pfeménila
vSechna sva obézna aktiva na penézni prostfedky, byla by schopnd uhradit své kratkodobé
zavazky. V roce 2017 se ukazatel zvysil z divodu navySeni dlouhodobych pohledavek.

V roce 2016, 2018 a 2019 jsou hodnoty nizsi nez 1,8, coz je pod hranici doporu¢ované
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hodnoty a tato zména je zpusobena predev§im vySSimi kratkodobymi zavazky vuci

bankovnim institucim a dodavatelam.

Doporucena hodnota likvidity pohotové je 1 — 1,5. V tomto rozmezi se podnik pohyboval
pouze v letech 2017 a 2020. V téchto letech by byl podnik schopny splatit své kratkodobé
zavazky bez pouziti zasob. V ostatnich letech je hodnota pohotové likvidity niz8i nez 1 a
spoleCnost by musela prodat zasoby, aby se dokédzala vyrovnat se svymi zdvazky. NejvyS§si
hodnota je v roce 2020, ve kterém spoleCnosti zaznamenala nadprimérny hospodarsky

vysledek.

V ptipadé okamzité likvidity je doporucend hodnota v rozmezi 0,2 — 0,5. Ve vSech letech
sledovaného obdobi jsou hodnoty okamzité likvidity velice nizké, coz lze oznalit za
rizikové. Nizké hodnoty jsou zptusobeny nizkou hodnotou finanéniho majetku a, kdy pro
vypocet okamzité likvidity byly pouzity penize na bankovnich uc¢tech a v pokladné. Tyto
teoretické hodnoty mohou naznacovat, ze spolecnost ma ve v§ech letech sledovaného obdobi
snizenou schopnost splacet své kratkodobé zavazky. Finan¢ni odde€leni potvrdilo, ze takto
nizké zlstatky na bankovnim GCtu jsou strategii spoleCnosti a pripadna okamzita potieba
likvidity je feSena Cerpanim nevyuzivanych provoznich uveéru, které jsou v fadu 100 az 200

mil. K¢&.

vvvvvv

maximu. Od roku 2018 maji vSechny hodnoty likvidit rostouci tendenci, coz je zptisobeno

nepretrzitym poklesem kratkodobych zavazk.

Graf 4: Vyvoj ukazatele likvidity spolecnosti XY, a.s. za obdobi 2016-2020
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Zdroj: Vlastni zpracovdni dle iuicetnich vykazii
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4.2.6 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity byli pouzity z divodu zjisténi, jak efektivné podnik vyuZziva vlozené
prostiedky. V tabulce ¢. 7 je uveden jejich vyvoj ve sledovaném obdobi 2016 - 2020.
Tabulka 7: Ukazatele aktivity spolecnosti XY, a.s. za obdobi 2016-2020

v tis. K¢ 2016 2017 2018 2019 2020
Celkové trzby 4967319 6427538 6463 793| 6505279| 6423148
Aktiva celkem 2825484 4224756 4194594 3983018 4445196
Obrat aktiv 1,76 1,52 1,54 1,63 1,44
Celkove trzby 4967319 6427538 6463 793| 6505279| 6423148
Zasoby 962 355 1290991| 1228076| 1123077 1033305
Obrat zasob 5,16 4,98 5,26 5,79 6,22
Zasoby 962 355 1290991| 1228076| 1123077 1033305
Celkove trzby 4967319 6427538 6463 793| 6505279| 6423148
Doba obratu zisob 69,75 72,31 68,40 62,15 57,91
Celkove trzby 4967319 6427538 6463 793| 6505279| 6423148
Pohledavky 617716 748 699 794 152 610 237 708 251
Obrat pohledavek 8,04 8,58 8,14 10,66 9,07
Pohledavky 617716 748 699 794 152 610 237 708 251
Celkove trzby 4967319 6427538 6463 793| 6505279| 6423148
Doba obratu pohledivek 44,77 41,93 44,23 33,77 39,70
Kratkodobé zavazky 316 297 424 266 454 255 454 182 489 259
Celkove trzby 4967319 6427538 6463 793| 6505279| 6423148
Doba obratu ziavazku 22,92 23,76 25,30 25,13 27,42

Zdroj: Vlasmi zpracovdni dle ucemich vykazii

Obrat aktiv by se mél pohybovat na minimalni hodnoté 1, pro efektivni vyuziti majetku, coz
podnik spliiuje ve vSech sledovanych letech. Nejlepsiho vysledku spolecnost dosahla v roce
2016, kdy 1 K¢ vlozenych aktiv pfinesla 1,76 K¢ trzeb, kdy aktiva byla za celé sledované
obdobi nejnizsi, z divodu nizkych hodnot zdsob, kdy bylo nakoupeno mensi mnozstvi
materidlu a dlouhodobych pohledavek, kdy hodnota pohleddvek dcefiné spolecnosti byla
v roce 2016 nulovd. V nasledujicich letech 2017 az 2020 se samotna bilan¢ni suma zvysila
z divodu Cerpani akvizi¢niho financovani, zvySeni pohledavek a hodnot zasob. Samotné

trzby nerostly stejné rychlym tempem, proto neni obrat aktiv tak efektivni jako v roce 2016.

Obrat zdsob a doba obratu zdsob vykazuji v celém sledovaném obdobi podobné stabilni
hodnoty bez trendu, coz poukazuje na skutecnost, ze vedeni spolec¢nosti nijak neménilo
obchodni model. Dle informaci od vedeni spole¢nosti by mél objem zasob odpovidat 2,5

nasobku planovaného prodeje i v nasledujicich mésicich a zarovei by az 80 % zasob mélo
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byt pokryto obchodnim kontraktem. Tato dvé pravidla se aplikuji z ddvodu komoditniho

rizika.

Dle obchodniho modelu je tedy patrné, ze spole¢nost nakupuje material a nasledné vyrabi
své vyrobky a je tieba si také uvédomit, jak dlouho trva vyrobni proces, pocinaje nakupem
materialu a konce prodejem vyrobku. Proto hodnotu i pfes 2 mésice nelze hodnotit jako

negativni.

Stejné jako obrat zasob a doba obratu zasob, tak 1 vyvoj obratu pohledavek a doby obratu
pohledavek ma stabilni trend, coz potvrzuje piedchozi komentar o neménicim se obchodnim
modelu spolecnosti. Ojedin€lé extrémnéjsi hodnoty v roce 2019 je u téchto ukazatelt
z divodu nizsiho stavu pohledavek ke konci roku, ktery nastal diky nizsi poptavce a tim
padem 1 niz§im trzbam v mésici prosinec.

Doba obratu pohledavek neboli splatnost pohledavek udava pramérnou dobu, po kterou
spolecnost poskytuje bezplatny obchodni Gvér svym odbératelim. Pro vypocet tohoto
ukazatele byly pouzity pohledavky kratkodobé a celkové trzby. Ve vSech letech je splatnost
pohledavek delsi nez jeden mésic, coz znamena, ze spolecnost financuje své odbératele. U
nékterych odbérateltl to mize byt zpisobeno Spatnou platebni moralkou ¢i nedobytnymi

pohleddvkami. Nizké hodnoty naopak znaci v€asn¢jsi splaceni pohledavek.

Ukazatel doby splatnosti zavazkt vyjadiuje pocCet dni, po které nejsou zavazky uhrazeny. Pti
vypoctu doby obratu zavazkt byly pouzity kratkodobé zavazky z obchodnich styku, jelikoz
tvoti nejvétsi Cast kratkodobych zavazki a hodnota celkovych trzeb. Doba obratu zavazku
neboli splatnost zavazku se ve sledovaném obdobi zvySuje, ale i pres tyto hodnoty se podnik
snazi své zavazky platit v co nejkratSim Case, coz ale také zavisi na dobé splatnosti
pohledavek tak, aby firma nemusela vyuzivat bankovni avér. Spolecnost své zavazky plati

v pruméru do 25 dni, jelikoz dosahuje vysokych hodnot celkovych trzeb.
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Graf 5: Vyvoj pohledavek a zavazkii spolecnosti XY, a.s. za obdobi 2016-2020
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Zdroj: Vlastni zpracovdni dle iuicetnich vykazii

Doba obratu pohledavek by tedy méla byt kratsi nez doba obratu zavazkl, aby si firma
nemusela plijcovat penize od banky na uhradu svych zavazku. Ve vsech letech je doba
splatnosti pohledavek delsi nez doba obratu zavazkt, coz je nezadouci stav a je patrné, ze
spolecnost poskytuje svym odbératelim bezuroény obchodni uvér a na splaceni svych
zavazkl musi firma Cerpat provozni uveéry u uvérovych instituci. Z grafu ¢. 5 je vidét vyvoj
splatnosti pohledavek a zavazki ve sledovaném obdobi a napfiklad v roce 2016 je rozdil

mezi dobou splatnosti pohledavek jednonasobné vyssi nez doba splatnosti zavazku.

4.2.7 Ukazatele zadluZenosti

V tabulce €. 8 je uvedena celkova zadluzenost, mira zadluzenosti a také tirokové kryti. Tyto
ukazatele hodnoti schopnost spolecnosti vyuzivat cizi zdroje k financovdni provozu a

rozvoje.

Tabulka 8: Ukazatele zadluZenosti spolecnosti XY, a.s. za obdobi 2016-2020

v tis. K¢ 2016 2017 2018 2019 2020
Ciz zdroje 1385223] 2555349] 2358273| 1984893 2198459
Aktiva celkem 2825484 4224756] 4194594 3983018| 4445196
Celkova zadluzenost 49,03 % 60,49 % 56,22 % 49,83 % 49,46 %
Ciz zdroje 1385223] 2555349] 2358273| 1984893 2198459
Vlastni kapital 1437906] 1654649] 1830585| 1981412] 2226509
Mira zadluzenosti 96 % 154 % 129 % 100 % 99 %
EBIT 324 282 277722 224 892 217 848 352294
nikladové iroky 13 570 17 286 69 142 60 090 32 059
Urokové kryti 23,9 16,07 3,25 3,63 10,99

Zdroj: Vlasmi zpracovdni dle ucemich vykazii
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Idedln{ stav celkové zadluzenosti je mezi 30 a 60 %. Celkova zadluzenost prekrocila v roce
2017 hodnotu 60 %, coz znamena, Ze spolecnosti narasta finan¢ni riziko a v tomto v roce je
60,49 % majetku zatizeno dluhy. Zadluzenost ovliviiuje také celkovou vynosnost podniku,
jelikoz pouziti cizich zdroju zvysuje naklady podniku. Tyto vyssi hodnoty jsou zptsobeny

zvySenim kratkodobych zavazki predevsim bankovnich Gveéra.

Mira zadluzenosti nam udava, kolik dluhu pfipada na jednotku vlastniho kapitalu. Tyto
hodnoty by se mély pohybovat mezi 80 a 120 %. V letech 2016 a 2020 je nizs$i mira
zadluzenosti, jelikoz ma spolecnost vlastniho kapitalu vice nez cizich zdroji. V roce 2017
mél podnik nejvyssi miru zadluzenosti, jelikoz cizi zdroje jsou téméft o pal milionu vyssi nez
vlastni kapitdl. V roce 2019 je tato hodnota na 100 %, jelikoz cizi zdroje a vlastni kapital

dosahovaly témér stejnych hodnot.

Urokové kryti vystihuje schopnosti podniku spldcet nékladové troky. Hodnota tirokového
kryti je nejlepsi v roce 2016, jelikoz troky z ivéru jsou v tomto roce kryty az 23x vysledkem
hospodareni a spolecnost tak vykazuje velmi dobrou finan¢ni situaci. Doporucena hodnota
tohoto ukazatele by méla byt vyssi nez 5, coz podnik nespliiuje v letech 2018 a 2019, jelikoz
v téchto letech byla hodnota EBIT niz§i a zaroven nakladové uroky jsou z duvodu
akvizi¢niho Cerpani finan¢nich prostiedki nejvyssi. V poslednich sledovaném roce 2020 se
nakladové uroky snizily na polovinu z diitvodu splaceni bankovnich uvér v letech 2018 a

2019 a samotné urokové kryti se pfiblizilo znaéné bezpe¢né hodnoté 11.

4.2.8 Dalsi finanéni ukazatele

V této kapitole bude proveden vypocet doporucenych financnich ukazateli d u spolecnosti
XY, a.s. dle vzorct (35) a (36) viz nize. Finanéni ukazatel ,,Cisty pomér zadluZenosti
navazuje na bézné pouzivanou hodnotu EBITDA, kterou vedeni spolecnosti vyhodnocuje
pfi akvizi¢nich zalezitostech. Vedeni spole¢nosti poskytlo pro tuto praci i hodnoty

pozadované bankami z uvérové dokumentace. Tyto hodnoty jsou zobrazeny v grafu €. 6.

EBITDA (Earning Before Interest Taxes, Depreciation and Amortization) je hruby provozni
zisk po odecteni rezijnich nakladi. Vyjadiuje schopnost spolecnosti tvofit zisk bez ohledu

na formu financovani.

EBITDA = Odpisy (Upravy hodnot v provozni oblasti) (32)

+ Provozni hospodarsky vysledek
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Cisty pomér zadluZenosti (Net Debt Ratio) je ukazatel udavajici miru zadluzenosti viici

ro¢nimu hrubému zisku po odecteni rezijnich naklad spoleCnosti.

Bankovni avéry — Financni majetek

(33)
EBITDA

Cisty pomér zadluZenosti =

Tyto dva finan¢ni ukazatele pouzivaji tvérové instituce jako tzv. bankovni kovenanty
nejcastéji a jsou soucasti uvérové dokumentace. Bankovni kovenanty jsou v dokumentaci
presné definovany jak z pohledu vypoctu, tak jejich pozadovanych hodnot na mésicni,
ctvrtletni nebo ro¢ni bazi. Tyto hodnoty musi byt plnény celou dobu splaceni tivéru a jejich

poruseni maze vést 1 k okamzitému splaceni bankovniho Gvéru.

V tabulce &. 9 je patrny vyvoj ukazatele EBITDA a Cist4 mira zadluZenosti ve sledovaném

obdobi 2016 az 2020.

Tabulka 9: EBITDA + Cisté mira zadluzeni spolecnosti XY, a.s. za obdobi 2016-2020

v tis. K¢ Spolecnost XY, a.s.

2016 2017 2018 2019 2020
EBITDA 396 632 367 439 334 230 340 843 469 646
Bankovni avéry 909619 1961061 1718407| 1338583| 1447832
Financni majetek (penize) 1879 38 604 37 785 34997 30574
Cisty dluh 907 740 1922457| 1680622| 1303586| 1417258
Cista mira zadluzenosti 2,29 5,23 5,03 3,82 3,02
Bankovni kovenant 3,00 5,50 5,10 4,60 4,00

Zdroj: Dle internich informaci z financniho oddéleni

Stejné jako ukazatele ziskovosti pfedchozi kapitol, tak 1 hodnotu EBITDA meéla spolecnost
za sledované obdobi stabilizovanou. V roce 2016 se hodnota pfiblizila ¢astce 400 mil. K¢.
V nasledujicim roce nepfiznivé ovlivnila hodnotu EBITDA orientace na mnozstvi tedy
zvySeni trzeb oproti roku 2016. Historicky nejlepsi hospodarsky rok zaznamenala spolecnost

v roce 2020, ve kterém zhodnotila vSechny investice z pfedchozich let.

Cista mira zadluzenosti se razantné zvySila v roce 2017 pii Cerpani akvizicniho avéru
a zaroven, také uveérové instituce zménily pozadovanou miru zadluzenosti.
Z grafu €. 6 lze vidét, ze spole¢nost XY, a.s. bankovni kovenant splnila v kazdém roce.

V roce 2017 a 2018 bylo plnéni velmi hrani€ni. Z pozadovanych hodnot je mozné vycist, ze

banka pozaduje v kazdém roce vyrazné snizeni miry zadluzenosti. V roce 2020 se mira
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zadluzeni

pozadovanou hranici.

diky vybornému hospodarskému vysledku

snizila velmi vyrazné pod

Graf 6: Vyvoj ukazatele EBITDA + Cista mira zadluzenosti spolecnosti XY, a.s. za obdobi 2016-2020
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Zdroj: Dle internich informaci z financniho oddéleni

4.2.9 Altmanovo z-score

Ke zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku byl pouzit bankrotni model Altmanovo z - score

viz tabulka ¢. 10 nize.

Tabulka 10: Altmanovo z-score spolecnosti XY, a.s. za obdobi 2016-2020

v tis. K¢ 2016 2017 2018 2019 2020
Cisty pracovni kapitil 483 177| 1326001|  625274| 699498 1238371
Aktiva celkem 2825484 4224756| 4194594 3983018| 4445196
X, 0,171 0,314 0,149 0,176 0,279
Nerozdéleny zisk minulych let 738870| 1155235| 1368879 1503310 1615084
Aktiva celkem 2825484 4224756| 4194594 3983018| 4445196
X, 0,262 0,273 0,326 0,377 0,363
Zisk pred zdanénim a troky 324282  277722| 224892  217848| 352294
Aktiva celkem 2825484 4224756| 4194594 3983018| 4445196
X, 0,115 0,066 0,054 0,055 0,079
Trzni hodnota viastniho kapitalu 1437906] 1654649 1830585 1981412 2226509
Utetni hodnota celkovych zavazki 1385223| 2555249| 2358273| 1984893 2198459
X, 1,038 0,648 0,776 0,998 1,013
Trzby 4967319 6427538| 6463793| 6505279 6423148
Aktiva celkem 2825484 4224756| 4194594 3983018| 4445196
X, 1,758 1,521 1,541 1,633 1,445
Z- skére 3,331 2,886 2,819 3,152 3,157

Zdroj: Vlasmi zpracovdni dle ucemich vykazii
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Z vysledki je patrné, ze se spolecnost v letech 2017 a 2018 nachdzela tésné pod hranici
2,9, tedy vtakzvané ,Sedé zon€“ a spoleCnost neméla vymezenou finanéni situaci.
Spole¢nost neni za sledované obdobi ohrozena bankrotem a lze tedy konstatovat, ze je
financné zdrava. Samotny vysledek bankrotniho modelu potvrzuje vSechny piedchozi

komentare k vypoctenym hodnotam.

4.3 Rizeni platebni schopnosti

Tato kapitola se zabyva fizeni platebni schopnosti spolecnosti XY, a.s., kdy bude popsan
Cisty pracovni kapital a jeho slozky, obratovy cyklus penéz, cash flow. Na konci této kapitoly
bude popsano fizeni obchodnich uvérd a pohledavek. Pro vybranou spolecnost patii
sledovéni platebni schopnosti k velmi sledovanym oblastem, zakldd4 si na dobré platebni
moralce, kterou vyzaduje i po odbératelich. Dale také analyza pohledavek po lhité splatnosti

a okamzité feSeni patii k pravidelnym Cinnostem finan¢niho oddéleni.

4.3.1 Cisty pracovni kapital a jeho slozky

Samotna hodnota Cistého pracovniho kapitalu je jednim z dilezitych ukazatela pii fizeni
platebni schopnosti, ktery je sledovan a vyhodnocovan na tydenni bazi. Pro zjednoduseni je
v tabulce & 11 poditan &isty pracovni kapital roéng. Cisty pracovni kapital je poéitan
z diivodu zjisténi, zda ma spole¢nost dostatek penéznich prostiedkt na thradu kazdodennich
vydaji. Pro vypocet tohoto ukazatele byla pouzita obézna aktiva a kratkodobé zavazky. Dale
jsou popsany slozky pracovniho kapitalu jako jsou zasoby, pohledavky, kratkodoby financni

majetek, penézni prostredky a kratkodobé zavazky.

Tabulka 11: Cisty pracovni kapitdl spolecnosti XY, a.s. za obdobi 2016-2020

v tis K¢ 2016 2017 2018 2019 2020
Ob¢zna aktiva 1582372 2872603] 2071404] 1906877 2396676
Kratkodobé zavazky 1099 195 1 546 602 1446 130| 1207 379 1 158 305
Cisty pracovni kapital 483177 1326001 625 274 699 498| 1238371

Zdroj: Vlasmi zpracovdni dle ucemich vykazii

Cisty pracovni kapital udava, kolik pen&znich prostiedkd zbude firmé na provoz po tom, co
splati vSechny své kratkodobé dluhy. Cisty pracovni kapital sice dosahoval maximalni
hodnoty vroce 2017, coz bylo zpisobeno obéznymi aktivy, ve kterych se objevuje

pohleddvka za matef'skou spolecnosti z diivodu financovani akvizice v hodnote 793 878 tis.
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K¢&. Pfi ponizeni Cistého pracovniho kapitalu o tuto dlouhodobou pohledavku, se tak Cisty

pracovni kapital zvysi pfiméfené vuci roku 2016 na 532 123 tis. K¢, tedy pfiblizn€ o 10 %.

Ve vSech letech vykazuje hodnota Cistého pracovniho kapitdlu trvale rostouci trend a
spolecCnost si tak vytvarela tzv. ,,financni polstar. Hodnoty Cistého pracovniho kapitalu jsou
velmi vysoké a firme tak nehrozi platebni neschopnost. I pfi dlouhodobém negativnim vyvoji
trhu si spole¢nosti vytvari velmi stabilni pozici pro vyjednavani s bankovnimi institucemi,
dodavateli a zakazniky. Tato finan¢ni sila umozfiuje podpofit své obchodni partnery
v podobé dlouhé doby splatnosti pro odbératele, ale také v piipadé dodavateli kratké

splatnosti dle obchodni strategie a zajmu vedeni spole¢nosti.

Zasoby

Spole¢nost pouziva pro evidenci zasob vazeny aritmeticky primér. Ve vsech letech byly
veSkeré zasoby spoleCnosti zatizeny zastavnim pravem ke kryti provoznich uvért.
Spole¢nost ma domluveny maximalni uvérovy ramec, ktery muze Cerpat na zakladé€ tzv.

vypoctu BORROWING BASE, kter4 je sou¢tem hodnoty 90 % pohledavek a 50 % hodnot

zasob. Spole¢nost tvori opravné polozky k zasobam dle interni smérnice.

Tabulka 12: Zdsoby spolecnosti XY, a.s. za obdobi 2016-2020

Zasoby 962 355 1290991 1228076 1123077 1033305
Material 552721 801312 728005 649395 576528
Nedokoncend vyroba a polotovary 6 530 6 235 5 805 6 830 4 466
Vyrobky a zbozi 403 102 482742 494266 466852 425810
Vyrobky 356 467| 446194| 450157 424744 391 536
Zbozi 46 635 36 548 44 109 42 108 34274
Poskytmuté zdlohy na zisoby 2 702 0 0 26 501

Zdroj: Vlasmi zpracovdni dle ucemich vykazii

Z tabulky €. 12 vyplyva, ze hodnota zasob se nijak dramaticky neméni, protoze dle
predchozich komentaiti spoleCnost nijak neménila obchodni model a zaroven je velkou
snahou mit pfes 50 % hodnoty zasob v materialu, tak aby se udrzela co nejdelsi flexibilnost

pojistnych zasob.

Pohledavky

V tabulce €. 13 je uveden vyvoj pohledavek ve sledovaném obdobi, ze kterého vyplyva, ze
spoleCnost vykazuje jak dlouhodobé, tak i kratkodobé pohledavky. Naopak nevykazuje

zadné pohledavky vii¢i zaméstnancim.
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Tabulka 13: Pohleddvky spolecnosti XY, a.s. za obdobi 2016-2020

v tis. K¢ 2016 2017 2018 2019 2020
Pohledivky 618 138( 1543 008| 805543 748 803| 1332797
Dlouhodobé pohledavky 422 794 309 11391 138090| 624 582
Pohledavky - ovladané nebo obvladajici osoba 0| 793878 10957| 138090 624 127
Dlouhodobé poskytmuté zalohy 422 431 434 476 455
Kratkodobé pohledivky 617716 748 699| 794152 610237| 708215
Pohleddvky z obchodnich vztahii 574892 655317| 652381 504633| 470766
Pohledavky - ovladané nebo obvladajici osoba 22 871 26 700 40 293 27 864| 165693
Pohledivky - ostatni 19 953 66 682| 101478 77 740 71756
Pohledavky za spoleCniky 0 0 0 0 0
Stat - datiové pohledavky 16 458 11 628 25410 3459 8122
Kratkodobé poskytnuté zalohy 472 267 1493 73 654
Dohadr€ ucty aktivni 225 52 292 54697 56880 57 508
Jiné pohledavky 2798 2 495 19878 16667 5482

Zdroj: Vlasmi zpracovdni dle ucemich vykazii

Z celkového objemu pohledavek je patrné, Ze nejvétsi podil tvori pohledavky z obchodnich
vztaht, kdy pomér k pohledavkam celkem ve sledovaném tvori kromé roku 2017 a 2020 nad
60 %. Divod narastu byl v roce 2017 vysvétlen v predchozich komentarich viz akvizice.
V roce 2020 byla hodnota pohledavek vysoka, jelikoz spolecCnost poskytla své sesterskeé
spole¢nosti dlouhodobou pujcku, tak aby sesterska spole¢nost v dobé€ zhorSené pandemické
situace méla dostatek financnich prostiedkt pro splaceni pohledavek. Spolecnosti odepsala
do naklada v roce 2020 pohledavky ve vysi 1 482 tis. K¢ z divodu nedobytnosti, zamitnuti
konkurzu a vyrovnani ¢i neuspokojeni pohledavek v konkurznim fizeni. V roce 2019 pak
odepsala pohledavky v hodnoté 1 458 tis. K¢. V piedchozich letech byly pohledavky rovnéz
odepsany do naklad(,, vroce 2017 se jednalo dokonce o hodnotu velmi vysokou a to
konkrétn¢ 6 149 tis. K¢ Dohadné ucty aktivni zahrnuji pouze ocekavané bonusy od

dodavatelt surovin pro vyrobu.
Finan¢ni majetek

Kratkodoby finan¢ni majetek spolecnost XY, a.s. v prubéhu sledovaného obdobi

nevykazovala zadny.
Penézni prostredky

Penézni prostiedky podnik vyuziva jak v pokladné, tak i na bankovnich uctech. Vyvoj ve

sledovaném obdobf je uveden v tabulce ¢. 14.
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Tabulka 14: Penézni prostredky spolecnosti XY, a.s. za obdobi 2016-2020

v tis. K¢ 2016 2017 2018 2019 2020
Penézni prostiedky 1879 38 604 37785 34 997 30 574
v pokladné 909 1333 1244 1677 976
na uctech 970 37 271 36 541 33 320 29 598

Zdroj: Vlasmi zpracovdni dle ucemich vykazii

Hotovost vyuziva spoleCnost piedev§im na vyplatu zaméstnancd, ktefi nemaji bankovni
ucet, dale pak na vyplatu cestovnich nahrad, thradu drobného materialu do spotieby
a mnoho dalsiho. Bankovni U¢ty vyuziva na vesSkeré platby, jako jsou naptiklad thrady
faktur, cestovni nahrady, vyplaty mezd, dané, socidlni a zdravotni pojisténi a uhrady
pojistovnam. Jelikoz pfijima spoleCnost i hotovost, nestane se, ze by v pokladné nebyly
zadné penézni prostredky. Pokud by k takové situaci nékdy doslo, je financni feditel povéfen

vybérem hotovosti z bankovniho uc¢tu a k naslednému pievedeni do pokladny.

Spole¢nost méla k 31. 12. 2019 a k 31. 12. 2018 otevieny kontokorentni uvér u Ceské
sporitelny a Raiffeisenbanky, ktery ji umoziuje Cerpat uvér do vyse 200 000 tis. K¢. K 31.
12. 2017 méla otevien kontokorentni Gvér pouze u Ceské spofitelny. Dale ma spolednost
XY, a.s. vice bankovnich 0étd. Ziizené je ma u Komeréni banky, Ceské spofitelny,

Raiffeisenbank, kde vyuziva i ucty v cizi méné, a to konkrétné¢ v EUR, GBP, PLN a USD.

Od roku 2017 do roku 2019 spolecnost drzela celkem vysokou hodnotu penéznich
prostiedkid v hotovosti. V roce 2016 a 2020 tato hodnosta klesla pod jeden milion korun, ale
jelikoZ nema spoleCnost stanoveny minimalni zastatky v pokladné, lze konstatovat, Ze

z pohledu finan¢nich moznosti je tento pokles zanedbatelny.
Kratkodobé zavazky

V tabulce ¢. 15 je ziejmy vyvoj kratkodobych zavazka béhem sledovaného obdobi. Pouze
vroce 2020 jsou v tabulce doplnény vydané dluhopisy. Polozka zavazky k avérovym
institucim nabyva nejvyssich hodnot z celkovych kratkodobych zavazkl. Je tak patrné, ze si
spole¢nost musela pujcovat, aby byla schopna splatit své kratkodobé zavazky. Z tabulky

¢. 15 byla vynechana polozka zavazky vici spole¢nikuim, jelikoz byly hodnoty nulové.
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Tabulka 15: Zdvazky spolecnosti XY, a.s. za obdobi 2016-2020

v tis. K¢ 2016 2017 2018 2019 2020
Kritkodobé zavazky 1099 195| 1546 602| 1446 130 1207 379| 1158 305
Vydané dluhopisy 0 0 0 0 25 000
Zavazky k uvérovym institucim 730330 1075347 946979| 708065 552371
Kratkodobé prijaté zalohy 5328 778 2195 1055 3327
Zavazky z obchodnich vztahii 316297 424366| 454255 454182 489259
Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 8639 6 609 13 196 11 145 28 607
Zivazky ostatni 38 601 39 602 29 505 32932 59 741
Zavazky k zaméstnancum 13 206 14789 15 490 16 684 17 141
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 7236 7 965 8 430 9 295 9788
Stat - datiové zavazky a dotace 10531 3637 2 865 3189 28 715
Dohadné ¢ty pasivni 1782 2099 2135 3089 3425
Jiné zavazky 5 846 11112 585 675 672

Zdroj: Vlastni zpracovani dle iicetnich vykazii

Spole¢nost usiluje o to, aby splatnost pohledavek a zavazkt byla na pfiblizné stejné arovni,
tak, aby pujcky u bank byly co nejmensi a podnik mohl ze vcas splacenych pohledavek
uhradit své zdvazky. Jak je z grafu ¢. 7 patrné, neni tomu tak ani v jednom ze sledovanych
let. Dokonce v roce 2016 je doba splatnosti zavazkii o vice nez polovinu kratsi nez splatnost
pohledavek. Zavazky k uvérovym institucim obsahuji naptiklad Cerpani kontokorentniho
uvéru. Dohadné ucty pasivni jsou vroce 2020 nejvétsi, jelikoz meéla spolecnost
nefakturované dodavky elekttiny, plynu vody a naklady na likvidaci odpadnich a srazkovych
vod. Jiné kratkodobé zavazky jsou ve vSech letech tvofeny zejména zavazky ze srazek
zaméstnancim za exekuce a na spofeni, vSechny tyto zavazky byly véas splaceny. V roce

2017 jsou zavazky tvoreny predevs§im pljckami od pravnickych osob.

Graf 7: Vyvoj pohledavek a zavazkii spolecnosti XY, a.s. za obdobi 2016-2020
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle vicetnich vykazii
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4.3.2 Obratovy cyklus penéz

Obratovy cyklus penéz pomaha ke zjisténi optimalni hodnoty ¢istého pracovniho kapitalu.
Doba obratu zasob, pohledavek a doba splatnosti zavazku byly vypocteny v kapitole

pomeérovych ukazatelii, konkrétné v kapitole ukazateld aktivity.

Tabulka 16: Obratovy cyklus penéz spolecnosti XY, a.s. za obdobi 2016-2020

2016 2017 2018 2019 2020
Doba obratu zasob 69,75 72,31 68,40 62,15 57,91
Doba inkasa pohledavek 4477 41,93 4423 33,77 39,70
Doba splatnosti
kratkovobych zavazki 22,92 23,76 25,30 25,13 27,42
Obratovy cyklus penéz 91,59 90,48 87,33 70,79 70,19

Zdroj: Vlasmi zpracovdni

Hodnota obratového cyklu penéz udava dobu mezi platbou za nakoupeny material az po
prijeti penéznich prostiedkt za prodany vyrobek. Ve vSech letech je patrné, ze spole¢nost
inkasovala prijmy z prodeji zbozi pozdéji, nez hradila své zavazky, tudiz se prodlouzila
doba obratového cyklu penéz. Nejvétsi rozdil byl zaznamenan v roce 2016, kdy rozdil mezi
dobou splatnosti pohledavek a zavazka byl témér 22 dni. Je tedy patrné, ze v kazdém roce
poskytovala spolecnost XY, a.s. obchodni uvéry svym odbératelim. Doba obratu zasob je
vcelku stabilni a vysoka, zasoby jsou tedy nakupovany dopiedu, samoziejmé v zavislosti na
cenach materialu. Nejdelsi doba obratu zasob byla v roce 2017, kdy byla 72 dni, v tomto
roce spolecnost také vykazovala nejvetsi hodnotu skladovych zasob. Obratovy cyklus penéz
by mél byt co nejkratsi, a to ve spojitosti s ndklady. Pokud by byla hodnota obratového cyklu
penéz zaporna nebo piili§ nizka, poukazovalo by to na neschopnost splaceni zavazku, coz u

spolecnosti XY, a.s. nehrozi.

4.3.3 Vykaz cash flow

Vykaz o penéznich tocich neboli cash flow spole¢nost dle zakona o ucetnictvi musi povinné
sestavovat v ramci ucetni zavérky. Prehled o penéznich tocich tedy podnik sestavuje a je
také soucasti icetni zavérky. Vykaz cash flow zachycuje realny stav tedy prirastek ¢i ibytek
penéznich prostiedki a stav financniho zdravi spolecnosti a dopliiuje ucetni vykazy, kterymi

jsou rozvaha a vykaz zisku a ztrat.
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Tabulka 17: Cash flow spolecnosti XY, a.s. za obdobi 2016-2020

v tis. K¢ 2016 2017 2018 2019 2020
Stav penéZnich prostredki na zaitku Gcetniho obdobi 10 366 1879 38 604 37 785 34997
Ugetni zisk nebo ztrata pred zdandnim 310 585 263795 166676 141456] 253401
Upravy o nepenézni operace 91 090 110875| 185422 188217| 164581
Odpisy stalych aktiv (+) 73928 95866| 110223 124596 118963
Zmeéna stavu opravnych polozek, rezerv 2 642 -3 844 2 180 4 288 17 230
Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv 1632 3143 4590 -224 -1446
Vyuctované nikladové wiroky (+), vynosy (-) 12 888 15710 68 429 59 557 29834
Cisty penézni tok z provozni ¢innosti pred zdanénim a zménami pracovniho kapitilu | 401 675 374670 352098 329673| 417982
Zmeéna stavu nepencznich slozek pracovniho kapitalu -415266| -1086865| 840621 141610 -451897
Zmeéna stavu pohledavek (+/-) -169 094 -879664| 736446 48 975 -599 927
Zmeéna stavu kratkodobych zavazki (+/-) 26 051 122 000 42572  -11056 59352
Zména stavu zasob (+/-) -272223|]  -329201 61 603] 103691 88 728
Cisty penézni tok z provozni &innosti pred zdanénim -13 591 -712195( 1192719| 471283| -33865
Vyplacené tiroky (-) -13 570 -17286]  -69 142  -60090] -32059
Piijaté uroky (+) 632 1576 714 533 2255
Zaplacena dan z piijmi (-) -22 321 -41 081 -38 262 -1 205 -15527
Cisty penéZni tok z provozni &innosti -48 800| -768986| 1086 029| 410521 -79226
Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv -320 187 -241779] -59027) -38109| -68283
Piijmy z prodeje stalych aktiv 2253 1048 6572 4624 8837
Pujcky a uvéry spiiznénym osobam 12 373 0| -791 740 0 0
Cisty penéZni tok z investicni Cinnosti -305561| -240731| -844195| -33485| -59 446
Dopady zmén zavazku 345 874| 1051442 -242653| -379 824 134 249
Dopady zmén vlastniho kapitilu 0 -5 000 0 0 0
Vyplacené dividendy nebo podily na zisku 0 -5 000 0 0 0
Cisty penéZni tok z finanéni Einnosti 345874 1046442| -242 653| -379824| 134249
Cisté zvySeni ¢i snizeni penéznich prostiedki -8 487 36 725 -819 -2 788 -4423
Stav penéZnich prostredki na konc icetniho obdobi 1879 38 604 37 785 34997 30574

Zdroj: Vlastni zpracovani dle iicetnich vykazii

Cash flow z provozni Cinnosti pokryva napiiklad uhrady pohledavek a zavazk(, uhrady
zasob nebo zisk ¢i ztratu. Z tabulky €. 17 je tedy patrné, ze by spolecnost v letech 2016, 2017
a 2020 na uhrady téchto polozek neméla dostatek penéznich prostredkd, jelikoz cash flow
z provozni €innosti nabyva zapornych hodnot. Cash flow z investicni Cinnosti obsahuje
vydaje na nakup budov, stroju, dale pak na nakup ¢i prodej stalych aktiv a poskytnuti pajcek
¢i uvéra. Ukazatel investicniho cash flow je ve vSech letech sledovaného obdobi zaporny,
jelikoz kazdy rok spolecnost obnovuje majetek, nakupuje nové stroje a zarizeni atd. Cash
flow z financni Cinnosti zahrnuje dopady zmén zavazkd, bankovni Gveéry nebo vyplaceni
dividend. K vyplaté dividend doslo pouze v roce 2017. Zaporné finan¢ni cash flow v letech

2018 a 2019 je zpsobeno vyuzitim bankovniho tvéru.

4.3.4 Rizeni obchodnich avéri a pohledavek

JelikoZ jsou obchodni uvéry poskytovany odbératelim, ktefi nemaji k dispozici penézni
prostiedky ve chvili nakupu zbozi, nabizi spolecnost XY, a.s. dobu splatnosti pohledavek od
14 do 90 dni. Pfi sjednani obchodu s novym zakaznikem si spolecnost ovétuje historii a

platebni diveéryhodnost potencionalniho zakaznika. Firma tedy vyuziva vefejné€ dostupnych
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informaci. U tuzemskych odbératelt si ovéiuji z portalu justice, zda odbératel plni povinnost
zverejiiovat hospodarské vysledky. Dale si firma ovétuje, zda je odbératel spolehlivym
platcem DPH a podobné. Spole¢nost navic vyuziva také placenych informacnich zdroji o
podnikatelskych subjektech v Ceské a Slovenské republice. Ziskani informaci o
zahrani¢nich subjektech je ponékud drazsi zalezitost. Ve vétsin€ evropskych zemi nejsou
potiebné informace vefejné dostupné, a proto i vtomto piipadé spoleCnost vyuziva
placenych informacnich zdroji. Ziskané informace umoziuji ziskat uceleny pohled na

nového potenciondlniho zdkaznika.

Spole¢nost XY, a.s. vénuje velkou pozornost fizeni pohledavek a svou snahu zamétuje na
co nejvetsi minimalizaci pripadnych ztrat z divodu nesplaceni pohleddvek. Této
problematice se vénuji zaméstnanci finan¢niho oddéleni ve spolupraci s obchodnim
oddélenim. Neuhrazené pohledavky spolecnost sleduje v priabéhu celého roku, kdy finan¢ni
oddéleni pravidelné informuje obchodni odd€leni o stavu neuhrazenych pohledavek. Jednou
za mésic zaseda pohledavkova komise, ktera fesi vSechny neuhrazené pohledavky, které jsou
po splatnosti vice jak 14 dnt. Ke kazdé pohledavce je pristupovano individualné a vzdy se
navrhuje konkrétni zptisob vymahani. Ve vétsiné pfipadi funguje na dluzniky opakované
upominani, poptipadé zaslani pisemné upominky. Efektivnim nastrojem je také postaveni
novych dodavek do doby uhrady. Pokud tedy dluznik pfes veskeré upominky svij dluh
neuhradi, nebo se nedomluvi se spolecnosti naptiklad na splatkovém kalendari, zasila
smluvni advokatni kancelar firmé takzvanou pfedzalobni upominku, na kterou navazuje

zaloba a nasledna exekuce.

Dulezitym nastrojem je také spravné nastaveni interniho informacniho systému, kdy je nutné
pfi zadavani nového odbératele do tohoto systému nastavit vysi interniho limitu, tedy
maximalni Castku, do které muze mit zakaznik oteviené saldo. Pokud je nastaveny limit
prekrocen, systém automaticky zablokuje jakékoliv dalsi vlozeni kupni smlouvy. To samé
plati v pfipad€, ma-li odbératel pohledavku po splatnosti déle nez 40 dnti. Tato hodnota je
velmi citliva pro nastaveni dobrych dlouhodobych vztaht se zakazniky, jelikoz pfi nastaveni
velmi kratké hodnoty mutze dojit k ukonceni spoluprace s nékterymi zakazniky pro malou
toleranci. Naproti tomu pfili§ dlouha doba mize znamenat zvysené finan¢ni Groky a také

vytvoreni zvySenych nedobytnych pohledavek.

66



4.3.5 Navrh vyuziti faktoringu

V této kapitole bude navrzeno vyuziti faktoringu, jelikoz ma spolecnost XY, a.s. velké
mnozstvi zakaznika a s tim spojené vysoké hodnoty pohledavek z obchodnich vztahi. Pri
vyuziti faktoringu by tak mohla spolecnost vyuzit penézni prostfedky ziskané od
faktoringové spoleCnosti na uhradu svych zavazkt bez pouziti bankovnich tvéra. Cely
proces faktoringu je znazornén na obrazku ¢€.5 nize. Spolecnosti by faktoring napomohl a
vynalozené naklady by nebyly zasadnim problémem, jelikoz dosahuje vysokych hodnot
hospodafskych vysledka ve vSech sledovanych letech.

Obrdzek 2: Proces faktoringu

Vyrobky a sluzby, faktura

1. Faktura

e_Factoring

splatnost
*
Dodavatel 2-_Za,°hova vawa TACTORINGS  (ummcmm -

G —

4. Vyrovnani

1]
)

Zdroj: Dle Factoring Ceské sporitelny 2022

Jako modelovy piiklad pro znazornéni nakladi na tuto sluzbu a zmén ve financnich
ukazatelich bylo zvoleno postoupeni pohleddvek v celkové hodnoté 260 mil. K&. V tabulce
¢. 18 je naznacen vypocet celkovych nakladi. Vypoctenou sumu nelze povazovat celou jako
zvySené naklady, jelikoz uz spoleCnost je nucena nést naklady s profinancovanim

pohleddvek v podobé urokli z provoznich naklada.

Tabulka 18: Modelovy priklad vyuZiti faktoringu spolecnosti XY, a.s.

v tis. K& 2020

Pohledavky z obchodnich vztahu postoupené faktoringove spolecnosti 260 000
Doba splatnosti 60 dnu
Okamzta vyplacena hodnota 90 % 234 000
Faktoringovy poplatek 0,35 % 910
Uroky z profinancovéani 1M PRIBOR (0,31) +2 % p.a. 889
Naklady faktoringové spolecnosti 1799

Zdroj: Vlasmi zpracovdni

Spole¢nost XY, a.s. obdrzi od faktoringové spolecnosti 234 mil. K¢ a o tuto ¢astku se snizi

hodnota pohleddvek z obchodnich vztahti a zarover se zvysi penézni prostiedky na uctech.
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Za predpokladu, ze tyto ziskané penize vyuzije na thradu svych zavazku, snizi se polozka

kratkodobych zavazki z obchodnich vztahti a soucasné se o stejnou ¢astku snizi cizi zdroje.

Tabulka 19: Vyvoj ukazatelii pred a po poufZiti faktoringu pro spolecnost XY, a.s.

2020

Pred faktoringem Po faktoringu
Doba obratu pohledavek 39,7 26,58
Doba obratu zavazku 27,4 14,31
Béma likvidita 2,07 2,59
Pohotova likvidita 1,18 1,48
Okamzita likvidita 0,03 0,286
Celkova zadluzenost 49,46 % 44,19 %

Zdroj: Vlasmi zpracovdni

Snizenim hodnoty kratkodobych pohledavek dojde ke zkraceni doby obratu pohledavek
pfiblizné o 13 dni. O stejny pocet dni se zkrati doba splatnosti zavazkil, z divodu poklesu

hodnoty kratkodobych zavazkid z obchodnich vztaht.

Nejvétsi zmeéna by nastala u okamzité likvidity, kdy tento ukazatel vzroste na hodnostu 0,286
coz je pro spole¢nost velice zadouct, jelikoz pozadované hodnoty tohoto ukazatele jsou
0,2 — 0,5. Snizila by se také hodnota pohotové likvidity z divodu snizeni kratkodobych
pohledavek.

Celkova zadluzenost by v piipadé vyuziti faktoringu klesla o témér 5 % z davodu poklesu
cizich zdroji. Tuto zménu by napiiklad analytici pojistoven, avérovych instituci hodnotili
velmi kladné.

Z naznacenych zmén ve finan¢nich ukazatelich Ize jednoznacné doporucit vyuziti sluzby

faktoringové spolecnosti pro optimalizaci podnikové cash flow.
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4.4 Predstaveni konkurencnich spolecnosti pro mezipodnikové srovnani

V nasledujici kapitole bude porovnano finan¢ni zdravi tfech oborove pribuznych spolecnosti
se spolecnosti XY, a.s. Vybranymi podniky jsou AL INVEST Bfidli¢na, a.s., ICSC, a.s. a
ALFUN, a.s. a pozorovanym obdobim jsou roky 2016 — 2020. Pro ziskani potfebnych
informaci byly pouzity podnikové webové stranky, vyrocni zpravy spoleCnosti a ucetni
uzaveérky. Ani jeden vybrany podnik samoziejmé nema uplné identicky produktovy mix, ale
v urCitych vyrobnich segmentech jsou vybrané pravnické osoby pro spoleCnost XY, a.s.

konkurenci jak v CR, tak v nékterych piipadech i v Evropé.

4.4.1 AL INVEST Bridli¢n4, a. s.

Spole¢nost AL INVEST Bifidlicnd vznikla 5. zafi 2005. Spolecnost je vyznamnym
evropskym a nejvétSim tuzemskym vyrobcem obalovych materiald, ktery je vyuzivan
v tabakovém, mlékarenském a potravinaiském prumyslu a valcovych polotovart z hliniku,
které najdou vyuziti v oblasti stfeSnich krytin, primyslovych staveb, zemédélskych budov,
dopravnich znaek a mnoho dalsiho. Spole¢nost je ¢lenem mezinarodni hlinikatské asociace
EAFA, obalové asociace SYBA, JihoCeské hospodaiské komory a Sdruzena cCeskych

zkuSeben a laboratofi.

Zakladni kapital spolecnosti €ini 265 000 000 K¢, ktery se sklada z akcii na jméno ve
jmenovité hodnoté.

Obrdzek 3: Logo spolecnosti AL INVEST Bridlicnd, a.s.

ALINVEST

Zdroj: ALIVNVEST, 2017

4.4.2 1CSC,a.s.

Akciova spolecnost 1CSC, a.s. se sidlem v Brn€ vznikla 1. dubna 2013 a to fuzi splynutim
spole¢nosti 1SCS PRECISION TUBES, a.s. a 1ISCS LASER CENTER, a.s., pficemz jméni
obou zanikajicich spoleCnosti pteslo na spolecnost jako spole¢nost nastupnickou. Spolecnost
je Ceskym vyrobcem zabyvajici se vyrobou kalibrovanych svafovanych trubek a profild,

zpracovanim ocelovych svitkil a laserovym zpracovanim ocelovych komponenta.
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Zakladni kapitdl spolecnosti je 4 000 000 K¢ a sklada se z 20 kust akcii na jméno ve
jmenovité hodnoté 200 000 K¢&.

Obrdzek 4: Logo spolecnosti 1CSC, a.s.

1CS

Zdroj: 1CSC, 2016

4.4.3 ALFUN, a. s.

Spole¢nost ALFUN, a.s. se sidlem v Bruntalu byla zalozena 18. ledna 1999 jako ALFUN,
s.r.0. a 1. ledna 2004 byla zmé&néna pravni forma na akciovou spolecnost. Tato spole¢nost
byla rozdé€lena odstépenim s tim, ze odstépena cast jejiho jméni byla sloucena se spolecnosti
PROCESSING, a.s. a na tuto spolecnost jako na nastupnickou spolecnost presla cast jmeéni

rozdélené spoleCnosti ALFUN, a.s., a to dle projektu rozdéleni.

Spole¢nost je modernim evropskym servisnim centrem, které nabizi pficné a podélné deleni
plecht a past na vlastnich délicich linkach a pilach. Dale nabizi Siroky sortiment plechi,
past, desek, profilti a ty¢i z hliniku, ocelovych plecht a past. VyuZzivaji technologii fezani

vodnim paprskem.

Zakladni kapital spolecnosti je 13 500 000 K¢ ve 135 kusech akcii na jméno ve jmenovité
hodnoté 100 000 K¢.

Obrdzek 5: Logo spolecnosti ALFUN, a.s.

ALFUN

Zdroj: ALFUN
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4.5 Vybrané ukazatele financni analyzy konkurencnich spoleCnosti

Mezipodnikové srovnani konkuren¢nich spoleCnosti je provedeno na zakladé udaju

z vyro¢nich zprav spole€nosti, jejich soucasti jsou ucetni vykazy.

4.5.1 Vertikalni analyzy

Z grafu €. 8 je patrné, ze nejvySsi hodnotu celkovych aktiv ma ve vSech sledovanych letech

spolecnost XY, a.s. a naopak nejnizsi hodnotu celkovych aktiv ma spolecnost 1CSC, a.s.

Graf 8: Mezipodnikové srovndni - prehled aktiv za obdobi 2016-2020

Prehled aktiv
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M Spolecnost XY, a.s. AL INVEST Bfidli¢na, a.s. W 1CSC, a.s. ALFUN, a.s.

Zdroj: Viasmi zpracovdni

U jediné spolecnosti 1CSC, a.s. se velmi vyrazné snizila hodnota aktiv ve sledovaném
obdobi predevsim z divodu zapornych hospodarskych vysledk. Spole¢nost AL INVEST
Bridli¢na ma rostouci trend a spolecnost ALFUN, a.s. drzi sva aktiva ptiblizn€ u hodnoty
1 500 mil. K¢. Nejvyssi hodnoty aktiv ma spolecnost XY, a.s., kdy kromé roku 2016 drzi
sva aktiva u hodnoty 4 000 mil. K¢.

4.5.2 Ukazatele rentability

Mezipodnikové srovnani bylo provedeno na zakladé ukazatele rentability aktiv (ROA),
rentability vlastniho kapitalu (ROE) a rentability trzeb (ROS), které byly vypocteny pomoci
vzorcu uvedenych v teoretické Casti této prace. Vyvoj vSech ukazatell je uveden v tabulce

¢. 20.
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Tabulka 20: Mezipodnikové srovndni - Ukazatele rentability za obdobi 2016-2020

Spole¢nost XY, a.s. AL INVEST Bfidli¢n4, a.s.
2017 2018 2019 2020 2016 2017 2018 2019 2020
Provozni vysledek hospodaieni 324282 277722 224 892 217 848 352294 307 837 345 301 418 355 297 079 325118
Aktiva celkem 2825484| 4224756] 4194594] 3983018] 4445196] 2552943| 2793670] 2998892| 3363801 3661872
ROA vV % 11,48 6,57 5,36 547 7,93 12,06 12,36 13,95 8,83 8,88
'VH béZného icetniho obdobi 255 887 213 626 134431 111774 214393 273 076 317 610 350 658 229 824 192 009
Vlastni kapital 1437906 1654649 1830585 1981412 2226509 1169728 1484884] 1526662 1787098 1921276
ROE v % 17,80 12,91 7,34 5,64 9,63 23,35 21,39 22,97 12,86 9,99
Provozni vysledek hospodaieni 324282 277722 224 892 217 848 352294 307 837 345 301 418 355 297 079 325118
Trzby 4967319 6427538 6463793| 6505279 6423 148] 4133900 4641271 4574590 4471136] 4262939
ROS v % 6,53 4,32 3,48 3,35 5,48 7,45 7,44 9,15 6,64 7,63
1CSC, ass. ALFUN, a.s.
2016 2017 2018 2019 2020 2016 2017 2018 2019 2020

Provozni vysledek hospodareni -19671 -40 588 -53252 -48 011 -24 040 155 180 128 439 94 826 66 755 95 081
Aktiva celkem 986 548| 1226140 1121132 870 610 658 255) 1446184 1570910] 1647208 1533716/ 1377202
ROA vV % -1,99 -3,31 -4,75 -5,51 -3,65 10,73 8,18 5,76 4,35 6,90
'VH béZného icetniho obdobi -25 663 -21 906 -57 546 -45 663 -43 294 273076 317 610 350 658 229 824 192 009,
Vlastni kapital 196 987 174279 116 490 70 709 27 647 438511 456 276 502 637 522763 576 216
ROE v % -13,03 -12,57 -49,40 -64,58 -156,60! 62,27 69,61 69,76 43,96 33,32
Provozni vysledek hospodareni -19671 -40 588 -53252 -48 011 -24 040 155 180 128 439 94 826 66 755 95 081
Triby 1801042 | 1981228 | 2020517 | 1588887 | 1274580 | 4094080 | 4434757 | 4489641 | 4185328 | 3582246

ROS v % -1,09 -2,05 -2,64 -3,03 -1,89 3,79 2,90 2,11 1,59 2,65

Zdroj: Vlasmi zpracovdni dle ucemich vykazii

Nejlepsi rentabilitu aktiv si udrzuje ve vSech letech spole¢nost AL INVEST Bfidli¢na, a.s.,
v prvnich 3 letech m4 rostouci tendenci a v poslednich dvou letech hodnoty klesly pod 10
%. Nejhif na tom je firma 1CSC, as., ktera dosahuje zapornych hodnot ve vSech

sledovanych letech., coz zpusobil zaporny vysledek hospodateni.

Graf 9: Mezipodnikové srovndni - Rentabilita aktiv za obdobi 2016-2020

Rentabilita aktiv
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Zdroj: Vlasmi zpracovdni dle ucemich vykazii

Jako dalS$im ukazatelem je rentabilita vlastniho kapitalu, kdy z tabulky €. 20 je patrné, ze

nejvyssi ziskovosti dosahovala spolecnost ALFUN, a.s. a v prvnich tfech letech dosahovala

hodnot pies 60 %. Nejnizsich tedy zapornych hodnot dosahuje opét spole¢nost 1CSC, a.s.,
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jelikoz méa velmi vysoké ztraty a od zacatku sledovaného obdobi prudce snizuje vlastni

kapitdl.

Graf 10: Mezipodnikové srovndni - Rentabilita vlastniho kapitdlu za obdobi 2016-2020

Rentabilita vlastniho kapitalu
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Zdroj: Vlastni zpracovdni dle uicetnich vykazii

Rentabilita trzeb hodnoti isp&snost podnikani, kdy nejlépe je na tom spole¢nost AL INVEST
Bridlicna, a.s., ktera ma rostouci tendenci. Jako u predchozich ukazateld ma nejhorsi
vysledky firma 1CSC, a.s., opét z divodu zaporného vysledku hospodafeni. Pro lepsi
prehlednost byl pouzit graf €. 11 nize.

Graf 11: Mezipodnikové srovndni - Rentabilita trZzeb za obdobi 2016-2020
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Zdroj: Vlasmi zpracovdni dle vicetich vykazii
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4.5.3 Ukazatele likvidity

Pro dal$i mezipodnikové srovnani byly pouzity ukazatele likvidity, konkrétné¢ bé&zna
likvidita, pohotova likvidita a také okamzita likvidita. Vstupni data a vypoctené hodnoty

zahrnuje tabulka ¢. 21.

Tabulka 21: Mezipodnikové srovndni - Ukazatele likvidity za obdobi 2016-2020

Spolecnost XY, a.s. AL INVEST Bridli¢n4, a.s.

2016 2017 2018 2019 2020 2016 2017 2018 2019 2020
Obé/na aktiva 1582 372| 2872 603| 2 071 404| 1 906 877| 2 396 676| 1 349 464| 1 651 454| 1 670 336| 1 830 020 1 806 429
Kratkodobé zavazky | 1099 195[ 1 546 602 1446 130| 1207 379| 1 158 305| 697 201| 591 486| 758 692 863 640| 1 637 793
Bé&Zna likvidita 1,44 1,86 1,43 1,58 2,07 1,94 2,79 2,20 2,12 1,10
Ob¢/na aktiva 1582 372| 2 872 603| 2 071 404| 1 906 877( 2 396 676| 1 349 464| 1651 454| 1 670 336| 1 830 020 1 806 429
Zasoby 962 355[ 1290991 1228 076| 1123 077| 1 033305 779 536| 812 104| 910518( 1203 139| 1 081 094
Kratkodobé zavazky | 1099 195[ 1 546 602 1446 130| 1207 379| 1 158 305| 697 201| 591 486| 758 692 863 640| 1 637 793
Pohotova likvidita 0,56 1,02 0,58 0,65 1,18 0,82 1,42 1,00 0,73 0,44
Finanéni majetek 1879 38604 37785 34997 30574 16 548 5013 26979 6218 16 573
Kratkodobé zavazky | 1099 195[ 1 546 602 1446 130| 1207 379| 1 158 305] 697 201| 591 486| 758 692 863 640| 1 637 793
Okamzita likvidita 0,002 0,025 0,026 0,029 0,026 0,024 0,008 0,036 0,007 0,010

1CSC, a.s. ALFUN, a.s.

2016 2017 2018 2019 2020 2016 2017 2018 2019 2020
Obézna aktiva 596 472 763 173 734790| 526482| 352655| 1349 340| 1472703| 15192111414 425| 1268 743
Kratkodobé zavazky 522 554 735929 729256| 561242| 376379 945058| 1052 132| 1081 595 946 732| 739 587
Bézna likvidita 1,14 1,04 1,01 0,94 0,94 1,43 1,40 1,40 1,49 1,72
Obézna aktiva 596 472 763 173 734790| 526482| 352655 1349340| 1472703| 15192111414 425| 1268 743
Zasoby 281853 379303 355006 279162| 152931] 720896 803 094| 904958 855560 692878
Kratkodobé zavazky 522 554 735929 729256| 561242| 376379 945058| 1052 132| 1081 595 946 732| 739 587
Pohotova likvidita 0,60 0,52 0,52 0,44 0,53 0,66 0,64 0,57 0,59 0,78
Finanéni majetek 13 103 16 521 35307 7345 21137 12 747 25251 10722 10538 28288
Kratkodobé zavazky 522 554 735929 729256| 561242| 376379 945058| 1052 132| 1081 595 946 732| 739 587
Okamzita likvidita 0,025 0,022 0,048 0,013 0,056 0,013 0,024 0,010 0,011 0,038

Zdroj: Vlasmi zpracovdni dle ucemich vykazii

Bézna likvidita by se meéla pohybovat v rozmezi 1,8 — 2,5, coz spliluje spolecnost
AL INVEST Biidlicna, a.s. a v roce 2017 a 2020 i spole¢nost XY, a.s.. Ani jedna spolecnost
by neméla problém s pokrytim kratkodobych zavazki za pomoci pfemény obéznych aktiv
na penézni prostiedky. Okolo hodnoty 1 se pohybuji zbylé dvé spolecnosti coz znamena, ze
pokud by preménily obézna aktiva na hotovost, mély by piesné na pokryti svych

kratkodobych zavazkl. Vyvoj bézné likvidity je naznacen v grafu ¢. 12 nize.
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Graf 12: Mezipodnikové srovndni - Bézna likvidita za obdobi 2016-2020

Béina likvidita
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Zdroj: Vlastni zpracovdni dle uicetnich vykazii

Doporucena hodnota likvidity pohotové by méla byt mezi hodnotami 1 — 1,5. Téchto hodnot
dospéla pouze spole¢nost XY, a.s. a to vletech 2017 a 2020 a dale pak spole¢nost AL
INVEST Biidli¢na, a.s. v letech 2017 a 2018. Tyto dvé spolecnosti by byly v uvedenych
letech schopny splatit své zavazky bez pouziti zasob. V ostatnich letech by spolecnosti
musely prodat ¢ast svych zasob, aby se dokazaly se svymi zavazky vyrovnat. Spolecnost
ICSC, a.s. a spolecnost ALFUN, a.s. by musely prodat vétsi cast zasob, aby byly schopny

své zdvazky splatit.

Graf 13: Mezipodnikové srovndni - Pohotovd likvidita za obdobi 2016-2020
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Zdroj: Vlasmi zpracovdni dle ucemich vykazii
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Okamzita likvidita by méla nabyvat hodnot v rozmezi 0,2 — 0,5. Jak je i z grafu €. 14 patrné,
ktémto hodnotdam nedosahuje Zzadnad s popisovanych spoleCnosti. Nejvice se
k doporucovanym hodnotam piiblizuje spole¢nost 1CSC, a.s. v letech 2018 a 2020, kdy méla
na svych uctech nejvice penéznich prostiedkt. Nizké hodnoty jsou zpisobeny vysokymi
hodnotami kratkodobych zavazkt a oproti tomu velice nizkymi hodnotami kratkodobého
finan¢niho majetku, ktery u vSech spolecnosti obsahuje penézni prostiedky na uctech a

v pokladné, jelikoz ani jedna spolecnosti nema zadné kratkodobé cenné papiry.

Graf 14: Mezipodnikové srovndni - OkamZita likvidita za obdobi 2016-2020
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Zdroj: Vlastni zpracovdni dle uicetnich vykazii
4.5.4 Ukazatele aktivity

V tabulce ¢. 22 lze vidét vybrané ukazatele aktivity kterymi jsou obrat aktiv, doba obratu

zasob, doba obratu pohledavek a doba obratu zavazka.
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Tabulka 22: Mezipodnikové srovndni - Ukazatele aktivity za obdobi 2016-2020

Spolecnost XY, a.s. AL INVEST Bridli¢na, a.s.
2017 2018 2019 2020 2017 2018 2019

Celkové trzby 4967 319| 6427538 6463 793| 6505279 6423 148 4133900 4 641 271| 4574590| 4471136| 4262939
Aktiva celkem 2825484 4224756| 4194594 3983018 4445196] 2552943| 2793 670| 2998 892| 3363801| 3661 872
Obrat aktiv 1,76 1,52 1,54 1,63 1,44 1,62 1,66 1,53 1,33 1,16
Zasoby 962 355| 1290991 1228076| 1123077 1033 305 779 536 812 104 910518| 1203 139| 1081094
Celkové trzby 4967 319| 6427538 6463 793| 6505279 6423 148 4133900 4 641 271| 4574590| 4471 136| 4262939
Doba obratu zisob 69,75 72,31 68,40 62,15 57,91 67,89 62,99 71,65 96,87 91,30
Pohledavky 617716 748 699 794 152 610237 708 251 553 380 716 794 712714 599 952 708 283
Celkové trzby 4967 319| 6427538 6463 793| 6505279 6423 148 4133900 4 641 271| 4574590| 4471 136| 4262939
Doba obratu pohledivek 44,77 41,93 44,23 33,77 39,70 48,19 55,60 56,09 48,31 59,81
Kratkodobé zavazky 316 297 424 266 454 255 454 182 489 259 318 326 417 221 344 096 373761 554 336
Celkové trzby 4967 319| 6427538 6463 793| 6505279 6423 148 4133900 4 641 271| 4574590| 4471136| 4262939
Doba obratu zivazki 22,92 23,76 25,30 25,13 27,42 27,72 32,36 27,08 30,09 46,81

016 | 018 019 020 016 | 018 019 020
Celkové trzby 1801042 | 1981228 | 2020517 | 1588887 | 1274580 | 4094 080 | 4 434 757 | 4489 641 | 4 185328 | 3 582 246
Aktiva celkem 986 548| 1226140| 1121132 870610 658 255 1446 184 1570910 1647208| 1533716| 1377202
Obrat aktiv 1,83 1,62 1,80 1,83 1,94 2,83 2,82 2,73 2,73 2,60
Zasoby 281 853 379 303 355 006 279 162 152 931 720 896 803 094 904 958 855 560 692 878
Celkové trzby 1801042 | 1981228 | 2020517 | 1588887 | 1274580 | 4094 080 | 4434757 | 4489 641 | 4 185328 | 3 582 246
Doba obratu zisob 56,34 68,92 63,25 63,25 43,19 63,39 65,19 72,56 73,59 69,63
Pohledavky 301 516 367 349 344 477 238 891 171 394 526 137 581 329 598 288 546 747 538 038
Celkové trzby 1801042 | 1981228 | 2020517 | 1588887 | 1274580 | 4094 080 | 4434757 | 4489 641 | 4 185328 | 3 582 246
Doba obratu pohledivek 60,27 66,75 61,38 54,13 48,41 46,26 47,19 47,97 47,03 54,07
Kratkodobé zavazky 167 539 259479 248 179 175 683 68 543 274 844 370 025 352 268 373 050 295211
Celkové trzby 1801042 | 1981228 | 2020517 | 1588 887 | 1274580 | 4094 080 | 4 434 757 | 4489 641 | 4 185328 | 3 582 246
Doba obratu ziavazki 33,49 47,15 44,22 39,81 19,36, 24,17 30,04 28,25 32,09 29,67

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle iuicetnich vykazii

Obrat aktiv poukazuje na efektivitu vyuzivani majetku a hodnoty by meély nabyvat minimalni
hodnoty 1. VSechny spolecnosti tyto hodnoty spliuji a sviij majetek vyuzivaji efektivné. U
spolecnosti ALFUN, a.s. hodnoty piesahuji hodnotu 2, coz znamena, ze 1 K¢ vlozenych

aktiv ji pfinese pres 2 K¢ trzeb.

Doba obratu zasob udava primérny pocet dni, b€hem kterych jsou zasoby drzeny na skladé
spoleCnosti bez jejich spotteby. Nejdéle své zasoby drzi spole¢nost AL INVEST Bridli¢na,
a.s., kterd v letech 2019 a 2020 své zasoby drzela v priméru pies tfi mésice. Ostatni

spolecnosti drzi ve vSech letech sledovaného obdobi hodnoty okolo dvou mésicu.

Doba obratu pohledavek udava pocet dni mezi prodejem a trzbami, tedy dobu, kdy jsou
penize vazany v podobé pohledavek. Doba splatnosti pohledavek piesahuje 60 dni pouze u
spolecnosti 1CSC, a.s. a to konkrétne v roce 2017 kdy hodnota byla 66 dni a v roce 2018 61
dni. Nejlepsich hodnot splatnosti pohledavek dosahuje spolecnost XY, a.s. v letech 2019 a
2020. U vSech spolecnosti 1ze konstatovat, ze financuji své odbératele v podobé bezplatného

obchodniho Gveéru.
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Doba splatnosti zavazkt vyjadiuje pocet dni, kdy jsou kratkodobé zavazky neuhrazeny.
Vsechny spolecnosti se své zavazky snazi platit v co nejkratSim Case, coz se jim dafi, ale
jelikoz je tato doba kratsi nez doba splatnosti pohledavek, museji si spoleCnosti na

financovani svych zavazkt pajcovat.
Obchodni deficit

Ukazatel obchodniho deficitu stanovuje rozdil mezi dobou splatnosti pohleddvek a dobou
uhrady kratkodobych zavazki, které je potieba profinancovat. Z tabulky €. 23 je patrné, Ze
vSechny popisované spole¢nosti poskytuji bezurocny uvér svym zakaznikim, jelikoz své
zavazky hradi v priméru o 20 dni dfive, nez jsou splatnosti pohledavek. Znamena to tedy,
ze vtéchto dnech potiebuji vSechny spolecnosti dalsi zdroje financovani k provozu
a zaroven se potvrzuje piibuznost oboru podnikéani, protoze vSechny spoleCnosti maji
podobnou hodnotu ve vSech sledovanych letech aplikovanim priblizné stejného obchodniho

modelu.

Tabulka 23: Mezipodnikové srovndni - obchodni deficit za obdobi 2016-2020

Spolecnost XY, a.s. AL INVEST Bridli¢na, a.s.
2017 2018 2020 2017 2018 2019
Doba obratu pohledavek 44,77 41,93 44,23 33,77 39,70 48,19 55,60 56,09 48,31 59,81
Doba obratu zivazkii 22,92 23,76 25,30 25,13 27,42 27,72 32,36 27,08 30,09 46,81
Obchodni deficit 21,84 18,17 18,93 8,64 12,27 20,47 23,24 29,01 18,21 13,00
1CSC, a.s. ALFUN, a.s.
2018 2017 2018
Doba obratu pohledavek 60,27 66,75 61,38 54,13 48,41 46,26 47,19 47,97 47,03 54,07
Doba obratu zavazkii 33,49 47,15 44,22 39,81 19,36 24,17 30,04 28,25 32,09 29,67
Obchodni deficit 26,78 19,60 17,16 14,32 29,05 22,10 17,15 19,73 14,94 24,40

Zdroj: Vlasmi zpracovdni dle ucemich vykazii

4.5.5 Ukazatele zadluzenosti

Pro mezipodnikové srovnani byla pouzita celkova zadluzenost, mira zadluzenosti a irokové

kryti viz tabulka ¢. 24.
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Tabulka 24: Mezipodnikové srovndni - Ukazatele zadluZenosti za obdobi 2016-2020

Spolecnost XY, a.s. AL INVEST Bridlicna, a.s.
2016 2017 2018 2019 2020 2016 2017 2018 2019 2020
Cizi zdroje 1385223| 2555349| 2358 273| 1984893| 2198459 1383215 1308786 1472230| 1576703 1740 596
Aktiva celkem 2 825484| 4224756] 4194594 3983018| 4445 196] 2552943| 2793 670| 2998 892| 3363801 3661872
Celkovi zadluZenost 49,03%| 60,49%| 56,22%| 49,83%| 49,46%| 54,18%| 46,85%| 49,09%| 46,87%| 47,53%
Cizi zdroje 1385223| 2555349| 2358 273| 1984893| 2198459 1383215 1308786 1472230| 1576703 1740 596
Vlastni kapital 1437906| 1654649| 1830585| 1981412| 2226509 1169 728| 1484 884| 1526662| 1787098 1921 276
Mira zadluZenosti 96 % 154% 129% 100 % 99%| 118,25%| 88,14%| 96,43%| 88,23%| 90,60%
EBIT 324282 277722 224892 217848| 352294] 307837| 345301| 418355 297079 325118
nakladové turoky 13 570 17 286 69 142 60 090 32 059 5810 3 856 5390 10 549 7298

Urokové kryti 23,90 16,07 3,25 3,63 10,99 52,98 89,55 77,62 28,16 44,55

1CsC, a.s. ALFUN, a.s.
2016 2017 2018 2019 2020 2016 2017 2018 2019 2020
Cizi zdroje 779 737 1043597 997 081 792 401 624 841 1006805 1113346 1143890| 1008656 799914
Aktiva celkem 986 548| 1226140| 1121132] 870610 658255] 1446 184| 1570910| 1647208 1533716| 1377202
Celkova zadluZenost 79,04 % 85,11% 88,94 % 91,02 % 94,92 % 69,62 % 70,87 % 69,44 % 65,77 % 58,08 %
Cizi zdroje 779 737 1043597 997 081 792 401 624 841 1006805 1113346| 1143890| 1008656 799914
Vlastni kapital 196 987 174279 116 490 70709 27647 438511 456 276] 502 637 522763 576 216
Mira zadluZenosti 395,83%| 598,81%| 855,94%| 1120,65%| 2260,07%| 229,60%| 244,01%| 227,58%| 192,95%| 138,82%
EBIT -19 671 -40 588 -53252 -48 011 -24 040 155 180 128 439 94 826 66 755 95 081
nakladové turoky 0 0 74 315 813 13513 13 661 18 889 22139 14 574
Urokové kryti 0 0 -719,62 -152,42 -29,57 11,48 9,40 5,02 3,02 6,52

Zdroj: Vlasmi zpracovdni dle ucemich vykazii

Nejvyssi hodnoty celkové zadluzenosti vykazuje spoleCnost 1CSC, a.s. jejiz hodnoty
presahuji idealni stav, tedy hodnotu mezi 30 a 60 %. Hodnoty pfesahuji 80 % coz znamena,
Ze spoleCnosti narasta financni riziko a mize mit do budoucna problém ziskat tivér od banky.
Nejlépe jsou na tom spolecnost XY, a.s. a AL INVEST Bridli¢na, a.s., které se nachazeji

v tzv. idealnim stavu“ a svij majetek nezatézuji dluhy.

Mira zadluzenosti urci, kolik dluhu ptipadne na jednu jednotku vlastniho kapitalu a hodnoty
by se mély pohybovat mezi 80 a 120 %. Spolecnost 1CSC, a.s. tyto hodnoty mnohokrat
prevysuje a znaci tak vysokou zadluzenost, jelikoz ma cizich zdroji vice nez vlastniho
kapitalu. I spole€nost ALFUN, a.s. trpi zadluzenosti, ale z grafu ¢. 14 je patrné, ze maji
hodnoty klesajici trend a spolecnost se snazi vysokou zadluzenost kryt zvySovanim vlastniho

kapitdlu.

Jelikoz ukazatel irokového kryti udava schopnost splacet ndkladové droky, je tedy z tabulky
C. 24 patrné, ze spole¢nost 1CSC, a.s. neni v zadném roce schopna své nakladové uroky
splacet, jelikoz ma zaporny vysledek hospodafeni. Ostatni spole¢nosti jsou schopny

nakladové uroky splécet i nékolikrat.
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Graf 15: Mezipodnikové srovndni - Celkova zadluZenost za obdobi 2016-2020
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Zdroj: Vlasmi zpracovdni dle ucemich vykazii

4.5.6 Dalsi finan¢ni ukazatele

V této kapitole byly doporucené ukazatele vypocteny v rdmci komparace pro ostatni

sledované spolecnosti viz tabulka €. 25 nize.

Tabulka 25: Mezipodnikové srovndni - Ukazatele EBITDA a Cistd mira zadluzZenosti za obdobi 2016-2020

Spolecnost XY, a.s. AL INVEST Bridli¢nd, a.s.
2017 2018 2019 2020 2017 2018 2019
EBITDA 396 632 367439| 334230| 340843 469646] 426746 486 143| 543182| 426102| 465728
Bankovni uvéry 909 619( 1961 061| 1718407| 1338583| 1447832] 847 142| 668527 891105 944422| 920513
Finan¢ni majetek (penize) 1879 38604 37785 34997 30 574 16 548 5013 26 979 6218 16 573
Cisty dluh 907 740( 1922457 1680 622| 1303 586| 1417258] 830594| 663514 864126 938204| 903 940
Cistd mira zadluzenosti 2,29 523 5,03 3,82 3,02 1,95 1,36 1,59 2,20 1,94
1CSC, ass. ALFUN, ass.
2018 2017 2018
EBITDA 45 658 72062| 63842 56121 9543 162073] 134748| 100386 73705 107 839
Bankovni ivéry 432798 485636 627408] 583877 445265 627526 662680] 706918| 553240 414331
Finan¢ni majetek (penize) 30777 13103 16 521 35307 7354 12 747 25251 10 722 10 538 28 288
Cisty diuh 402 021 472533 610887] 548570| 437911 614779] 637429| 696 196 542702| 386043
Cistd mira zadluzenosti 8,81 6,56 9,57 9,77 45,89 3,79 4,73 6,94 7,36 3,58

Zdroj: Dle internich informaci z financniho oddéleni

V grafu ¢. 16, ktery porovnava vyvoj ukazatele EBITDA u vSech spoleCnosti, lze
vypozorovat stabilni schopnost tvofit hruby zisk. Dle velikosti hodnoty lze vidét dveé
spolecnosti konkrétné spolecnosti XY a.s. a AL INVEST Bfidli¢na, a.s., kterym se pohybuje
EBITDA pfiblizné u hodnoty 400 mil. K¢. Zbyvajici dvé spoleCnosti se pohybuji na urovni
100 mil. K¢. Spolecnost 1CSC, a.s. jako jedina vykazuje klesajici trend a vyvoj hodnoty

EBITDA opét potvrzuje ostatni vypoctené parametry a negativni vyvoj u dané spolecnosti.
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Graf 16: Mezipodnikové srovndni - ukazatel EBITDA za obdobi 2016-2020
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Zdroj: Dle internich informaci z financniho oddéleni

Velmi kritickd hodnota cisté miry zadluzeni je dle informaci z finan¢niho oddé€leni
spoleCnosti pro bankovni uUstavy vnimana nad hodnotou 6. Tuto hranici prekrocila
kratkodobé spole¢nost ALFUN, a.s. a dlouhodobé prekroceni potvrzuje spole¢nost 1CSC,
a.s., ktera v roce 2020 v dusledku nizkého hospodaiského vysledku zaznamenala extrémni
hodnotu 45,86. Tato hodnota uz mize byt pro véfitele velmi stresujici. V daném roce snizily

ostatni spole¢nosti hodnotu ¢isté miry zadluzena na podobné a nekritické hodnoty.

Graf 17: Mezipodnikové srovndni - vyvoj cisté miry zadluZeni za obdobi 2016-2020
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Zdroj: Dle internich informaci z financniho oddéleni
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4.5.7 Altmanovo z-score

V tabulce €. 23 je porovnani ukazatele bankrotniho modelu, ktery potvrzuje predchozi
zaveéry z ukazatele Cistého pracovniho kapitalu. Tti spolecnosti se vyskytuji ve sledovaném
obdobi v tzv. ,,Sedé zone* nebo v bezpecné zoné tedy nad hodnotou 2,9. Spolec¢nost 1CSC,
a.s. se ve tiech letech pohybuje dokonce v krizové zong, tedy pod hranici 1,8. Pro spolecnost
1CSC, a.s. bude ziejmé velmi zasadni rok 2021 z pohledu hospodatskych vysledka, protoze
pokud by se pohybovala 3 po sobé€ jdouci roky v krizové zoné muze této spolecnosti nastat

existencni problém.

Tabulka 26:Mezipodnikové srovndni - Altmanovo z-score za obdobi 2016-2020

Spolecnost XY, a.s. AL INVEST Bridli¢na, a.s.

2016 2017 2018 2019 2020 2016 2017 2018 2019 2020
X, 0,171 0,314| 0,149 0,176 0,279 0,098 0,038 0,075 0,185 0,177
X, 0,262 0273| 0,326] 0,377 0,363 0,346 0,244 0,275 0,349| 0,383
X, 0,115 0,066 0,054 0,055 0,079 0,121| 0,124 0,140[ 0,088 0,089
Xy 1,038 0,648] 0,776 0,998 1,013| 0,868 1,172 1,059| 1,147| 1,116
X5 1,758 1,521 1,541 1,633 1,445 1,619 1,661 1,525 1,329 1,164

3,331 2,886| 2,819 3,152 3,157| 3,140/ 3,159 3,095 3,020 2,876

1CSC, a.s. ALFUN, a.s.

2016 2017 2018 2019 2020 2016 2017 2018 2019 2020
X; 0,075 0,022| 0,005 -0,040[ -0,036] 0,280 0,268 0,266 0,305 0,384
X, 0,134 0,087 0,076/ 0,032 -0,028[ 0,215 0,219 0,260[ 0,309| 0,365
X, -0,020| -0,033| -0,047| -0,055| -0,037( 0,107 0,082| 0,058 0,044 0,069
X, 0,253 0,167 0,117| 0,089 0,044 0,436] 0,410 0,439 0,518 0,720
X5 1,826 1,616 1,802 1,825 1,936] 2,831 2,823| 2,726| 2,729| 2,601
Z.- skore 2,190 1,756 1,828 1,693| 1,761 4,083 3967 3,862 3,982 4,233

Zdroj: Vlasmi zpracovdni dle ucemich vykazii

Nejlépe na tom je spoleCnost ALFUN, a.s., jejiz hodnoty se pohybuji vysoko nad hodnotou
2,9 a spoleCnost se nachazi ve velmi dobré financni situaci a nehrozi ji bankrot. Spolecnost
XY, a.s. se sice nachéazela ve dvou letech v ,,Sedé zoné®, ale i tak spolu se spoleCnosti AL

INVEST Biidli¢na, a.s. spliiuji podminky finanéné zdravého podniku a nehrozi jim bankrot.
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4.6 Rizeni platebni schopnosti konkurencnich spolecnosti

Tato kapitola se zabyva porovnanim tizeni platebni schopnosti konkurencnich spole¢nosti
a platebni schopnost bude poukazana na ukazateli Cistého pracovniho kapitalu.

4.6.1 Cisty pracovni kapital

Pro porovnani platebni schopnosti byl vyuzit vypocet Cistého pracovniho kapitalu, ktery
velmi pfesné reprezentuje platebni schopnost, ale pfedevs§im finan¢ni silu sledovanych

spolecnosti. Vyvoj tohoto ukazatele lze vidét v tabulce €. 27.

Tabulka 27: Mezipodnikové srovndni - Cisty pracovni kapitdl za obdobi 2016-2020

Spolecnost XY, a.s. AL INVEST Bridli¢n4, a.s.

2016 2017 2018 2019 2020 2016 2017 2018 2019 2020
Ob¢zna aktiva 1582372|2 872 603[2 071 404| 1906 877|2 396 676] 1 349 464| 1 651 454| 1 670 336| 1 830 020 1 806 429
Kratkodobé zavazky 1099 195| 1 546 602 1446 130| 1 207 379| 1 158 305] 1 099 195| 1 546 602| 1 446 130| 1 207 379 1 158 305
Cisty pracovni kapitl 4831771326 001 625274| 699498| 1238 371| 250269 104852| 224206| 622641 648124
1CSC, a.s. ALFUN, a.s.

v tis. K¢ 2016 2017 2018 2019 2020 2016 2017 2018 2019 2020
Ob¢éznd aktiva 596472 763 173| 734790| 526482| 352 655|1349340|1472703| 1519 211|1414425|1 268 743
Kratkodobé zavazky 522554 735929| 729256| 561242| 376 379] 9450581052 1321081 595 946 732| 739 587

Cisty pracovni Kapital 73918] 27244 5534] -34760| -23724] 404282| 420571| 437 616| 467 693| 529156

Zdroj: Vlasmi zpracovdni dle ucemich vykazii

Rostouci hodnota ve sledovaném obdobi naznaCuje pozitivni trend v hospodafeni
spolecnosti a zaroven zisky v jednotlivych letech zlstavaji ve spoleCnosti a nejsou majiteli
vyuzivany mimo tyto spolec¢nosti. Jedinou spolecnosti, ve které ma tento ukazatel negativni
trend je spole¢nost 1CSC, a.s.. Dokonce se v letech 2019 a 2020 dostdva tento ukazatel do
zapornych hodnot. Tato skutecnost uz je velmi negativné hodnocena predevsim aveérovymi
organizacemi, ale i pojiStovnami pohledavek. Vyvoj Cistého pracovniho kapitalu vSech

spoleCnostech je znazornén v grafu €. 18.
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Graf 18: Mezipodnikové srovndni - Cisty pracovni kapitdl za obdobi 2016-2020
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Zdroj: Vlasmi zpracovdni dle ucemich vykazii
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S Zhodnoceni a doporuceni

Z vyvoje a analyzy aktiv a pasiv spole€nosti vyplynulo, ze vyznamnou hodnotu tvoii obézna
aktiva, zejména pohledavky, tedy konkrétn€ pohledavky z obchodnich vztahi a také zasoby.
Z pohledu pasiv je patrné, ze jsou z vétSiny tvofena cizimi zdroji, predev§im kratkodobymi

zavazky a konkrétné zavazky k uvérovym institucim a zavazky z obchodnich vztaht.

5.1 Hodnoceni finan¢niho zdravi a platebni schopnosti

Se vSemi vypoctenymi hodnotami z predchozich kapitol bylo vedeni spolecnosti
konfrontovano. VétSina ukazateli nebyla pro vedeni spoleCnosti prekvapenim, jelikoz
potvrzuji vyborny stav spole¢nosti z pohledu finan¢niho zdravi a také z pohledu platebni

schopnosti.

Z analyzy ukazateli rentability je patrné, ze spolecnost je ve vSech letech sledovaného
obdobi trvale ziskovd. Z vyvoje ukazatele rentability aktiv nebyla v nékterych letech tak
vysoka, jelikoz se nepodafilo prodat produkty s vyS$si marzi a zaroven byly vysoké
dlouhodobé pohledavky. Z vyvoje rentability vlastniho kapitdlu 1ze zhodnotit, Ze z divodu
narastu nerozdéleného zisku minulych let ma tento ukazatel spise klesajici tendenci. Stejné

tak je na tom i rentabilita trzeb, kterd mi spise klesajici trend.

Z analyzy likvidity je zfejmé, ze ukazatel bézné likvidity l1ze hodnotit kladnég, jelikoz byla
splnéna doporucend hodnota coz tedy znamend, ze kratkodobé cizi zdroje jsou kryty
obéznymi aktivy spolecnosti. Z pohledu pohotové likvidy by byla spole¢nost schopna splatit
své kratkodobé zavazky bez pouziti zasob pouze v letech 2017 a 2020, v ostatnich letech by
spoleCnost musela prodat ¢ast svych zasob. V ptipadé okamzité likvidity 1ze hodnoty oznacit
za rizikové, jelikoz nedosahuji ani minimalni hranici doporucené hodnoty, ale jednd se o

firemnf{ strategii a na pripadné potieby by se vyuzil provozni Gvér.

Dle analyzy aktivit bylo zjisténo, ze spoleCnost sva aktiva vyuziva efektivné. Pfi porovnani
doby obratu pohledavek a zavazkt bylo zjisténo, Ze poskytuje svym odbératelim bezplatny
obchodni uvér, jelikoz je doba splatnosti pohledavek delsi nez doba splatnosti zavazka.

Dle vysledk zadluzenosti bylo zjisténo, ze zadluzenost spoleCnosti je relativné nizka,
jelikoz se pohybuje v idedlnim stavu. Co se tyCe miry zadluzZenosti je na tom obdobné jako

celkova zadluzenost. Z pohledu urokového kryti se d4 konstatovat, ze podnik vykazuje velmi

dobrou finanéni situaci.
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Pomoci finan¢niho ukazatele EBITDA Ize zhodnotit schopnost tvofit zisk bez ohledu na
formu financovani, v tomto ohledu si spole¢nost vede velmi dobie kdy vroce 2020
zaznamenala nejlepsi hospodarsky rok, kdy vyuzila veskeré investice z predchozich let. Mira
zadluzeni ma sice vroce 2017 a 2018 vysoké hodnoty, ale v nésledujicich letech tuto

hodnotu snizila diky vybornému hospodaiskému vysledku.

Z analyzy bankrotniho modelu je patrné, ze spoleCnost se v zadném roce nepfiblizovala

k bankrotu a lze tak konstatovat, ze spoleCnosti je financn¢ zdrava.

Cisty pracovni kapital vykazuje ve viech letech vysoké hodnoty a spole&nost si tak vytvari
finan¢ni polstar. Z analyzy tedy vyplynulo, ze spolecnost je platebné schopna. Spolecnost

mé velmi stabilni pozici a neméla by tak zadny problém pii zadosti o bankovni uvér.

Obratovy cyklus penéz nabyva celkem vysokych hodnot a je patrném, Ze ve vSech letech
sledovaného obdobi spolecnost inkasovala pfijmy z prodeji pozdéji, nez hradila své
zavazky. Pokud by byly hodnoty obratového cyklu penéz velmi nizké &1 zaporné,

poukazovalo by to na neschopnost splacet zavazky.

Z analyzy obchodnich avért a pohledavek vyplynulo, Ze spole¢nost ma urcité postupy pii
hodnoceni novych zakaznikd, kdy si ovéfuje historii a platebni divéryhodnost dle vefejné
dostupnych informaci. Velkou pozornost také vénuji neuhrazenym pohleddvkdm a jejich
feSeni a pripadnému vymahani.

Hlavnim cilem této priace bylo zhodnotit platebni schopnosti podniku. Prokdzani ndvaznosti
finanénich ukazateld s platebni schopnosti lze potvrdit vypoétenym ukazatelem ,,Cisty
pracovni kapital®, ktery svym vypoctem prezentuje schopnost podniku uhradit vSechny své
kratkodobé zdvazky. Vypoctena hodnota ma rostouci trend a vlastni hodnota se k 31.12.2020
pohybovala kolem hodnoty 1,2 mld. K¢. Takto nadprimérné vysoka hodnota potvrzuje
vysokou platebni schopnost podniku. Samotny rostouci trend tohoto ukazatele naznacuje
dlouhodoby cil, mit dostatecnou rezervu i pro velmi neptiznivé dlouhotrvajici obdobi. Dale
dobrou platebni schopnost potvrzuji standardni ukazatele likvidity, které i pomoci
komparace potvrzuji velmi dobry stav spolecnosti XY, a.s.. V neposledni fadé také financni
vykazy cash-flow spolecnosti dokladaji financni stabilitu po celé sledované obdobi 1 pfi
realizovanych investicich ve velkého rozsahu viz rok 2016, kdy investice dosahovaly hodnot
320 mil. K¢.

V piipadé komparace se spoleCnostmi s podobnym oborem podnikani bylo z vysledka

analyz zjisténo, Ze nejhtife si vede ze vSech sledovanych firem spolec¢nosti 1CSC, a.s., ktera
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méla jako jedind zaporny vysledek hospodareni. Z bankrotniho modelu je patmé, ze by se
spole¢nost mohla dostat do problému se svou existenci. Z vysledka Cistého pracovniho
kapitalu je tedy ziejmé, ze se spole¢nost 1CSC, a.s. dostdva do zapornych hodnot a hrozi ji
tak platebni neschopnost. Ostatnim sledovanym spolecnostem, kterymi jsou AL INVEST
Bridli¢na, a.s. a spolecnost ALFUN, a.s. nehrozi zadné problémy s platebni neschopnosti a

nachdzeji se v dobré finan¢ni situaci.

5.2 Doporuceni faktoringu

Jelikoz ma spolecnost XY, a.s. velkou fadu odbératelti, méla by zvazit moznost vyuziti
faktoringu. Spolecnosti by mohla wvyuzit regresni nebo bezregresni faktoring, kdy
bezregresni faktoring pfidavd moznost, ze faktoringova spolecnost navic piebird riziko
neplaceni postoupenych pohledavek. Tento typ faktoringu by spolecnost mohla vyuzit pro
kratkodobé pohledavky, které jsou se splatnosti od 14 do 90 dnii, a mohla by tak postoupit
faktoringové spoleCnosti tyto pohledavky jesté pred datem splatnosti. Faktoringova
spoleCnost po postoupeni obratem vyplati pfiblizné 90 % nominalni hodnoty pohledavky
v penézni podobé na ucet spolenosti. Zbyvajici podil postoupené pohledavky doplati firmeé

az po uhrazeni od odbératele na ucet faktoringové spole¢nosti.

Z divodu vyrazn€ rychlej§iho obdrzeni penéznich prostiedkd, nez dochazi pfi bé€zném
inkasu od odbératele, by spolecnosti vzrostla bézna a okamzita likvidita, jelikoz faktoring
zvySuje likviditu podniku. Diky faktoringu spoleCnost ziska finan¢ni prostfedky velmi
rychle a mohla by tak profinancovat dal§i vyrobu, kdy by dochézelo k ristu trzeb a s tim
spojené lep§i hodnoty rentability vlastniho kapitalu a aktiv. Za predpokladu, ze spole¢nost
XY, a.s. vyuzije penézni prostiedky ziskané od faktoringové spole¢nosti na thradu svych
zavazkl, dojde napfiklad k poklesu miry celkové zadluzenosti a také dojde ke snizeni
rentability aktiv, z davodu snizeni celkovych aktiv. Dale by také doslo ke snizeni doby
obratu zavazkt z obchodniho styku, jelikoz by spolecnost nebyla vazana na doby splatnosti
faktur, tedy pohledavek a nemusela by nadale vyuzivat moznost bankovnich uvéra na
splaceni svych kratkodobych zavazkd. Oba typy faktoringu, tedy jak regresni, tak
bezregresni nabizi zlepSeni finan¢ni situace podniku. Urcité by bylo vyhodnéjsi zvolit
bezregresni faktoring, ktery zlepSuje financni ukazatele vlivem zmén rozvahovych polozek
a faktoringova spoleCnost v tomto pripadé prebira veskeré riziko platebni neschopnosti Ci

nevule odbératele.
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5.3 Pravidelny reporting o konkurenci

Po prezentaci materidlu o financnim zdravi konkuren¢nich spole¢nosti z kapitoly 4.5 a 4.6
bylo spolecnosti XY, a.s., konkrétné vedeni spolecnosti doporucen pravidelny reporting o
konkurenci. Vedeni podniku souhlasilo a v ramci oddé€leni controllingu do reportingového
planu spolecnosti zaradi report pro porovnani financniho zdravi konkurence na ro¢ni bazi,
ktery bude prezentovat ve ¢tvrtém kvartale kazdého roku po zvefejnéni vyrocnich zprav.
Vedeni spolecnosti samoziejmé konkurenci a jeji financni stabilitu dosud monitorovala, ale
ne tak pravidelné a systematicky.

K rozhodnuti vedeni spolecnosti pfispély napiiklad prezentované dlouhodobé hospodarské
vysledky spole¢nosti 1CSC, a.s. a nasledné finan¢ni ukazatele. Tyto informace planuje

spolecnost XY, a.s. vyuzit v rdmci obchodn{ strategie u pfislusnych vyrobku.
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6 Zavér
Hlavnim cilem diplomové price bylo analyzovat problematiku platebni schopnosti ve

vybrané spolec¢nosti a na zakladé€ analyzy navrhnout mozna doporuceni. Dale byla provedena

komparace s oborové pribuznymi spole¢nosti.

Platebni schopnost podniku je velmi dilezitou soucasti finan¢niho fizeni a lze sem zaradit
predevsim fizeni Cistého pracovniho kapitalu, fizeni pohledavek, fizeni obchodnich uvérd,
fizeni zasob, fizeni hotovosti, ale hlavné fizeni likvidity podniku. VSechny tyto oblasti fizeni
maji poté vliv na fizeni platebni schopnosti a ovliviluji celkovou hodnotu spolecnosti a

zhodnoti budouci vyvoj existence.

K celkovému zhodnoceni finan¢niho zdravi a platebni schopnosti podniku bylo tieba vyuzit
nejen poznatky z teoretické Casti, ale pfedevS§im zpracovat potifebné informace z bézné
¢innosti spoleCnosti, vybrat vhodné metody a analyzy, pomoci nichz bylo mozné dojit
ke konkrétnimu zavéru. Potfebnym byly také vykazy, kterymi byly rozvaha, vykaz zisku a
ztraty a vykaz o penéznich tocich, které spole¢nost sestavuje dobrovolné, jelikoz je dulezité

mit aktudlni prehled o skuteCnych ptijmech a vydajich.

Na zakladé provedenych analyz bylo zjisténo, ze spolecnost XY, a.s. je na tom z pohledu
financniho zdravi a platebni schopnosti velice dobfe. Veskeré vysledky potvrzuje také
vedeni spoleCnosti, které o svém vyborné stavu a vysledcich veskerych ukazatelG ma velmi
dobry ptehled. Jelikoz spoleCnost vénuje vyznamnou pozornost fizeni pohledavek a své nové
zakazniky si dukladné provéfuje z pohledu platebni schopnosti, je tak dal§i moznosti, jak
predejit nebezpeCi neuhrazenych nebo pozdé hrazenych pohledavek vyuzit sluzby
faktoringovych spolecnosti. V tomto piipadé by doslo ke zlepsSeni financnich ukazateld, a
tedy k celkové lepsimu finan¢nimu zdravi a platebni schopnosti spolecnosti, nebot by
spolecnost XY, a.s. z rychle ziskanych penéznich prostfedk mohla splacet své zavazky bez
vyuziti bankovnich uvéra. Z tohoto divodu by tedy dochazelo ke snizovani celkové
zadluzenosti spolecnosti, jelikoz by byly diky faktoringu snizeny hodnoty dlouhodobych

zavazkd, tvoreny prave predevsim bankovnimi Gvéry.

Kromé sledované spolec¢nosti XY, a.s. byly ke komparaci vybrany dalsi tii spolecnosti
s podobnym oborem podnikani. Z porovnani vysledkd ukazateld financniho zdravi je
ziejmé, ze nejméné uspeSneé si vede spoleCnost 1CSC, as., ktera jako jedina

z porovnavanych spole¢nosti ma zaporny vysledek hospodafeni. Pro tuto spole¢nosti byl
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velice zasadni rok 2021 a pravdou je, ze pokud by se i naddle pohybovala v zdpornych
hodnotdch a z pohledu bankrotniho modelu v kritické zoné, mohla by se dostat do

existen&nich potizi. Uz nyni je ohrozena nediivérou bankovnich instituci, pojistoven, ale 1

dodavatelu.
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