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SOUHRN

1. Cil prace:
Tato bakalatska prace si klade za cil provést komplexni zhodnoceni finan¢niho zdravi spole¢nosti
K4 a.ss. pomoci finan¢ni analyzy a na zakladé vysledkt navrhnout doporuceni pro zlepSeni
finan¢niho fizeni spole¢nosti.

2. Vyzkumné metody:

Teoreticko-metodologicka ¢ast prace byla zpracovana na zakladé odborné literatury. Zde byl kladen
diraz na aktuédlnost zdrojli, konkrétné se autor snazil pfevazné pouzivat zdroje ne starSi péti let. V
analyticko-praktické ¢asti prace byla provedena finan¢ni analyza podniku K4 a.s. na zakladé vetejné
dostupnych tcetnich zavérek a dvou rozhovorti s osobnostmi na kli€ovych pozicich v podniku.
Samotna analyza se sklada z absolutnich, pomérovych a rozdilovych ukazatelti, kdy byl kladen dtraz
na ukazatele rentability, likvidity a zadluZenosti. Dale byly sestaveny soustavy ukazateld a zkoumany
podnik byl srovnan s nejvyznamnéj$im zastupcem konkurence.

3. Vysledky vyzkumu/prace:

Z finan¢ni analyzy podniku vyplynulo, ze hlavni ptekazky spocivaji v nepravidelnych vynosech a
zisku. Podnik je vysoce zavisly na nacasovani dokoncovani jednotlivych etap projektt, coz zptisobuje
vyrazné vykyvy ve vysledcich finan¢nich ukazateli. Tento problém je zaroven spjat s likviditou,
jelikoz si podnik musi udrzovat velice vysokou hladinu obéznych aktiv, aby nebyla ohrozena platebni
schopnost podniku v pfipadé ne¢ekaného vykyvu ve vynosech. Ptilisna likvidita ale snizuje rentabilitu,
jelikoz podnik vaze velké mnozstvi finan¢nich prostfedkti do obéznych aktiv, které by se mohli jinak
investovat.

4. Zavéry a doporuceni:

Doporuceni byla zaméfena piedevsim na problém s ptilisnou likviditou. Podnik by se mél snazit fesit
pricinu problému a tou jsou nepravidelné vynosy. Pomoci lepsiho planovani jednotlivych etap projektt
a jejich ocenéni, by podnik mohl dosahnout vétsi stability, coz by mu dovolilo snizit objem vlastnich
zdrojli, a naopak navysit cizi zdroje a vyuzit tak Iépe pozitivniho efektu finanéni paky. Finanéni
ukazatele také upozoriuji na to, ze podnik dosahuje pomérn¢ dlouhé doby splatnosti pohledavek.
V roce 2022 podnik ¢ekal na inkasovani pohledavek v primeéru pil roku, ¢imz v podstaté poskytoval
bezplatny Gvér svym dluznikiim. Autor z toho divodu doporucuje zlepsit fizeni pohledavek, aby se
prameérna doba splatnosti pohyboval ve zdravych mezich.
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SUMMARY

1. Main objective:
This bachelor's thesis aims to conduct a comprehensive assessment of the financial health of K4
a.s. using financial analysis and, based on the results, propose recommendations for improving the
company's financial management.

2. Research methods:

The theoretical-methodological part of the thesis was developed based on specialized literature, with
an emphasis on the relevance of the sources. Specifically, the author aimed to primarily use sources
no older than five years. In the analytical-practical part of the thesis, a financial analysis of the
company K4 a.s. was conducted based on publicly available financial statements and two interviews
with key individuals in the company. The analysis consists of absolute, ratio, and differential
indicators, with a focus on profitability, liquidity, and debt ratios. Additionally, indicator systems were
constructed, and the company was compared with the most significant competitor.

3. Result of research:

The financial analysis of the company revealed that the main obstacles lie in irregular revenues and
profits. The company is highly dependent on the timing of completing individual project stages, which
causes significant fluctuations in the financial indicators. This issue is also linked to liquidity, as the
company must maintain a very high level of current assets to ensure its solvency in case of unexpected
fluctuations in revenues. However, excessive liquidity reduces profitability, as the company ties up a
large amount of financial resources in current assets that could otherwise be invested.

4. Conclusions and recommendation:

The recommendations focused primarily on the issue of excessive liquidity. The company should aim
to address the root cause of the problem, which is the irregular revenues. Through better planning of
individual project stages and their valuation, the company could achieve greater stability, allowing it
to reduce the volume of its own resources and, conversely, increase the use of external sources, thereby
better leveraging the positive effect of financial leverage. The financial indicators also highlight that
the company has a relatively long receivables collection period. In 2022, the company waited on
average six months to collect receivables, essentially providing interest-free loans to its debtors.
Therefore, the author recommends improving receivables management to ensure that the average
collection period remains within healthy limits.
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1 Uvod

Uspéch podniku nezavisi pouze na kvalité nabizeného produktu nebo sluzby, ale také na
schopnosti efektivné fidit financni zdroje, které jsou nezbytné pro jeho fungovani a rist. V
dne$nim vysoce konkuren¢nim prostfedi, kdy se trhy rychle méni a technologie neustéle
vyvijeji, je pro podniky klicové nejen identifikovat nové piilezitosti, ale také vcas odhalovat
potencidlni rizika a adekvatn€ na n€ reagovat. Kazdé podnikatelska ¢innost je spojena s urcitou
mirou rizika, ktera mize byt zpisobena vnéjSimi faktory, jako jsou zmény v ekonomickém
prostiedi, nebo vnitinimi faktory, napiiklad nedostate¢nym vyuzivanim zdroji. Aby mohly
podniky tato rizika uc¢inné fidit, je nezbytné je nejprve piesné identifikovat, popsat a zhodnotit.
Na zaklad¢ této analyzy je poté mozné ptijimat informovana rozhodnuti, kterda podniku umozni
nejen prezit, ale 1 dlouhodobé prosperovat.

Jednim z nejefektivnéjSich néstroju, ktery podnikiim pomaha ziskat ptehled o jejich finan¢ni
situaci, je finan¢ni analyza. Tato analyza umoznuje odhalit slabiny v hospodateni, ale zaroven
i identifikovat pfilezitosti, kde 1ze dosahnout vyssi efektivity nebo zlepsit vykonnost podniku.
Financ¢ni analyza je v podstaté komplexni proces, ktery zahrnuje zkoumani riznych aspektt
finan¢niho zdravi podniku, jako je rentabilita, likvidita, zadluzenost a obrat aktiv. Vysledky
této analyzy jsou klicové nejen pro interni rozhodovani vedeni podniku, ale mohou byt také
sdileny s externimi subjekty, naptiklad s investory, bankami nebo obchodnimi partnery, kteti
na jejich zaklad¢ hodnoti diveéryhodnost a stabilitu podniku.

Cilem této bakalafské prace je provést komplexni zhodnoceni finan¢niho zdravi akciové
spole¢nosti K4 za vyuZiti metod finan¢ni analyzy a nasledné na zakladé¢ ziskanych vysledkt
navrhnout doporuceni, ktera by mohla pfispét k zajisténi jeji dlouhodobé prosperity. K tomu
budou vyuzity riizné finanéni ukazatele, které umozni detailné analyzovat klicové aspekty
finan¢ni stability podniku. Tato prace se zaméti na obdobi poslednich péti ucetnich let, ke
kterym K4 a.s. jiz zvetejnila ucetni zavérky. Konkrétné tedy od roku 2018 do roku 2022, coz
umozni zhodnotit nejen aktualni stav podniku, ale 1 jeho vyvoj v Case.

Struktura prace je rozdélena na dvé hlavni ¢asti — teoreticko-metodologickou a analyticko-
praktickou. V teoreticko-metodologické ¢asti bude podrobné rozebran samotny pojem
»finan¢ni analyza®, v€etné jeho definice, zdroji, metod a mozného vyuziti v praxi. Tato ¢ast
bude slouzit jako teoreticky zdklad, ktery poskytne Ctenafi uceleny piehled o problematice
finan¢ni analyzy a pfipravi ho na analyticko-praktickou ¢ast. V této ¢asti budou predstaveny
také ukazatele finan¢ni analyzy a jejich interpretace, coz umozni 1épe pochopit vysledky
dosazené v nasledujici ¢asti prace.

Analyticko-praktickd ¢ast bude zaméfena na aplikaci teoretickych poznatki na konkrétni
finan¢ni data spolecnosti K4. Soucasti této ¢asti bude také predstaveni samotné spole¢nosti, jeji
historie, hlavniho oboru c¢innosti a vymezeni konkurence na ceském trhu. Porovnani s
konkuren¢nim podnikem bude klicovym bodem této ¢asti, nebot” umozni zhodnotit, jak si
spole¢nost K4 stoji v kontextu svého trhu. Tomu vSak bude pfedchazet samotné analyzovani
finan¢nich ukazatelt u podniku K4 a jejich vyvoj v ¢ase. Tyto ukazatele poskytnou podrobny
prehled o finanénim zdravi spolecnosti a odhali kli¢ové faktory, které ovliviiuji jeji stabilitu a
vykonnost.

Zavérem této prace budou vyhodnoceny vysledky jednotlivych analyz a na jejich zdklad€ budou
formulovana konkrétni doporuceni pro vedeni podniku. Tato doporuceni se budou zamétrovat
na oblasti, kde 1ze dosdhnout zlepSeni, at’ uz se jedna o efektivnéjsi vyuzivani zdroji, zlepSeni



finan¢ni stability nebo optimalizaci procest. Cilem je poskytnout spolecnosti K4 prakticky
navod, jak zvysit svou konkurenceschopnost a zajistit dlouhodobou prosperitu na trhu.



2 Teoreticko-metodologicka ¢ast prace

Tato kapitola ptedstavuje teorii finan¢ni analyzy a metodologické postupy, které vyuziva
k posouzeni finanéniho zdravi podniku. Cilem je objasnit vyznam a vyuziti finan¢ni analyzy a
detailné popsat jeji zdroje, metody a vyuzité financéni ukazatele, které jsou nezbytné pro
interpretaci vstupnich dat. Tim teoreticko-metodologicka ¢ast vytvafri nezbytny ramec pro
analyticko-praktickou ¢ast, kde budou uvedené metody aplikovany na zkoumané spole¢nosti
K4 a.s.

2.1 Finandni analyza

Dle Knapkové et al. (2017, s. 17) je finan¢ni analyza vyznamnou soucasti finan¢niho fizeni,
protoZe nas informuje o tom, kam podnik v jednotlivych oblastech dospél, v ¢em se mu jeho
predpoklady podafilo splnit a kde naopak doslo k situaci, které chtél predejit nebo kterou
necekal. Z téchto duvodi Ruckova (2019, s. 9) uvadi, ze provadéni financnich analyz je
pomérné¢ bézna Cinnost i mimo akademické prostiedi, jelikoz jejich hlavnim smyslem je
ptiprava podkladl a informaci pro kvalitni rozhodovani o budoucim fungovani podniku.

YV ow

Kalouda (2018, s. 57) definuje finan¢ni analyzu jako nastroj, diky kterému z bézné dostupnych
informaci ziskame informaci novou, jinak nedostupnou.

Dle Rickové (2019, s. 9) se finan¢ni analyzy vyuzivaji uz po desetileti a dle dostupnych
prament se jejich plivod datuje do Spojenych statl americkych. Tehdy vSak vznikaly spiSe jako
teoretické prace a s praxi toho moc spolecného nemély. V prubéhu let se jejich struktura
vyrazné ménila, cemuz velkym dilem pfispél naptiklad piichod pocitaci, ktery naprosto zménil
matematické principy a diivody pro¢ finan¢ni analyzy sestavovat.

2.1.1 Zdroje finan¢ni analyzy

Ruckova (2019, s. 21) popisuje, Ze kvalita informaci ovlivituje Gispé$nost finanéni analyzy do
znaéné miry. Je tfeba se vyvarovat datim, ktera by jakymkoliv zptisobem mohla zkreslovat
vysledky hodnoceni finan¢niho zdravi. Z tohoto divodu je dle Riackové (2019, s. 21) nejenom
kvalita, ale i komplexnost vstupnich informaci kli¢ova.

Dle Knapkové et al. (2017, s. 18) jsou zakladni zdroje pro finanéni analyzu tGéetni vykazy
podniku, tedy rozvaha, vykaz zisku a ztraty, piehled o penéznich tocich neboli cash flow,
piehled o zménach vlastniho kapitalu a ptiloha ucetni zadvérky. Zpracovatel finan¢ni analyzy
vsak muze Cerpat i Z jinych dokumentt, které podniky za timto ucelem Casto vytvari. Takovymi
zdroji miZou byt napiiklad zpravy managementu a odborniki, rlizné statistiky, odborny tisk
nebo tfeba burzovni zpravodajstvi.

Rozvaha

Vochozka (2020, s. 34) popisuje rozvahu jako pisemné zachyceni majetkové a zdrojové
struktury podniku K ur¢itému datu. Tento dokument tedy pracuje s dvéma zakladnimi pojmy,
aktiva (majetek) a pasiva (zdroje kapitalu). V rozvaze vzdy plati rovnost mezi témito dvéma
slozkami, jelikoz aktiva byla nakoupena za pasiva. Vochozka (2020, s. 34) tento vztah popisuje
rovnici:

aktiva = vlastni kapital + dluhy (1)



Vykaz zisku a ztraty

Vochozka (2020, s. 37) definuje vykaz zisku a ztraty jako zachyceni vztahu mezi vynosy
dosazenymi za urcité obdobi a naklady souvisejicimi s jejich vytvotrenim. Informuje nas tedy o
dosazeném vysledku hospodareni a na rozdil od rozvahy popisuje obdobi nikoliv souc¢asny stav.
Vochozka (2020, s. 37) uvadi nasledujici vztah mezi vynosy a naklady:

vynosy — naklady = zisk (2)

Dle Vochozky (2020, s. 37) se vykaz zisku a ztraty neopira o skutecné transakce, jako tomu je
u nasledujiciho zdroje financ¢ni analyzy, jelikoz vynos a ndklady piedstavuji castky, které
podnik vygeneroval/alokoval bez ohledu na to, zda byly vynosy skute¢né inkasovany a naklady
vynaloZeny v tomto ucetnim obdobi.

Cash flow

Cash flow neboli piehled o penéznich tocich je dle Vochozky (2020, s. 38) vykaz, ktery pomoci
znazoriovani toku finan¢nich prostiedkl za urcité obdobi doplituje rozvahu a vykaz zisku a
ztraty. Posuzuje tak vyvoj finanéni situace a pti¢iny zmén této situace. Cilem podnikt proto je,
aby se vysledek cash flow pohyboval v pozitivnich &islech, jinymi slovy, aby piijmy
prevysovaly vydaje.

Vochozka (2020, s. 38) dale vysvétluje, ze cash flow zaroven vypovida o likvidité podniku,
jelikoz pocita s velice likvidnim majetkem podniku — penézni prostiedky a penézni ekvivalenty.
Pro vypocet cash flow uvadi Knapkova et al. (2017, s. 52) nasledujici rovnici:

prijmy — vydaje = cash flow (3)

Piehled o zménach vlastniho kapitalu

Dle Rackoveé (2019, s. 38) piehled o zménach vlastniho kapitalu informuje 0 zvySeni ¢i snizeni
jednotlivych polozek vlastniho kapitalu, ¢imz poskytuje doplikovy vykaz ke strané pasiv
v rozvaze. Dle Knapkové et al. (2017, s. 62) tyto zmény mohou nastat transakcemi s vlastniky,
jako jsou vklady do kapitdlu nebo vybéry formou dividend, vysledkem hospodateni nebo
napiiklad pfecenénim nékterych finan¢nich aktiv ¢i zavazkl. Dalo by se proto fict, Ze piehled
o zménach vlastniho kapitalu vysvétluje u kazdé polozky vlastniho kapitdlu rozdil mezi
pocatecni a konecnou hodnotou.

Provazanost zdroji finan¢ni analyzy

Knapkova et al. (2017, s. 62) vysvétluje, Ze jednotlivé ucetni vykazy, které zde byly uvedeny
jako zdroje finan¢ni analyzy, jsou Uzce spjaty a vzdjemné se dopliuji, jak popisuje obrazek 1
niZe. Zakladnim Gc€etnim vykazem je rozvaha, ktera zobrazuje majetkovou a finan¢ni strukturu
a pocita tak na strané pasiv s vysledkem hospodateni za ticetni obdobi, ktery piebird z vykazu
zisku a ztraty. Na stejné stran¢ rozvahy najdeme vlastni kapital, na ktery detailnéji nahlizi
prehled o zménach vlastniho kapitalu a na strané aktiv rozvaha obsahuje penézni prostiedky,
které uvadi cash flow.



Obrazek 1 Provazanost ucetnich vykaz

CF rozvaha prehled o zménach vykaz zisku a ztraty
vlastniho kapitalu
pocatecni zvyseni
stav pen. viastni < »| asnizeni
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vydaje | | 0 |rm=—===—-- - naklady
VH za ucetni .
obdobi vynosy
Him obézna
prjmy aktiva
--------- =t cizi kapital ——
koneény stav »| penéini VH za Gcetni
pen. prostredki prostredky obdobi

Zdroj: Knéapkova et al. (2017)

2.1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyzu mohou provadét rizné druhy spolec¢nosti. Dle Vochozky (2020, s. 32) Ize
uzivatele finan¢ni analyzy rozd€lit na externi a interni. Dale uvadi nésledujici uzivatele a jejich
rozdéleni:

Externi
e stata jeho organy;
e investofi;
e Dbanky a jini véfitelé;
e Obchodni partnefi,
e konkurence.
Interni
e Manazefi,
e zZaméstnanci,

e odborafi.

Vochozka (2020, s. 33) dale vysvétluje, ze kazda z téchto zajmovych skupin ocekava od
finan¢ni analyzy jinou informa¢ni hodnotu. Statu jde piedevsim o kontrolu podniki se statnimi
zakdzkami, danovou kontrolu a statistiky. Investofi hledaji primarné¢ ohodnoceni rizika a
vynosu potencionalni investice podobné jako banky, které se na zdkladé finan¢ni analyzy
mohou rozhodovat o poskytnuti uvéru. Obchodni partnefi sleduji primarn¢€ schopnost podniku
dostat svym zavazkim, a to skrze zadluZenost a likviditu. Manazefi dle autora vyuzivaji
finan¢ni analyzu k operativnimu a strategickému fizeni podniku a zaroven jsou Casto jejimi
vlastnimi zpracovateli, jelikoZ maji pfistup k internim informacim, které mohou vypovidaci
hodnotu finan¢ni analyzy rozsifit. Konkurence vyuzivad finan¢ni analyzu pro srovnani
s vlastnim podnikem. Kalouda (2016, s. 58) tvrdi, Ze paradoxné Casto diky informaénimu
potencialu finan¢ni analyzy toho podniky védi vice o své konkurenci jak o sob& samotnych.



2.2 Metody finan¢ni analyzy

Dle Ruckove (2019, s. 43) diky rozvoji matematiky, statistiky a ekonomie existuje cela fada
metod, které v ramci finan¢ni analyzy lze aplikovat. Musi se vSak dbat ptiméfenosti volby. Dle
autorky pfi volbé musi byt uc¢inén ohled na nasledujici faktory.

e Ucelnost — finan¢ni analytik by mé¢l dbat k ¢emu ma analyza slouzit a dle toho pouzit
metody, které tento ucel co nejlépe vystihnou,

e nakladnost — Cas a prace investovana do analyzy s sebou nese urcité naklady, proto je
tieba urcit rozsah a hloubku analyzy dle o¢ekavaného vystupu;

e spolehlivost — kvalitn€j$im vyuzitim vstupnich dat dosahneme vysSi spolehlivosti
analyzy.

Dle Ruackové (2019, s. 43) jsou zdkladem vSech metod finan¢ni analyzy financ¢ni ukazatele,
které funguji jako formalizované zobrazeni hospodarskych procest. Zakladni ukazatele
najdeme vyjadiené v penéznich jednotkach v Gcetnich vykazech. Tyto ukazatele vSak pomoci
matematickych operaci dokaZzeme vyjadiovat na piiklad v procentech nebo v jednotkach ¢asu.
Dle tceli, kterym ukazatele slouZzi, je fadime do jedné z kategorii v nasledujicich kapitolach.

2.2.1 Analyza absolutnich ukazatelu

Dle Knépkové et al. (2017, s. 71) se analyza absolutnich ukazatelll vyuziva zejména k analyze
vyvojovych trendil a procentnimu rozboru komponent. Vyvojové trendy v ¢ase srovnava tzv.
horizontalni analyza a procentni rozbory komponent poskytuje vertikalni analyza.

2.2.1.1 Horizontalni analyza

Dle Vochozky (2020, s. 39) horizontalni analyza sleduje vyvoj zkoumané polozky v Case.
Vétsinou tedy popisuje meziro¢ni zmény v procentualnich zménach. Muze vSak odhalovat i
zmény v absolutnich hodnotéch, jak uvadi Rickova (2019, s. 118). Procentudlni zmény se daji
dale podrobit hlubsimu zkoumani, jako je naptiklad porovnani s konkurenci v oboru, a zaroven
poskytuje rychlejsi orientaci v hodnotach. Pro vypocet tohoto ukazatele uvadi Rackova (2019,
s. 118) jak procentualni, tak 1 absolutni vyjadieni:

béiné obdobi—predchozi obdobi

procentuélni zména = X 100 (4)

piedchozi obdobi

absolutni zména = hodnota v bézném obdobi — hodnota v predchozim obdobi (5)

2.2.1.2 Vertikalni analyza

Vochozka (2020, s. 39) uvadi, ze vertikalni analyza udava procentudlni podil jednotlivych
polozek rozvahy na aktivech a podil jednotlivych polozek vykazu zisku a ztraty na trzbach.
Vertikalni analyza tim padem na polozky vykazl pohlizi vzdy ve vztahu k ur€ité veli¢iné,



kterou miize napiiklad v ptipad¢ rozvahy byt celkova bilancni suma. Ta mize dle Vochozky
(2020, s. 40) zahrnovat razné oblasti rozvahy jako naptiklad obézna aktiva nebo cizi zdroje.
Jednotlivé polozky poté odrazeji, jaky maji podil na této veli¢in€. Vochozka (2020, s. 40) pro
vypocet uvadi nasledujici vztah kde plati, ze P je hledany vztah, B; ptedstavuje velikost polozky
bilance a }; B; je suma vS§ech polozek celku, se kterym chceme jednotlivé polozky porovnat:

(6)

Bi
B =5s

2.2.2 Analyza pomérovych ukazateli

Dle Knapkové et al. (2017, s. 87) jsou pomérové ukazatele zakladnim a zaroven
nejoblibenéjSim néstrojem finan¢ni analyzy. Pomérové ukazatele dokazou poskytnout rychlou
predstavu o financ¢ni situaci podniku pomoci porovnavani riznych polozek rozvahy, vykazu
zisku a ztraty nebo cash flow. V praxi se pomérovou metodou da vytvoiit mnoho ukazatelt dle
Knapkové et al. (2017, s. 87) se vSak osvéd¢ilo vyuzivani pouze par ukazateld rozdélenych
mezi skupiny ukazateli zadluzenosti, likvidity, rentability, aktivity a ukazatele kapitalového
trhu.

2.2.2.1 UKkazatele zadluZenosti

Dle Riickové (2019, s. 67) pojem ,,zadluzenost™ popisuje to, ze podnik vyuziva k financovani
své ¢innosti cizi zdroje. V ekonomice neni mozné, aby vétsi podniky financovaly svou ¢innost
pouze vlastnimi zdroji nebo praveé naopak jen cizimi. Pouziti pouze vlastniho kapitalu totiz
snizuje celkovou vynosnost kapitalu, a naopak pouze cizi kapital by bylo obtiznéjsi ziskat, vice
rizikové, a navic to ani legislativa neumoznuje, jelikoz musi existovat urcitd vyse vlastniho
kapitalu. Z téchto divodu je dle Knapkové et al. (2017, s. 87) dulezité, aby firma usilovala o
optimalni finan¢ni strukturu neboli o optimalni pomér mezi vlastnim a cizim kapitalem, protoze
prave to urcuje naklady na kapital.

Kalouda (2016, s. 76) tvrdi, Ze ukazatele zadluzenosti jsou v zasadé¢ rizné zplisoby, jak vyjadrit
pomér mezi vlastnimi a cizimi zdroji. Ri¢kova (2019, s. 67) jako zakladni ukazatel, kterym se
zpravidla vyjadfuje zadluZenost uvadi ukazatel véfitelského rizika (debt ratio). Jednd se o
pomér celkovych zavazki vici celkovym aktiviim. Jako vypocet uvadi Rickova (2019, s. 68)
nasledujici rovnici:
Debt ratio = cizi kapital ( )

celkovy kapital
Dle Rickove (2019, s. 68) ukazatel vétitelského rizika dopliuje koeficient samofinancovani
(equity ratio), ktery vyjadiuje, jaké mnozstvi celkovych aktiv je financovano penézi akcionaiu.
Pro vypocet Riackova (2019, s. 68) uvadi:

Equity ratio = vlastni kapital (8)

celkova aktiva
Jako dalsi ukazatel zadluzenosti uvadi Knapkova et al. (2017, s. 89) miru zadluzenosti. Pro
vypocet uvadi:
cizi zdroje
(9)

mira zadluZzenosti = ————
vlastni kapital



Dle Knapkové et al. (2017, s. 89) je tento ukazatel zvlasté vyznamny napiiklad pro banku, ktera
se rozhoduje, zda poskytne Gvér spolecnosti. V tomto ptipadé je taky velmi dilezity jeho vyvoj
V Case, zda se podil cizich zdroji zvySuje ¢i snizuje. Veritelé na zakladé tohoto ukazatele
posuzuji, do jaké miry by mohl byt jejich narok ohrozen.

Rovnici pro vypocet ukazatele urokového kryti Knapkova et al. (2017, s. 89) uvadi jako:
(10)

EBIT

ar S krvil = —m4m3M8M8M8M8 —
trokové k yt nakladové uroky

Dle Rickove (2019, s. 68) ukazatel irokového kryti udava, o kolik je zisk vy$si nez arok, jinymi
slovy, jak velky je bezpecnostni polstar pro véfitele. V idealnim ptipadé by zisk mél nékolika
nasobn¢ prevazovat urok, jelikoz po zaplaceni uroku z dluhového financovani by mélo ziistat
jeste dostatek financi pro akcionare.

Jako dal3i ukazatel uvadi Cizinska (2023, s. 206) ukazatel finanéni paky:

celkova aktiva

Financtni paka = (11)

vlastni kapital
Dle Cizinské (2023, s. 207) tento ukazatel vyjadiuje jaké mnozstvi cizich zdroji bylo vyuZito
na financovani aktiv. Knapkova et al. (2017, s. 126) uvadi, ze finan¢ni paka mize mit pozitivni
efekt na rentabilitu vlastniho kapitdlu. Tento efekt vSak mulze plsobit i negativné, jelikoz
zvySeni podilu cizich zdrojii mé za nasledek zvyseni Grokl. Pro zjisténi, zda zvySeni cizich
zdrojl ponese pro podnik pozitivni dopad uvadi autorka vztah pro vypocet ziskového Gc¢inku
finan¢ni paky:

EBT celkové aktiva

EBIT  vlastni kapital

>1 (12)

Pokud je vysledek tohoto podilu vétsi, nez jedna ma smysl pro podnik zvazit zvySeni podilu
cizich zdrojl ve finan¢ni struktufe.

Dle Knapkové et al. (2017, s. 89) je pii analyzovani zadluZenosti nejen podstatné zjistit
zastoupeni vlastniho a ciziho kapitalu ve finan¢ni struktute, ale také vénovat pozornost zdrojim
Z hlediska splatnosti. Kratkodobé zdroje jsou pro podnik vice rizikové, jelikoz musi byt diive
splaceny. Toto vSak kompenzuje fakt, Ze jsou pro podnik levnéjsi. Ukazatele posuzujici
splatnost zdroji jsou naptiklad podil dlouhodobych cizich zdrojii na dlouhodobém kapitalu
nebo podil dlouhodobych cizich zdrojl na cizich zdrojich. Knapkova et al. (2017, s. 89) uvadi
nasledujici rovnice pro vypocty:

Podil dlouhodobych cizich

dlouhodobé cizi zdroje

(13)

zdrojli na dlouhodobém kapitalu = — —— -
vlastni kapital+dlouhodobé cizi zdroje

dlouhodobé cizi zdroje

Podil dlouhodobych cizich zdrojl na cizich zdrojich = (14)

cizizdroje

2.2.2.2 Ukazatele likvidity

Dle Ruackové (2019, s. 58) je ve spojeni s financni analyzou likviditou myslena schopnost
spole¢nosti hradit v¢as své platebni zdvazky. Dle Ruckové (2019, s. 58) jeji nedostatek vede k
neschopnosti podniku platit své zadvazky a naopak ptebytek snizuje rentabilitu vlastniho



kapitalu, jelikoZ finan¢ni prostfedky jsou vazany v aktivech, které¢ se nezhodnocuji. Stejné jako
u ostatnich ukazatelli i u likvidity tedy hledame optimalni Groven Kk ¢emuz nam slouzi ukazatele
likvidity.

Kalouda (2016. s. 75) jako jeden z ukazatell likvidity uvadi ukazatel bézné likvidity. Ten nam
definuje pomér mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi pasivy. Pomoci toho si podnik muze
ovérit, zda bude schopen splatit své zavazky bez prodeje naptiklad stalych aktiv. Jako vypocet
uvadi Kalouda (2016, s. 75) nésledujici rovnici:

obézna aktiva

Bézna likvidita = (15)

Jako dalsi ukazatel likvidity popisuje Cizinska (2018, s. 205) pohotovou likviditu. Stejné jako
u bézné¢ likvidity 1 zde porovnavame likvidni aktiva podniku a zavazky s bliZici se splatnosti, z
pravidla do jednoho roku. Rozdil je v tom, Ze v tomto piipadé do aktiv nezahrnujeme zasoby,
jelikoz jsou hypoteticky nejméné likvidni slozkou aktiv. Pro vypocet proto Cizinska (2018, s.
205) uvadi:

kratkodobé zavazky

obézna aktiva—zasoby

Pohotova likvidita =
kratkodobé zavazky

(16)

Okamzitd likvidita je ukazatel, ktery popisuje, jakou c¢ast kratkodobych zavazkl je podnik
schopen splatit k danému okamziku z vysoce likvidniho finan¢niho majetku a penéznich
prosttedkil, popisuje Cizinska (2018, s. 205). Jako vypocet uvadi:

kratkodoby financni majetek+penéini prostredky

Okamzita likvidita =
kratkodobé zavazky

(17)

K optimalnimu poméru mezi vyuZzitim finan¢nich prostfedkli a schopnosti splacet své zavazky
uvadi Knapkova et al. (2017, s. 94) nasledujici hodnoty. Pro béznou likviditu 1,5 — 2,5.
Likvidita pod uvedenou spodni hranici je povaZovéana za zna¢né rizikovou a naopak presazeni
horni hranice svéd¢i o neefektivnim vyuziti finan¢nich prostiedkli. Pro ukazatel pohotové
likvidity uvadi Knapkova et al. (2017, s. 95) optimalni hodnoty v rozmezi 1 — 1,5 a u okamzité
likvidity 0,2 - 0,5.

2.2.2.3 Ukazatele rentability

Rentabilita neboli vynosnost vlozeného kapitalu vyjadiuje dle Rickové (2019, s. 60) schopnost
podniku vytvafet nové zdroje a dosahovat zisku. Dale Riickova (2019, s. 61) popisuje, Ze
ukazatel rentability je vzdy vyjadfovan pomérem zisku viici vloZzenému kapitélu a tim padem
vychdzi primarné z vykazu zisku a ztraty a rozvahy. JelikoZ tyto ukazatele hodnoti celkovou
efektivnost dané cCinnosti podniku, jsou jejich vystupy nejzajimavéjsi pro akcionafe a
potenciondlni investory.

Jelikoz je zisk pomérné Siroky pojem, ktery se d& vyjadiit v mnoha podobéch, je tieba si tyto
z nich je EBITDA (Earnings Before Interests, Taxes, Depreciation and Amortisation), ktery
ptredstavuje zisk pred troky, zdanénim a odpisy. Po odecteni odpisi se jedna o EBIT (Earnings
Before Interests and Taxes), tedy zisk pfed troky a zdanénim. EBT (Earnings Before Taxes) je
zisk pouze pred zdanénim a nejcistsi formou zisku je dle Knapkové et al. (2017, s. 48) EAT
(Earnings after Taxes) neboli zisk po zdanéni.

Riackova (2019, s. 61) tvrdi, ze ukazatele rentability by mély mit v idedlnim ptipad¢ v Case
rostouci tendenci, kazdopadné¢ musime zde brat v potaz ostatni faktory jako na ptiklad
ekonomickou situaci na trhu. Pokud rentabilita podniku v obdobi krize poklesne, ale tento
pokles je mensi nez obecny pokles ekonomiky, dé se tento vysledek povazovat za pozitivni.



ROS (Return On Sales) neboli rentabilita trzeb je dle Knapkoveé et al. (2017, s. 100) ukazatel,
ktery zjistuje efektivitu podniku pietvaret trzby na zisk. V podstaté tento ukazatel méfi, kolik
zisku pfipada na 1 K¢ celkovych vynost podniku. Pro vypocet uvadi Knapkova et al. (2017, s.
100):

zisk

Rentabilita trzeb = (18)

trzby

Dle Knapkové et al. (2017, s. 101) do této rovnice miizeme do Citatele dosadit EAT, EBT nebo
EBIT podle zamysleného vyuziti finan¢ni analyzy. Napiiklad pro srovnani ziskové marze
podnikt autoii doporucuji dosazeni EBIT, jelikoz tim pfedchazime zkresleni vysledkl riiznou
kapitalovou strukturou nebo odliSnym dailovym zatizenim.

Jako dalsi ukazatel rentability uvadi Knapkova et al. (2017, s. 101) ROA (Return On Assets)
tedy rentabilita celkového kapitalu s nasledujicim vypoctem:

EBIT
aktiva

Rentabilita celkového kapitalu =

(19)

Dle Knapkové et al. (2017, s. 102) se jedna o vyznamny ukazatel, nebot’ méii produkéni silu
podniku.

ROE (Return On Equity) neboli rentabilita vlastniho kapitalu je dle Rackové (2019, s. 63)
ukazatel, ktery investorim odhali, zda jejich kapital generuje umérné mnozstvi zisku k riziku.
Vysledek miize pozitivné ovlivnit naptiklad zlepSeni vysledku hospodateni, zmenseni podilu
vlastniho kapitalu nebo sniZeni tro¢eni ciziho kapitalu. Ruckova (2019, s. 63) uvadi, Ze tato
hodnota by méla pfi nejmensim piesahovat rentabilitu cennych papirii garantovanych statem,
jelikoz investofi podstupuji urcité riziko, a proto by méli dosahovat vyssiho zhodnoceni nez u
cennych papirt, jejichz zhodnoceni je garantované. Tento rozdil mezi trokovou mirou cennych
papirt garantovanych stitem a rentabilitou vlastniho kapitalu nazyvame rizikova prémie. Pro
vypocet uvadi Ruckova (2019, s. 63):

zisk

Rentabilita vlastniho kapitalu = (20)

vlastni kapital
Rickova (2019, s. 62) popisuje, Ze zisk zde opét miiZze mit vice podob a dle toho se méni o Cem
ukazatel vypovida. Naptiklad vloZeni EBIT ma smysl, pokud by autor finan¢ni analyzy mé¢l
zajem o porovnani podnikil s riiznym dafiovym a Grokovym zatizenim. Pokud by byl pouzit
EAT, tedy cisty zisk, jedna se o ukazatel, ktery pométuje vloZzené prostredky nejen se ziskem,
ale 1 se zhodnocenim ciziho kapitalu.

Knapkova et al. (2017, s. 103) popisuje ROE jako problémovy ukazatel, jelikoz jeho vysledky
mohou byt zavad¢jici, pokud pocitame s Cistym ziskem a vlastnim kapitdlem podniku ke konci
obdobi. V tomto piipadé byl zisk generovan v pritbé¢hu celého obdobi a tim padem po celou
dobu nebyl k dispozici ve své plné vysi jako zdroj financovani aktivit podniku. Je tak pocitano
S vyS$im jmenovatelem a vysledek mtze byt pesimistictejsi nez realita.

2.2.2.4 Ukazatele aktivity

Vochozka (2020, s. 43) charakterizuje ukazatele aktivity jako ukazatele, které vyjadiuji, jak
efektivné podnik naklada se svym majetkem. Pracuji pfitom s obraty, které vyjadiuji z pomért
mezi jednotlivymi ¢astmi majetku a trzbami, vynosy ¢i jinymi polozkami. Vyjadiuji tak, za jak
dlouho nebo kolikrat se urcitd slozka majetku obnovi. Podle této charakteristiky Vochozka
(2020, s. 43) ukazatele rozdéluje na dva druhy, a sice jeden, ktery tyto informace vyjadiuje
Vv dobé¢ jednoho obratu, a druh, ktery pracuje s poctem obrati za urcity Cas.
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Jako prvni ukazatel aktivity uvadi Vochozka (2020, s. 43) obrat aktiv. Obrat aktiv méfi celkové
vyuziti aktiv skrze vyjadreni, kolikrat se obrati celkova aktiva za rok, a m¢l by dosahovat co
nejvyssich hodnot. V obraceném tvaru tento ukazatel vypovida o vazanosti aktiv. Zde by méla
byt hodnota naopak co nejnizsi, jelikoz podnik ma zdjem na sniZzeni vazanosti aktiv. Pro vypocet
uvadi Vochozka (2020, s. 43):

Obrat aktiv = —22Y (21)

aktiva celkem

Jako dalsi ukazatel popisuje Vochozka (2020, s. 43) obrat dlouhodobého majetku. Stejn¢ jako
u ukazatele obratu aktiv 1 zde vyjadiujeme, kolikrat se polozka obratila za rok. Pokud bychom
tento ukazatel pouzivali pro srovnani vice podnikll, musime vzit v tvahu miru odepsanosti aktiv
a zpusoby odepisovani, jelikoZ vyssi odepsanost ma za nasledek lepsi vysledek ukazatele. Pro
vypocet uvadi Vochozka (2020, s. 43) vztah:

triby ( )

Obrat dlouhodobého majetku = Aouhodoby majeiek

Obrat mizeme vyjadfovat i u zasob. Dle Vochozky (2020, s. 43-44) se zde naskytuji dva rizné
zpusoby, jak obrat zasob vyjadfit. Jeden v Case a druhy v poctu obratti. Ukazatel doby obratu
zasob nam popisuje, jak dlouho primérné trva zasoby spotfebovat ¢i prodat. Pokud se jedna o
zasobu ve form¢ hotového produktu, je tento ukazatel zaroven ukazatelem likvidity, jelikoz
nam vyjadiuje, kolik dni trvd pfeménit zdsobu na hotovost ¢i pohledavku. Pro vypocet uvadi
Vochozka (2020, s. 44) nasledujici rovnici:

Doba obratu zasob = foi—o:;y (23)

360

Druhy zptisob, ktery Vochozka (2020, s. 43) uvadi, je bézny ukazatel obratu zésob, ktery nam
udava, kolikrat za rok se rtizné polozky zasob prodaji a znovu naskladni. Tento vysledek
muizZeme porovnat s béZznymi priméry a stejn€ jako u predchoziho ukazatele tim posoudime
likviditu podniku. Pokud je hodnota ukazatele nadpriimérnd, jsou zadsoby podniku dostatecné
likvidni. V opaéném pfipadé vyzaduji zasoby nadbyte¢né financovani a véZou na sebe
prostiedky, ¢imz se zvysuje celkova vazanost kapitalu. Jako vypocet uvadi Vochozka (2020, s.
44).

Obrat zasob = 222 (24)

zasoby

Posledni ukazatel aktivity, ktery Vochozka (2020, s. 44) popisuje, je ukazatel doby splatnosti
pohledavek. Tento ukazatel popisuje, kolik dni primérné uplyne mezi vystavenim faktury
podnikem a pfipsanim prostiedkd na ucet podniku. Podnik by mél samoziejmé cilit na co
nejkrat$i dobu splatnosti. Vochozka (2020, s. 44) dobu splatnosti pfirovnava k bezplatnému
uvéruy, ktery podnik poskytuje protistrané. Rovnici pro vypocet ukazatele splatnosti pohledavek
definuje Vochozka (2020, s. 44) jako:

pohledavky
trzby
360

Doba splatnosti pohledavek = (25)
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2.2.3 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele jsou dle Biezinové (2023, kap. 13.3) v podstaté rozdily dvou absolutnich
ukazatelll a oznaCujeme je za financni fondy nebo fondy financ¢nich prostfedkl. Bfezinova
(2023, kap. 13.3) upozoriiuje, ze fond ve finan¢ni analyze ma jiny vyznam nez fond
V Ucetnictvi. Zatimco v ucetnictvi si pod pojmem fond ptedstavime vlastni zdroj kryti aktiv, ve
finan¢ni analyze predstavuje rozdil ur¢itych polozek aktiv a pasiv.

Jako prvni rozdilovy ukazatel uvadi Biezinova (2023, kap. 13.3.1) ¢isty pracovni kapital. Jedna
se o kapital, ktery slouzi k obsluze provozniho cyklu podniku, ktery se da definovat jako
piebytek obézného majetku nad kratkodobym cizim kapitalem. Biezinova (2023, kap. 13.3.1)
uvadi tento vztah jako:

Cisty pracovni kapitdl = ob&ina aktiva — kratkodobé zavazky (26)

Dle Biezinové (2023, kap. 13.3.1) je tedy cisty pracovni kapitdl ¢ast obézného majetku
financovana dlouhodobymi zdroji a tim indikator platebni schopnosti podniku, jelikoz ¢im
vy$si je, tim vEtsi by méla byt schopnost podniku hradit své zadvazky. Neni to vSak pravidlem,
jelikoz tento ukazatel mize byt ovlivnén faktory jako zplisob ocenovani jednotlivych slozek,
nebo rozdilnou preménitelnosti jednotlivych slozek na penézni prostiedky. Pokud by byla
hodnota ukazatele zaporna, znamenalo by to, ze podnik mé nekryty dluh.

Jako dalsi rozdilovy ukazatel uvadi Biezinova (2023, kap. 13.3.2) ¢isté pohotové prostiedky,
ktery se konstruuje k odstranéni zminéného nedostatku ¢istého pracovniho kapitalu spojeného
s rozdilnou likvidnosti obéznych aktiv. Pro vypocet uvadi Biezinova (2023, kap. 13.3.2):

Cisté pohotové prosttedky = pohotové prostiredky — okamzité splatné zavazky (27)

Jedna se tedy o pohotové penézni prostiedky ocisténé od okamzité splatnych zavazki, pricemz
pohotovymi penéznimi prostfedky jsou mySleny penize v hotovosti a na Uctech, piipadné
muzeme zahrnout 1 smeénky, Seky a jiné vysoce likvidni ekvivalenty penéz. Dle Biezinoveé
(2023, kap. 13.3.2) je velkou vyhodou tohoto ukazatele jeho nezavislost na ocenovacich
procesech, avSak mlZe byt ovlivnén ¢asovym posunem uskute¢néni plateb a jeho zdroje nejsou
uvedeny ve zvefejiiovanych ucetnich zavérkach, tudiz je nepfistupny pro externi uzivatele.

Cisty penézné-pohledavkovy finanéni fond uvadi Bezinova (2023, kap. 13.3.3) jako posledni
rozdilovy ukazatel a uvadi, ze slouzi jako ur¢ity kompromis mezi pfedchozimi ukazateli. Pro
vypocet uvadi autorka nésledujici vztah:

Cisty penéiné pohledavkovy fond =
obézna aktiva — zasoby — nelikvidni pohledavky — kratkodobé zavazky (28)

2.2.4 Analyza soustav ukazateli

Dle Ruckove (2019, s. 78) je celou podstatou finan¢ni analyzy vyhodnocovani dosavadniho
finan¢niho zdravi a piedpovidani finan¢niho zdravi v budoucnu. K tomu nam slouzi velké
mnozstvi ukazatelll, z nichZ ty nejvyznamnéjsi byly predstaveny v ptfedchozich podkapitolach.
Jejich interpretace by vSak dle Rackové (2019, s. 78) mohla poskytnout rozporuplné vysledky,
a proto se celd fada autordl snazi a snazila najit jediny synteticky ukazatel, ktery by dokézal
zhodnotit silné a slabé stranky podniku. Za timto Gc¢elem vznikly souhrnné indexy, které
vyjadiuji financné-ekonomickou situaci podniku pomoci jednoho ¢isla. Takovéto zjednoduseni
samoziejmeé negativné ovlivituje vypovidaci schopnost, a proto jsou dle Riickové (2019, s. 78)
vhodné pouze pro rychlé a orienta¢ni zhodnoceni podniki a plni primarné nasledujici funkce:
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e vysvétlit vliv zmény ukazatelt na hospodateni firmy;
e ulehcit a zptehlednit analyzu dosavadniho vyvoje podniku,

e poskytnout podklady pro vybér rozhodnuti.

Rickova (2019, s. 78-79) déli soustavy ukazatelit do dvou skupin. Soustavy hierarchicky
usporadanych ukazatelli, které jsou zalozené na matematické provazanosti a patii sem na
priklad pyramidové soustavy ukazateld a ucelové vybrané skupiny ukazatell, jejichz
nejcastéjSimi zastupci jsou bankrotni a bonitni modely.

2.24.1 Pyramidové soustavy ukazateli

Pyramidova soustava finan¢nich ukazateli je dle Vochozky (2020, s. 47) postupny rozklad
vrcholného ukazatele na ukazatele dil¢i. VéEtSinou se jako vrcholny ukazatel pouziva ukazatel,
ktery je tizce spojen se zakladnimi cili podniku, jako naptiklad rentabilita vlastniho kapitalu.
Pyramidové soustavy dale délime na aditivni, které k vypoctu vyuzivaji soucet a rozdil, a
multiplikativni, které jsou zaloZené na soucinu a podilu.

Dle Ruckové (2019, s. 79) byl pyramidovy rozklad poprvé pouzit v chemické spoleénosti Du
Pont de Nemours, po které dodnes nese sviij nazev — Du Pont rozklad. Jedna se o rozklad praveé
rentability vlastniho kapitalu (ROE), jak popisuje obrazek 2.

Obrazek 2 Du pont rozklad

rentabilita
vlastniho
kapitalu

[
I I

aktiva/vlastni
ROA 183 " \apital
- obrat
rentabilita ,
trieb 23 celkoyych
aktiv
EAT Eg:I trzby trzby -%- aktiva

celkem

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ zdroje VVochozka (2020, s. 48)

Dle Ruckové (2019, s. 80) prava strana tohoto rozkladu je ukazatelem pakového efektu.
Ptitomnost tohoto ukazatele znamenda, ze vys$s$i vyuzivani ciziho kapitdlu znamena vyssi
hodnota rentability vlastniho kapitdlu. Leva strana schématu rozklada rentabilitu celkového
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vlozeného kapitdlu na rentabilitu trzeb a obrat celkovych aktiv. Dale Rackova (2019, s. 80)
popisuje, ze rozklad teoreticky nekon¢i ani polozkami umisténymi na dn¢ schématu, jelikoz na
piiklad cCisty zisk délime dale na rozdil trzeb a celkovych néklada a celkova aktiva na soucet
stalych aktiv, obéznych aktiv a ostatnich aktiv.

2.2.4.2 Soustavy ucelné vybranych ukazateli

Soustavy uceln¢ vybranych ukazatelti obsahuji dle Riackové (2019, s. 80) bankrotni a bonitni
modely. Ob¢ skupiny modelt si kladou za cil hodnotit finan¢ni zdravi podniku a rozdil tedy
spociva spise v jejich metodice, jak tohoto cile dosahuji.

Bankrotni modely jsou dle Rackové (2019, s. 80) od toho, aby nés informovaly, zda firmé hrozi
V dohledné dob¢ bankrot. Vychazi ptitom z piredpokladu, ze bankrot neptichazi ze dne na den,
nybrz se da predpoveédét na zdkladé symptomd, které jsou pro bankrot typické. Témi mize byt
napiiklad nizka likvidita, rentabilita nebo vySe C¢Cistého pracovniho kapitalu. Jako
nejvyuzivangjsi bankrotni model autorka uvadi Altmaniiv model.

Dle Ruckové (2019, s. 81) vychazi Altmantiv model ze souctu péti hodnot, z nichz kazdd ma
pfifazenou vlastni vahu, pficemz nejvétsi diiraz se klade na rentabilitu celkového kapitalu.
Altmaniv model existuje dle Vochozky (2020, s. 102) ve vice verzich lisicich se podle toho,
zda je firma vetejn¢ obchodovana na burze, zda se jedné o vyrobni nebo nevyrobni spolecnost
a podle statu, ve kterém vykonava svou Cinnost. Pro vypocet Altmanova modelu uvadi
Knapkova et al. (2017, s. 132-133) nasledujici rovnici:

Z=0,717 X; + 0,847X, + 3,107X5 + 0,42X, + 0,998X5;  (29)
Kde:
X, — pracovni kapital/aktiva
X, — nerozdélené zisky/aktiva
X; — EBIT/aktiva
X, — trzni hodnota vlastniho kapitalu/cizi zdroje

X5 — trzby/aktiva

Dle Ruckové (2019, s. 81) vysledek Altmanova modelu kategorizuje firmu do jedné z
nasledujicich tfi kategorii. V pasmu bankrotu se ocitnou firmy s vyslednou hodnotou
Altmanova modelu niz8i nez 1,2. Tyto firny jsou ve vaznych finan¢nich problémech a hrozi i
bankrot. Mezi 1,2 a 2,9 se nachazi tak zvand Sedd zona. SpoleCnosti v této oblasti nelze
jednoznaéné oznacit za bankrotem ohrozené spole¢nosti, ale zaroven ani za uspésné.
Spolecnosti s hodnotou Altmanova modelu nad 2,9 dosahuji uspokojivych finan¢nich vysledki.

Dalsim piikladem bankrotniho modelu je dle Ruckove (2019, s. 82) model IN. Tento model byl
navrzen na hodnoceni firem v ¢eském prostiedi manzely Neumaierovymi. Stejné jako
Altmaniv model 1 model IN je rovnice sestavena z pomérovych ukazatelli s pfifazenymi
koeficienty vyznamnosti. Dle Knapkové et al. (2017, s. 134) byl tento model v historii
nekolikrat aktualizovan a v soucasnosti se pouziva nejaktudlnéj$i model s nazvem INOS, pro
jehoz vypocet autorka uvadi nasledujici vztah:
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INO5 = 0,13 X 224 004 x ——20___ 4 3092 x 2oL 4 0,21 x 2222 4 0,09 x
cizidroje nakladové uroky aktiva aktiva

(30)

obézina aktiva

kratkodobé zavazky

Pti vyhodnocovani tohoto ukazatele dle Knapkové et al. (2017, s. 134) plati, ze podnik tvoii
hodnotu, pokud je vysledna hodnota vyssi nez 1,6. Pokud se hodnota nachazi mezi 1,6 a 0,9
ocita se podnik v Sedé zon€. Pokud je vysledek mensi nez 0,9, podnik hodnotu netvofi.

Bonitni modely Ruckova (2019, s. 80) popisuje jako nastroj srovnani firem v jednom oboru.
Hodnoti tak finan¢ni zdravi firmy v porovnani s konkurenci. Jako jeden ze zastupcti bonitni
modell popisuje autorka Kralickliv Quicktest.

Kralickiiv Quicktest je dle Rickové (2019, s. 89) soustava Ctyt rovnic, které spole¢né hodnoti
situaci v podniku. Prvni dvé rovnice (R1 a R2) hodnoti finan¢ni stabilitu, zatimco druhé dvé
(R3 a R4) hodnoti vynosnost podniku. Rovnice Riickova (2019, s. 89) definuje nasledovné.

vlastni kapital
Rl= —— (31
aktiva celkem ( )
__ (cizizdroje—penize—lty u bank)
- provozni cash flow

R3= —22T (33

aktiva celkem

R2

(32)

provozni cash flow

R4 = -
vykony

(34)

Pro hodnoceni podniku touto metodou musime vysledklim rovnic nejprve ptifadit bodové
ohodnoceni dle nasledujici tabulky.

Obrazek 3 Tabulka bodového hodnoceni Kralickova Quicktestu

0 bodii 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 <0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R2 <3 3-5 5-12 12-30 > 30
R3 <0 0-0,08 0,08-0,12 0,12-0,15 >0,15
R4 <0 0-0,05 0,05-0,08 0,08-0,1 >0,1

Zdroj: Rickova 2019 s. 89

Pro posouzeni situace podniku pak musime dle Ruckové (2019, s. 89) nejprve ohodnotit
finan¢ni stabilitu pomoci prvnich dvou rovnic. Toho dosdhneme souctem bodi R1 a R2 a
vydélenim vysledku dvéma. Stejny postup aplikujeme na R3 a R4 pro zhodnoceni vynosové
situace. A na konec secteme vysledné hodnoty finanéni stability a vynosové situace a opét
vydélime ¢islem dva, ¢imz dosdhneme ohodnoceni celkové situace.

Interpretace bodového ohodnoceni se pak velice podoba predchozim dvéma soustavam. Dle
Ruckove (2019, s. 89) bodovy vysledek uvniti intervalu 1-3 piedstavuje Sedou zonu. Hodnota
nizsi, nez jedna signalizuje problémy ve financnim hospodafeni firmy, a naopak firmu
s vyslednym hodnocenim vys$im nez 3 oznacujeme za bonitni.

15



2.3 Metodika

Tato bakalafska prace se skldda ze ctyt hlavnich kapitol. Témi je uvod, teoreticko-
metodologicka ¢ast, analyticko-prakticka ¢ast a zavér. Teoreticko-metodologicka ¢ast definuje
finan¢ni analyzu jako néstroj pro hodnoceni podniku, uvadi jeji zdroje a uzivatele, a predevsim
popisuje metody, které jsou nezbytné pro sestaveni financni analyzy. Mezi tyto metody patii
analyzovani absolutnich, pomérovych a rozdilovych ukazatelii a soustav ukazateld. Tato ¢ast
prace byla zpracovana na zakladé¢ literarnich zdroju.

Analyticko-prakticka ¢ast prace aplikuje metody rozebrané v teoreticko-metodologické ¢asti na
vybrany podnik. Zdroji této Casti prace jsou predevsim zvetejiiované ucetni zaveérky. Zaroven
probéhli dva rozhovory se zastupci vybrané spolecnosti, s cilem objasnit historii podniku a
nahlé zmény vysledku hospodaieni podniku. Zdrojem pro historii podniku je predseda
pfedstavenstva Ing. arch. Vladimir Pacek a ke zmé&nam ve finanéni situaci podniku se vyjadfil
finan¢ni manazer podniku, Ing Petr Vopelka.

Vybranym podnikem je spolecnost K4 a.s., ktera je jednou z nejvyznamnéjsich projekénich
kancelaii v Ceské republice. Analyza byla zpracovéana z uéetnich za obdobi 2018-2022. Jelikoz
ma podnik nastaveny ucetni obdobi od 1. dubna do 31. bfezna, budou pro zjednoduseni
jednotliva ucetni obdobi oznacovana dle roku, ve kterém zacinaji. Presto, ze K4 je akciova
spole¢nost, jeji akcie nejsou vetfejné obchodované na burze a proto, n€které metody, jako
napiiklad ukazatele kapitalového trhu, nemohly byt aplikovany a u jinych musely byt pouzity
varianty metod, které nepracuji s témito tdaji.

Samotna finan¢ni analyza vybraného podniku se skldda z analyzy absolutnich ukazateltl, to
znamena horizontélni a vertikalni analyza aktiv a pasiv rozvahy a analyza vykazu zisku a ztraty.
Nasleduje analyza pomérovych ukazatelli, do které byly zahrnuty nejpouzivanéjsi ukazatele
rentability, likvidity, aktivity a zadluZenosti. Jako posledni kategorie samostatnych ukazateli
byly aplikovany tii rozdilové ukazatele popsané v teoreticko-metodologické ¢asti. Nasledné
byly nékteré ztéchto ukazatell zapojeny do analyzy soustav ukazatelli, konkrétné¢ do
Altmanova modelu, indexu INO5 a Du Pont rozkladu. Ciselné vysledky soustav ukazateli byly
poté porovnany se stanovenymi intervaly, které hodnoti prosperitu podniku. VSechny
matematické vypocty téchto ukazateld byly provedeny v aplikaci Microsoft Excel a manualné
piepsany do aplikace Microsoft Word, ve které byla prace zhotovena.

V zévéru analyticko-praktické ¢asti byl podnik srovnan s nejvyznamnéj$im zastupcem
konkurence, kterym je.... Porovnani podnikl je zaloZeno na zadklad¢ analyzy pomé&rovych
ukazatelli, konkrétn¢ ukazatelll rentability, likvidity a zadluzenosti.

16



3 Analyticko-prakticka ¢ast prace

V analyticko-praktické ¢asti této prace bude predstavena akciova spolecnost K4. Poté bude
zpracovana finan¢éni analyza této spoleCnosti za vyuziti metod popsanych v teoreticko-
metodologické casti prace. V zaveéru analyticko-praktické casti bude K4 a.s. srovnana
S nejvyznamnéj$im zastupcem konkurence na ¢eském trhu, konkrétné s podnikem OM
Consulting s.r.o.

3.1 Predstaveni vybraného podniku

3.1.1 Profil spole¢nosti

V nasledujici tabulce jsou uvedeny zakladni idaje o zkoumané spole¢nosti a v textu, ktery
nasleduje jsou Vv kratkosti popsany obory, ve kterych firma podnika a nejvyznamné;jsi udalosti
z historie spole¢nosti.

Tabulka 1 — Profil podniku K4 a.s.

Nazev: K4 a.s.

Prévni forma: Akciova spolecnost

Spisova znacka: B 3645 vedend u Krajského soudu v Brné
Sidlo: Kocianka 8/10, Sadova, 612 00 Brno
Identifikacni ¢islo: 60734396

Zakladni kapital: 6 000 000 K¢

Pfedmét podnikani: provadéni  staveb, jejich zmén a

odstrafiovani,  projektovd  Cinnost  ve
vystavbé, vyroba, obchod a sluzby
neuvedené v piilohach 1 az 3 zivnostenského
zdkona — v rozsahu oboru ¢innosti 1-79,
poskytovani sluzeb v oblasti bezpecnosti a
ochrany zdravi pfi praci, montaz, opravy,
revize a zkousky elektrickych zatizeni

Zdroj: vlastni zpracovani dle obchodniho rejstiiku

Dle Packa (2024) K4 a.s. patii mezi nejvétsi projekéni kancelafe v Ceské republice. Na &eském
trhu ptsobi jiz témét 30 let a za tu dobu zhotovila pies 1 500 projekti, mezi které se tadi
napiiklad obchodni centrum Vankovka v Brné, rezidencni komplex Waltrovka a Nova
Waltrovka v Praze nebo prodejny obchodniho fetézce Makro. Spole¢nost se soustiedi na dveé
hlavni ¢innosti a t€émi je projektové fizeni a projektovani staveb.
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Projektové rizeni

Pacek (2024) popisuje, Ze v oblasti projektového Fizeni si firmu najima developer, pro kterého
K4 provadi rozplanovani a realizaci stavebniho projektu. Spole¢nost zajistuje vybér
jednotlivych dodavatelt, ktefi se na stavbé podili, a jejich koordinaci. Zaroven provadi
technicky dozor, kdy prakticky zastupuje investora v kontrole stavebnich ¢innosti a jejich
souladu s projektovou dokumentaci.

Projektovani staveb

Dle Packa (2024) pii projektovani staveb firma konzultuje piedstavy a vize zakaznika a na
jejich zakladé zajistuje vybér vhodné polohy objektu na pozemku, architektonicky navrh
budovy a nasledné inzenyrské prace. K4 tak pro investora zpracovava kompletni projektovou
dokumentaci v€etné vSech potiebnych odbornych prizkumt, posudki a studii dle platné
legislativy. Firma tak v tomto pfipadé figuruje jako jeden z dodavatelt projektu.

3.1.2 Historie spolecnosti

K4 a.s. byla dle piedsedy piedstavenstva podniku zaloZena v roce 1995 v Brn¢ jako spole¢nost
s ru¢enim omezenym. V roce 1999 expandovala na slovensky trh a o rok pozdéji oteviela
pobocku v Praze. V tomto roce vznikla 1 divize projektového fizeni. Od této chvile zacala takeé
pouzivat znacku K4 Architects & Engineers. Dale ptedseda uvadi, Ze na konci roku 2001 byla
firma transformovana na akciovou spolecnost. V roce 2007 byla K4 a.s. pfijata jako jediny
zastupce Ceské republiky do mezinarodni asociace architektonickych kancelafi
PERSPECTIVE. V letech 2008-2010 se dle predsedy firma zamétila na ziskavani certifikaci v
oblasti ochrany citlivych informaci dle normy ISO/IEC 27001:2006, ¢imz ziskala zpusobilost
pro zakazky vyZadujici préci s citlivymi daty. V dalSich letech se spolecnost soustfedila na
sluzby pro nejvétsi developery v Ceské republice a zrealizovala s nimi projekty, které ziskaly
velké mnoZstvi ocenéni a profesniho uznani.

3.2 Financni analyza

Financ¢ni analyza spole¢nosti K4 bude provedena na zéklad¢ vyro¢nich zprav, které ma K4 a.s.
jakoZzto pravnickda osoba povinnost zvefejilovat. Analyza se bude vénovat poslednim péti
uzavienym ucetnim obdobi, to znamena od roku 2018 do roku 2022. Kompletni vykaz zisku a
ztraty spole¢né s rozvahou lze najit v pfilohach na konci prace.

Nejprve bude provedena analyza absolutnich ukazateli, ktera obsahuje vertikalni a horizontalni
analyzu. Poté budou aplikovany pomérové ukazatele popsané v teoreticko-metodologické ¢asti.
Jedné se o ukazatele likvidity, rentability, zadluZenosti a aktivity. Nasledovat bude analyza
rozdilovymi ukazateli, kterd se skladd z ukazatele Cistého pracovniho kapitalu, cistych
pohotovych prosttedki a ¢istych penézné pohledavkovych fonda. Na zdkladé téchto tii skupin
ukazatelli bude provedena analyza soustav ukazateli, konkrétné bude aplikovan Du Pont
rozklad, Altmantiv model a model IN. Z vysledka téchto metod bude zhodnocena finan¢ni
situace podniku a v zavéru prakticko-analytické €asti bude podnik srovnan s konkurenci a
navrzena doporuceni.
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3.2.1 Analyza absolutnich ukazatelu

V této podkapitole bude provedena horizontdlni a vertikdlni analyza vybranych polozek
rozvahy a vykazu zisku a ztraty.

3.2.1.1 Horizontalni analyza ucetnich vykazi

Horizontélni analyza je jednim z klicovych nastrojt, které slouzi k analyze mezirocnich zmén
jednotlivych polozek tcetnich vykazii podniku. Tento typ analyzy se zamé&fuje na to, jak se
jednotlivé polozky ménily v pribéhu Casu, a tim poskytuje detailni piehled o vyvoji financni
situace firmy. V ramci této analyzy lze sledovat rtizné trendy, naptiklad riist nebo pokles
hodnoty aktiv, zdvazkl nebo vlastniho kapitdlu mezi jednotlivymi G€etnimi obdobimi.
Tabulka 2 poskytuje piehled o téchto zménéch v procentudlnich hodnotach u vybranych
polozek, coz umoziuje 1épe porozumét zménam v podnikovych financi.

Z analyzy mezirocnich zmén vyplyva, Ze mezi lety 2019 a 2020 doslo k vyraznému poklesu
napfi¢ vSemi vybranymi aktivy, coz naznacuje, ze firma mohla ¢elit n¢jakym vyznamnym
vnéj$im nebo vnitinim problémim, které ovlivnily jeji finanéni zdravi. Tento pokles se mohl
projevit naptiklad snizenim hodnoty dlouhodobych i kratkodobych aktiv, coz by mohlo byt
zpusobeno nizs§imi piijmy z projektii nebo jinymi ekonomickymi vlivy, které negativné
ovlivnily podnikéani spolecnosti. Pokles aktiv by mohl také naznacovat snizeni hodnoty
n¢kterych dilezitych polozek, jako jsou pohledavky.

V dal$im sledovaném obdobi, tedy mezi lety 2020 a 2022, doslo k néaslednému nértstu
hodnoty vybranych polozek aktiv, coz mliZe signalizovat pozitivni vyvoj a stabilizaci finan¢ni
situace spolecnosti. Tento nartist mize byt disledkem obnovy obchodni ¢innosti, ziskani
novych projektl nebo efektivnéjsiho fizeni podnikovych zdroju.

Nejvétsi meziro¢ni zmény, které byly zjiStény pii horizontalni analyze, jsou patrné u polozky
dlouhodobého nehmotného majetku. V piipadé spole¢nosti K4 tento majetek zahrnuje
predevsim prava na pouzivani licencovanych softwart, které jsou klicové pro fungovani
podniku, zejména v oblasti projektovani staveb a projektového fizeni. V prubéhu celého
sledovaného obdobi se hodnota této polozky snizovala, coZ mohlo byt zpisobeno odpisy,
opotfebenim nebo zastaravanim softwarovych licenci, které byly v ptedchozich obdobich
vyuzivany.

Nicméné v poslednim roce sledovaného obdobi, konkrétné mezi lety 2021 a 2022, doslo k
dramatickému nartstu hodnoty této polozky, ktera vzrostla o vice nez 900 %. Tento
neobvykle vysoky riist naznacuje, ze spolecnost provedla vyznamnou investici do novych
licencovanych softwart, které pravdépodobné predstavuji moderni architektonické softwary
nebo jiné specializované nastroje, které byly nezbytné pro zajisténi konkurenceschopnosti
podniku. Tento krok mtize souviset s potiebou inovace a vylepseni technologickych
schopnosti firmy, ktera se snazi ptizptsobit novym trendiim a pozadavkiim trhu, coz je v
oblasti stavebniho projektovani a projektového fizeni velmi dilezité pro udrzeni kvalitni a
efektivni sluzby.

Tento narist hodnoty dlouhodobého nehmotného majetku ukazuje na strategickou investici

podniku, ktera by mohla mit dlouhodoby pozitivni dopad na jeho vykonnost, pokud budou
nov¢ softwary efektivné vyuzivany. Tato zména v hodnoté mutze také signalizovat posun v
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podnikové strategii smérem k modernizaci technologického zazemi a zajisténi kvalitni
infrastruktury pro projektovani a fizeni stavebnich projektu.

Tabulka 2 — Horizontalni analyza aktiv

Horizontalni analyza aktiv 2018/19 2019/20 2020/21 2021/22
Aktiva celkem 1,27% -28,19% 17,51% 38,91%
B. Dlouhodoby majetek -8,51% -10,59% 6,39% 8,45%
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek -30,58% -48,02% -80,15% | 915,38%
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek -7,80% -10,40% 7,66% 6,17%
C. Ob¢zna aktiva 1,03% -29,72% 19,98% 45,67%
D. Casové rozliseni 179,75% -77,13% 27,95% -2,22%

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazi podniku

Celkova aktiva a celkové pasiva si jsou vZdy rovny, coZ je o€ividné pii porovnani ptedchozi a
nasledujici tabulky. Tabulka 3 popisuje zménu pasiv v prub¢hu sledovaného obdobi.

Tabulka 3 — Horizontalni analyza pasiv

Horizontalni analyza pasiv 2018/19 | 2019/20 2020/21 | 2021/22
Pasiva celkem 1,27% -28,19% 17,51% | 38,91%
A. Vlastni kapital 11,54% | -20,30% 15,94% | 17,62%
A.IV. Vysledek hospodateni minulych let 50,54% 34,05% -39,90% | 19,73%
A.V. Vysledek hospodaieni bézného 1. o. -19,51% | -127,25% | -498,75% | 24,36%
B. Cizi zdroje -27,50% | -23,39% 17,73% | 55,11%
C.I Casové rozliseni 118,27% | -78,03% 43,00% | 225,79%

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazi podniku

I v ptipad¢ horizontalni analyzy pasiv se mezi roky 2019 a 2020 projevuje vyrazny pokles u
vétSiny polozek. Nejvice pozorovatelnd zména se tyka polozky ,,vysledek hospodateni bézného
ucetniho obdobi®, ktera vykdzala mezi témito roky pokles o 127,25 %, coz naznacuje, Ze podnik
v roce 2021 utrp€l ztratu. Tento propad je znacny, ale v kontextu nasledného vyvoje je tieba
vzit v ivahu, Ze v roce 2021 doslo k vyraznému obratu. V roce 2021 totiz hodnoty této polozky
vzrostly o -498,75 %. Tento tdaj, na prvni pohled negativni, mize byt zavadéjici, nebot’
ukazuje, Ze po predchozi ztrat¢ podnik vykazal zisk, coz je ve skute€nosti pozitivni zména. Je
tteba si uvédomit, ze finan¢ni analyza musi brat v potaz nejen absolutni ¢isla, ale 1 souvislosti
mezi jednotlivymi ucetnimi obdobimi, coz v tomto pifipadé ukazuje na ndvrat podniku k
pozitivnimu hospodafeni.

Vysvétleni téchto vykyvl v hospodaieni podniku je tfeba hledat nejen v samotné povaze
projektového fizeni a projektovani staveb, kde se na projektech Casto pracuje i nékolik let, ale
také v konkrétnich okolnostech daného obdobi. U projektii tohoto typu se mize stat, Ze podnik
po cely rok vykonava praci, ktera bude dokoncena az v nasledujicich ucetnich obdobich, coz
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mize zpusobit ¢asové a finan¢ni vykyvy v uznani vynosiu. V piipadé K4 a.s., dle Vopelky
(2024), firma fakturuje az po dokonceni jednotlivych etap projektt, pficemz neni mozné
zarucit, ze vSechny etapy budou fakturovany v pravidelnych intervalech nebo v odpovidajicich
finan¢nich objemech, coz mé za nasledek vétsi volatilitu v ucetnich vykazech. Toto tvrzeni také
podporuje fakt, ze vyrazné zlepSeni v hospodaieni podniku v roce 2021 je piikladem stabilizace
a navratu do normalniho stavu pfed timto vykyvem.

Diilezitym faktorem, ktery mohl ovlivnit vysledky hospodareni ve sledovaném obdobi, je také
pandemie Covid-19. Kdyz v roce 2020 pandemie vypukla, mnoho odvétvi ¢elilo znaénym
problémam, které zasahly jak poptavku, tak i moznosti realizace projekti. Podle rozhovoru s
finanénim manazerem spole¢nosti Vopelkou (2024) vSak podnik tato pandemie pfilis
nepostihla v oblasti zakazek. To je prospé$né pro analyzu, protoze znamena, ze vykyvy ve
vysledcich hospodateni nejsou zpiisobeny externimi faktory jako snizend poptavka po sluzbach
nebo zpozdénimi zpisobenymi pandemickymi opatifenimi, ale spiSe internimi faktory
souvisejicimi s charakterem podnikéni.

Co se tyce cizich zdroji podniku, tvoii je predevS§im zévazky, pfi¢emz ptrevladajici Cast z téchto
zavazkl je kratkodoba. Mensi, ale stale vyznamnou ¢ast cizich zdroji tvofi rezervy, coz ukazuje
na urcitou opatrnost podniku pfi zajistovani prostfedkd na ne¢ekané udalosti. Z tabulky 3 je
patrné, ze vyvoj cizich zdroji byl velmi kolisavy. V prvnich dvou letech sledovaného obdobi
doslo k vyraznému poklesu téchto zdrojl, coz bylo nésledovano jejich prudkym naristem.
Tento vyvoj je spojen s dynamikou zédvazkl podniku, které byly v téchto letech upravovany v
zavislosti na finan¢ni potfebach firmy. Tyto zmény odrazeji flexibilitu podniku v oblasti
financovani, ale zaroven mohou naznacovat i mozné problémy v oblasti fizeni zdvazkl a spravy
cizich zdrojt.

Konecné, je tieba zduraznit, Ze i kdyz zékladni kapital K4 a.s. tvofi ¢ast pasiv, tato polozka
nema v ramci finan¢ni analyzy podniku zadny vyznamny vliv. Zakladni kapital je stanoven na
6 milion korun a od roku 2001 zistal nezménén. Tento fakt ukazuje, ze podnik nema v
soucasnosti potfebu ménit nebo zvySovat zakladni kapital, coZ mize byt vyhodné z hlediska
stability, ale také naznacuje, Ze firma nema v imyslu vyrazné ménit strukturu svého financovani
prostiednictvim vnéjsiho kapitalu. Celkové tato analyza ukazuje na to, Ze K4 a.s. ¢eli vyzvam
spojenym s fizenim zavazkl a projektovymi cykly, ale také vykazuje urCitou stabilitu ve
zpiisobu spravy svych financi, coz ptispiva k dlouhodobé Zivotaschopnosti podniku.

Tabulka 4 — Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Vertikalni analyza VZZ 2018/19 | 2019/20 2020/21 2021/22
Celkové vynosy 1,97% -35,99% 36,82% 24,27%
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 0,92% -36,63% 40,24% 23,93%
Vykonova spotieba 8,14% -36,92% 40,53% 25,45%
Osobni naklady 4,55% -18,25% 2,43% 24,49%
Financni vysledek hospodateni -53,58% | 304,32% -84,58% -536,63%
Vysledek hospodateni pfed zdanénim -16,62% | -121,08% | -572,72% 22,52%
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi | -19,51% | -127,25% | -498,75% 24,36%

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazt podniku
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Z tabulky 4 vypliva, Ze celkové vynosy podniku jsou velice nestabilni. Kromé roku 2019 doslo
V kazdém roce sledového obdobi k vyraznému narastu nebo snizeni celkovych vynost oproti
pfedchozimu tcetnimu obdobi. Stejné jako u horizontalni analyzy pasiv i zde se tato nestabilita
da vysvétlit nepravidelnosti v pfedavani projektti. To se projevuje jest¢ vice na vysledcich
hospodaieni at’ uz pted zdanénim nebo po zdanéni. Nejvétsi zmeéna nastala ve vysledku
hospodateni po zdanéni mezi lety 2020 a 2021, kdy se tato polozka zménila o 498,75 %.

Z tabulky lze také vycist, Ze mezirocni zmény vykonové spotfeby téméf perfektné kopiruji
zmény celkovych vynosii. To svédci o kvalitnim fizeni provoznich nakladu.

3.2.1.2 Vertikalni analyza ucetnich vykazii

Vertikélni analyza je jednim z kli¢ovych nastroji, které se pouzivaji pfi hodnoceni finan¢ni
situace podniku. Tento typ analyzy spociva v porovnani jednotlivych polozek ucetnich
vykazi s ur€itou nadfazenou veli¢inou, které slouzi jako zéklad pro vypocet poméri mezi
témito polozkami. Cilem vertikalni analyzy je ziskat piehled o relativni velikosti jednotlivych
polozek v ramci celkového obrazu Gcetnich vykazii, coz umoziuje porovnat, jak se jednotlivé
slozky aktiv a pasiv podileji na celkovém finan¢nim zdravi podniku. Tento pfistup pomaha
1épe pochopit strukturu majetku a zavazkl podniku a identifikovat kli€¢ové oblasti, které
mohou ovlivnit jeho finan¢ni stabilitu a vykonnost.

V praxi se v ramci vertikalni analyzy Casto pouZzivaji celkova aktiva a celkova pasiva jako
zakladni veli¢iny pro rozvahu, zatimco u vykazu zisku a ztraty se za referen¢ni hodnotu
obvykle povazuji vynosy. Celkova aktiva a pasiva predstavuji veSkery majetek a zavazky
podniku k ur¢itému datu, zatimco vynosy v piipad€ vykazu zisku a ztraty ukazuji na celkové
piijmy podniku za dané ucetni obdobi. Tyto veli¢iny byly vybrany i pro ucely financni
analyzy spolecnosti K4 a.s., coZ umoziuje provedeni srovnani jednotlivych polozZek s
celkovymi souhrny a vyhodnoceni jejich vyznamu a podilu na celkovém finan¢nim obraze
firmy.

V ptipadé€ financni analyzy podniku K4 a.s. byly pro vertikalni analyzu pouzity konkrétni
veli¢iny, které byly zvoleny tak, aby co nejlépe odrazely strukturu finan¢nich vykazl podniku
a umoznily detailni zhodnoceni jeho financni situace. Grafy 1 a 2 se zamétuji na analyzu
slozeni celkovych aktiv a obéznych aktiv podniku. Celkova aktiva pfedstavuji vSechny zdroje,
které podnik vlastni, v€etné dlouhodobych a kratkodobych aktiv. Obézna aktiva pak zahrnuji
polozky, které se oCekavaji, ze budou proménény v hotovost nebo spotfebovany béhem
jednoho roku, naptiklad pohledavky, zasoby nebo hotovostni prosttedky. Tyto grafy poskytu;ji
vizualni ptehled o tom, jak jsou aktiva rozdélena mezi dlouhodoby a kratkodoby majetek, coz
mize poskytnout cenné informace o likviditni pozici podniku a jeho schopnosti generovat
hotovost v kratkodobém horizontu.

Grafy 3 a 4 se zam¢tuji na pasiva rozvahy, ktera odrazeji zdvazky podniku vici véfitelim a
jinym stranam. Pasiva jsou rozdélena na kratkodobé¢ a dlouhodobé zavazky, pticemz
kratkodobé zavazky se vztahuji k ¢astkam, které musi byt uhrazeny béhem jednoho roku,
zatimco dlouhodobé zadvazky jsou zavazky s del§i dobou splatnosti. Tyto grafy poskytuji
pohled na strukturu zavazkt podniku a jeho zavislost na externim financovani. Analyza pasiv
je dulezita pro pochopeni, jak je podnik financovén a jakym zpiisobem se podili vlastni a cizi
kapital na jeho celkovych zavazcich.
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Graf 5 se soustfedi na analyzu vykazu zisku a ztraty, konkrétné na vynosy. Vynosy jsou
kli¢ovym ukazatelem pro hodnoceni vykonnosti podniku, protoze ukazuji na celkové ptijmy,
které podnik vygeneroval za dané obdobi. Analyza vynosi ve vztahu k celkovym pfijmim
poskytuje nahled na to, jak efektivné podnik dokaze generovat piijmy a jaké faktory mohou
ovlivnit jeho schopnost dosahovat zisku. Tento graf je zdsadni pro hodnoceni ristu nebo
poklesu pfijmi v pribehu €asu a pro identifikaci ptipadnych problému v oblasti trzeb.

Dohromady tyto grafy a analyzy umoziuji komplexni pohled na strukturu financi podniku a
poskytuji cenné informace pro rozhodovani o dal§im smétovani firmy, identifikaci silnych a
slabych stranek a planovani finan¢nich strategii. Pomoci vertikéalni analyzy lze odhalit kli¢ové
oblasti, které mohou ovlivnit finan¢ni stabilitu podniku, a to jak z pohledu jeho aktiv, pasiv,
tak 1 vynost, coz je nezbytné pro spravné finan¢ni fizeni a dlouhodoby uspéch podniku.

Graf 1 Vertikalni analyza aktiv rozvahy
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazti podniku

Z grafu 1 je jasné patrné, Ze aktiva spolecnosti K4 a.s. jsou pfevazné tvoiena obéznymi aktivy,
pfi¢emz podil dlouhodobého majetku se pohybuje v rozmezi 13 % az 19 %. Tento rozmér aktiv
je specificky pro typ podnikani spole¢nosti K4, ktera se zaméfuje na poskytovani sluzeb nikoliv
vyrobu fyzickych produkti. To vysvétluje, pro¢ spolecnost nepotiebuje znacné mnozstvi
hmotného majetku, protoze jeji piidand hodnota je zalozena ptedevSim na odbornych
znalostech a zkuSenostech, tedy na tzv. know-how, které tvoii klicovou soucast jejiho
podnikani. Tento fakt se odrazi v kompozici aktiv, kde dominantni roli hraji obézna aktiva, a to
jak v absolutnich, tak i relativnich hodnotach. Dlouhodoby majetek, ktery by mél obvykle
vyrazné vyssi podil ve firmach zaméfenych na vyrobu nebo vyrobu a prodej, je pro K4 pouze
dopliikovym segmentem, jehoZz role neni v tomto konkrétnim podnikatelském modelu
rozhodujici.
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V tomto kontextu je rovnéz dulezité zduraznit, ze slozeni aktiv podniku K4 a.s. vykazuje v
prabéhu ¢asu vysokou stabilitu. To naznacuje, ze podnik si udrzuje relativné konzistentni
strukturu svych aktiv a nevykazuje vyznamné zmény v jejich rozd€leni. Tento stabilni trend je
pozitivni zpradvou pro investory, protoZze naznacuje, ze podnik neprochazi dramatickymi
vykyvy ve svém majetkovém slozeni, coz muze byt znamenim financni stability a
predikovatelnosti podnikani. Nicméné, i ptes tuto stabilitu, je z grafu zfejmé, ze v roce 2020
doslo k poklesu podilu obéznych aktiv. Tento pokles je vice nez zfejmy, coz potvrzuje i
horizontdlni analyza, ktera ukazuje, ze mezi lety 2019 a 2020 doslo k vyraznému poklesu
obéznych aktiv o 19 %, coZ je mnohem vice nez pokles podilu dlouhodobého majetku.

Tento pokles v roce 2020, kdy se podil obéznych aktiv snizil o vyznamné procento, mize byt
ovlivnén nékolika faktory. Jednim z klicovych faktori, ktery mohl mit na tento pokles vliv, je
specificka povaha podnikani spolecnosti K4 a.s., zejména v souvislosti s projekty, které mohou
mit dlouhé realiza¢ni cykly. Tento pokles je vSak specificky pro dany rok a v nasledujicich
letech, jak ukazuji dalsi grafy, doslo k navratu k normalnim hodnotam, coz ukazuje na obnovu
podnikatelskych aktivit po obdobi destabilizace.

DalSim zajimavym bodem je fakt, ze Casové rozliSeni, které je soucasti obéznych aktiv, se v
pribéhu Easu podili na celkové struktufe aktiv minimalné. Casové rozlieni pravidelng dosahuje
podilu mensiho nez 1 %, coz je v podstaté zanedbatelné z hlediska celkové struktury aktiv
podniku. Tento nizky podil ¢asového rozliSeni na celkovych aktivech naznacuje, Ze vétSina
obéznych aktiv je v podniku v podobé¢ likvidnich prosttedkti nebo pohledavek, které 1ze rychle
pfeménit na hotovost. Tato skutecnost miize byt ditlezita pro analyzu likvidity podniku, protoze
vysoky podil likvidnich obéznych aktiv zajistuje podniku vétsi flexibilitu pfi fizeni svych
financi a pokryti kratkodobych zavazkl. Celkové tedy graf 1 poskytuje cenné informace o
rozloZeni aktiv podniku a jejich stabilité, pficemz ukazuje na silnou orientaci podniku na obézna
aktiva a jejich dileZitost pro kazdodenni fungovani firmy.

Vzhledem k tomu, Ze obéZna aktiva predstavuji kliCovou slozku aktiv K4 a.s., bude v dalsi ¢asti
této analyzy podrobnéji rozebirano sloZeni obéZznych aktiv, a to pomoci vertikalni analyzy.
Tento graf, oznaceny jako Graf 2, se zamétuje na detailni analyzu jednotlivych slozek obéznych
aktiv, coZ umozni Iépe pochopit strukturu a dynamiku téchto aktiv v pribéhu €asu. Déle bude
analyzovano, jaké konkrétni polozky v rdmci obé&znych aktiv se podileji na celkovém
hospodateni podniku a jak jejich vyvoj ovliviiuje finan¢ni stabilitu podniku. Tato analyza by
méla poskytnout podrobnéjsi pohled na kli€ové oblasti obéznych aktiv, které jsou pro podnik
K4 a.s. rozhodujici.
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Graf 2 Vertikélni analyza obéZnych aktiv
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazt podniku

Z grafu 2 je patrné, ze vétSinu obéZnych aktiv md podnik vazanou v kratkodobych
pohledavkach. To by mohlo byt pficinou nizké likvidity, jelikoz podnik ke splaceni svych
zavazkll potfebuje penézni prostiedky, které jsou v tomto grafu menSinovym podilem.
V prubéehu sledovaného obdobi se rozdil téchto polozek snizuje. Penézni prostiedky tvoii prvni
rok sledovaného obdobi pouhych 23 % a v pritbéhu stoupaji na ukor kratkodobych pohledavek
az na hodnotu 41 %. Nejmensi ¢ast obéznych aktiv v grafu tvoti zasoby, které v piipadé K4
a.s. jsou tvoreny Cisté polozkou C.1.2 — nedokoncena vyroba a polotovary a jsou v prib&hu
sledovaného obdobi pomérné stabilni. Jelikoz K4 a.s. nevytvaii fyzicky produkt, nepiedstavuje
ani tato polozka fyzické zasoby, nybrz rozpracované projekty, které zatim nebyly fakturovany.
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Graf 3 Vertikalni analyza pasiv rozvahy
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazt podniku

Podnik k financovani své ¢innosti vyuziva primarné vlastni kapital, jak je patrné z grafu 3.
V priibéhu sledovaného obdobi se pomér mezi vlastnim a cizim kapitdlem meénil. Pomér
vlastniho kapitalu vici cizimu byl nejvyssi v roce 2020, kdy podnik vykazoval ztratu. To mtze

vrwe

JOA)

nevyplacel tolik dividend akcionafim. Tim by podnik pfedeSel problémtm s likviditou
spojenych s nedostatkem penéznich prostiedkil v obdobi po vykazani ztréty.

| v pripadé pasiv bude aplikovana vertikalni analyza na nejvyznamné;jsi polozku a tou je vlastni
kapital.
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Graf 4 Vertikalni analyza vlastniho kapitalu
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazi podniku

Graf 4 zobrazuje slozeni vlastniho kapitalu, na rozdil od piedchozich grafii vSak v absolutnich
hodnotéch, konkrétné v tisicich korun. Z grafu 1ze pomérné rychle vycist, Ze polozky vysledek
hospodateni z minulych let a vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi se u vybrané
spolecnosti chovaji jako protiklady. Toto tvrzeni vychazi z trendu, ktery ve sledovaném obdobi
Ize pozorovat. Pokud jedna z téchto dvou polozek klesne, druha tento pokles kompenzuje svym
rastem. Soucet téchto dvou poloZek se tak po celé sledované obdobi pohybuje mezi 37 a 22
miliony korun. Pfi¢inou je strategické rozhodovani podniku o vyplaceni dividend akcionaiim,
jelikoz v letech, kdy podnik vykazal nizsi zisk, neZ je béZzné, nebo dokonce vykazal ztratu, se
vyplaci niz§i nebo zadné dividendy. Tento trend je dobfe viditelny naptiklad v roce 2019, kdy
se snizil vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi a naopak vzrostl vysledek hospodateni
z predchozich let, nebo v nasledujicim roce kdy K4 a.s. vykéazala ztratu, ale vysledek
hospodateni z predchozich let dosahl nejvyssi hladiny za celé sledované obdobi, a to témét 29
milioni korun.

Polozka ostatni, kterd je po celé sledované obdobi konstantni, se Vv pfipadé K4 a.s. sklada
ze zakladniho kapitalu, ktery jak jiz bylo feceno, je od roku 2001 6 miliont korun a neménny,
dale z fondi ze zisku, které po celou sledovanou dobu nabyvaji hodnotu 1 200 000 korun a
zZ kapitalovych fonda v hodnoté 25 tisic korun.

Tabulka 5 rozebira vykaz zisku a ztraty pomoci vertikdlni analyzy. Stejn¢€ jako u rozvahy jsou
zde procentualné vyjadieny podily, kteryma se jednotlivé polozky podili na spolecném celku.
Za tento celek byly zvoleny celkové vynosy, které v piipad€ zkoumané spolecnosti tvoii trzby
z prodeje vyrobkl a sluzeb, ostatni provozni vynosy a finan¢ni vynosy.
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Tabulka 5 Vertikélni analyza vykazu zisku a ztraty

Vertikalni analyza VZz 2019 2020 2021 2022 2023

Celkové vynosy 100% 100% 100% | 100% 100%

TrZzby z prodeje vyrobk( a sluzeb 99,01% | 97,98% | 97,01% | 99,43% | 99,16%
Vykonova spotieba 62,57% | 66,36% | 65,40% | 67,17% | 67,81%
Osobni naklady 21,20% | 21,74% | 27,77% | 20,79% | 20,82%
Finan¢ni vysledek hospodareni -0,19% | -0,09% | -0,55% | -0,06% | 0,22%
Vysledek hospodareni pred zdanénim 11,02% | 9,01% | -2,97% | 10,25% | 10,11%
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 8,44% 6,66% | -2,84% | 8,27% | 8,28%

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazi podniku

Z tabulky 5 je patrné, Ze vynosy zkoumané spole¢nosti prameni prakticky pouze z prodeje
sluzeb, jelikoz se po celé zkoumané obdobi tato polozka pohybuje kolem 99 %. Radek
vykonové spotieby vyjadiuje, jaké mnozstvi celkovych vynosi je spotiebovano na pokryti
nakladl spojenych s provozni ¢innosti podniku. Ty se v ptipadé¢ K4 a.s. skladaji primarné
Z polozky A.3. Sluzby a minimalné z polozky A.2. Spotfeba materidlu a energie. Mnozstvi
spotiebovanych vynost na pokryti vykonové spotieby se jevi byt velice stabilni. Mezi lety 2020
a 2022 se tyto hodnoty lisi pouze o desetiny az setiny procent. Pouze prvni rok sledovaného
obdobi se tato hodnota liSila 0 5 % od zbylych let. To vypovida o dobrém fizeni provoznich
naklad® uvnitf podniku a o efektivnich procesech pii vykonu Cinnosti.

Podobnou stabilitu vykazuji i osobni néklady, které se primarné skladaji z mezd a ndkladi na
socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi. Hodnoty spotfebovanych vynost na tuto polozku se
pohybuji mezi 20 a 22 %, s jedinou vyjimkou v roce 2021, kdy, jak jiZ bylo zminéno, byl podnik
ztratovy. Zde osobni néklady stouply na 28,09 %, coZ podporuje tvrzeni, Ze tato ztrata byla
zpiisobena nac¢asovanim piedavani zakazek. Firma totiZ vykazala vyrazn€ niZ§i vynosy, ale
pritom disponovala stale stejnym objemem lidskych zdrojd, tudiz se procentudlné jejich
naklady vice projevily ve vertikalni analyze.

Ze sledovaného obdobi vyplyva, ze firma dokéaze ptetvorit zhruba 10 % svych vynosi na
nezdanény zisk a tudiz zhruba 8 % na zisk po zdanéni. Tato hodnota se d4 povazovat za
optimalni.

3.2.2 Analyza pomérovych ukazateli

Dale budou aplikovany pomérové ukazatele na Gcetni vykazy zkoumané spolecnosti. Jak bylo
pospano v teoretické Casti prace, pomeérové ukazatele davaji absolutni ukazatele do poméru

pomoci jejich podilu.

Ukazatele rentability

Nasledujici grafy popisuji vyvoj ukazateli rentability v jednotlivych letech. Aplikovanymi
ukazateli jsou: rentabilita trzeb, rentabilita ciziho kapitalu a rentabilita vlastniho kapitalu.
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Graf 5 Rentabilita trzeb
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazi podniku

Z grafu 5 je patrné, Ze rentabilita trzeb je v prib&hu sledovaného obdobi velice stabilni. Témét
po celé sledované obdobi se hodnota tohoto ukazatele udrzovala na 8 % po zaokrouhleni.
Vyjimku tvotily dva konkrétni roky, a to rok 2019 a nasledné rok 2020, kdy rentabilita trzeb
zaznamenala odchylku od svého obvyklého trendu. V roce 2019 byl pozorovan mirny pokles,
ktery mohl byt zpiisoben do¢asnymi faktory, jako je zvySeni provoznich nakladt, mensi objem
zakazek nebo jiné specifické vlivy, které kratkodobé ovlivnily ziskovost podniku. Vyrazng;si
propad az do negativnich hodnot ukazatel popisuje v roce 2020. Pfi¢ina tohoto propadu byla
velice jisté stejna jako u predchozich ukazatelt, které tento jev v roce 2020 zaznamenali.
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Graf 6 Rentabilita ciziho kapitalu
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazi podniku

Rentabilita celkového kapitalu se na rozdil od rentability trzeb v pribéhu sledovaného obdobi
vyvijela negativng. Z plivodnich 29 % se hodnota Vv pribéhu obdobi snizila na 25 %, opét
s vykyvem v roce 2020, kdy se propadla az na -7 %. I ptes toto sniZeni rentability celkového
kapitalu, jak v roce 2020 tak i v prib&éhu celého obdobi, se hodnoty ukazatele pohybuji na
uspokojivé urovni. Za predpokladu, Ze tento trend snizovani rentability celkového kapitalu bude
nadale pokracovat, by se vSak podnik mohl brzy dostat do situace, kdy nebude dosahovat
dostate¢né rentability.
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Graf 7 Rentabilita vlastniho kapitalu
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazt podniku

Rentabilita vlastniho kapitalu dosahla v kazdém roce vysSich hodnot nez predchozi ukazatel.
Kromé¢ toho nema v Case klesajici tendenci, nybrz se jeho hodnoty pohybuji mezi 30 % a 42 %,
opét s vyjimkou roku 2020 kdy tento ukazatel nabyval hodnoty -10 %.

Ukazatele likvidity

Jako ukazatele likvidity budou aplikovany ukazatele bézné likvidity, pohotové likvidity a
okamzité likvidity. Jak bylo pospano v teoretické Casti, rozdil mezi t€émito ukazateli spociva
V tom, s jak moc likvidnimi aktivy pracuji.
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Graf 8 Ukazatele likvidity
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazi podniku

Bézna likvidita, kterd pocita se vSemi obéznymi aktivy jako potenciondlnim zdrojem placeni
kratkodobych zavazkd, je v ¢ase pomérné nestabilni. Nejnizs$i byla prvni rok sledovaného
obdobi a hned nasledujici rok dosahla svého maxima. V prubéhu zbytku obdobi méla kolisavy
charakter. Za celou dobu se hodnota tohoto ukazatele pohybuje mezi 2,8 a 3,9, coz by mohlo
naznacovat, ze podnik je zbytecné¢ moc likvidni, a tudiz ma v obéznych aktivech vazano
zbyte¢né moc prostiedkd které se nezhodnocuji. Optimalni hodnoty pro tento ukazatel se
pohybuji mezi 1,5 a 2,5.

Pohotova likvidita témét perfektné kopiruje vyvoj bézné likvidity, jelikoZ tento ukazatel
pracuje také s polozkou obéznych aktiv, pouze v tomto ptipadé ochuzenou o zasoby, které
Vv pfipadé K4 a.s. tvofi minimalni podil této polozky, a také jsou pomérné stabilni v pribchu
sledovaného obdobi. Ukazatel pohotové likvidity je tim padem téz zbytecné vysoky. Optimum
se nachazi mezi 1 a 1,5 zatimco u zkoumaného podniku se tento ukazatel pohybuje v rozpé&ti
2,6 az 3,5.

Okamzita likvidita pracuje v ptipadé¢ K4 a.s. pouze s penéznimi prostiedky. Bézné by se do
tohoto ukazatele pocital i kratkodoby finan¢ni majetek, ale ten vybrany podnik v rozvaze uvadi
jako nulovy. I u tohoto ukazatele plati, ze dosahuje zbyte¢né vysokych hodnot, z ¢ehoz lze
vyvodit, ze prili§ vysoka likvidita podniku spociva primarné v ptebytku penéznich prostiedk.
Zatimco za idedlni hodnoty se povazuje 0,2 az 0,5, u zkoumaného podniku dosahuje az 1,6.

Ukazatele aktivity

Dalsimi ukazateli, které budou aplikovany na data z ucetni zavérky zkoumaného podniku, jsou
ukazatele aktivity. Jak jiz bylo zminéno v teoreticko-metodologické ¢asti prace, tyto ukazatele
popisuji, jak podnik naklada se svymi aktivy. Konkrétné vyjadiuji za jak dlouho nebo kolikrat
se jednotlivé slozky aktiv v podniku obnovi. Nejprve bude graficky zobrazen obrat celkovych
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aktiv jakoZto obecny ukazatel a poté ve formé tabulky budou uvedeny hodnoty jednotlivych
polozek aktiv.

Graf 9 Obrat celkovych aktiv
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazi podniku

Z grafu 9 je patrné, Ze obrat aktiv spoleCnosti K4 a.s. vykazuje béhem sledovaného obdobi
pomérné nestabilni trend. Zatimco v prvnich dvou letech obdobi si tento ukazatel udrzoval
relativné stabilni hodnotu, nasledujici tfi roky byly charakterizovany vyraznéjsi kolisavosti.
Tento vyvoj naznauje, Ze efektivita vyuzivani aktiv ke generovani trzeb byla v nékterych
obdobich ovlivnéna faktory, které mohly zahrnovat zmény v objemu zakazek, sezonnost, nebo
ruzné ekonomické podminky ovlivitujici poptavku po sluzbach spolecnosti.

Navzdory témto vykyvim se vSak vysledky obratu aktiv spolecnosti K4 a.s. daji povazovat za
uspokojivé, zejména s ohledem na skuteCnost, Ze spole¢nost ptisobi v sektoru sluzeb, kde byva
obrat aktiv obecné€ nizsi nez v primyslovych odvétvich. To je dano tim, Ze spolecnosti v odvétvi
sluzeb obvykle nedisponuji velkym objemem fyzickych aktiv a jejich vykon zavisi spiSe na
lidském kapitalu a odbornych znalostech. Obrat aktiv v tomto odvétvi tak ¢asto neodrazi plny
potencial efektivity, jak je tomu v sektorech s vysokym podilem hmotného majetku.

Kolisavost obratu aktiv béhem sledovaného obdobi by mohla byt také spojena s jednorazovymi
faktory, jako jsou vétsi investice do rozvoje spolecnosti, do¢asné snizeni zakdzkové néplnég,
nebo zmény v cenovych strategiich. Tyto faktory mohou kratkodobé ovlivnit vztah mezi
trzbami a aktivy, aniz by nutné signalizovaly hlubsi problémy v hospodaieni spole¢nosti.

Stabilni hodnoty v prvnich dvou letech sledovaného obdobi ukazuji na schopnost spole¢nosti
efektivné vyuzivat své zdroje za standardnich trznich podminek. Naopak kolisavy vyvoj v
nasledujicich letech miize naznaCovat ur¢itou adaptaci na nové trzni podminky nebo strategické
zmény ve fungovani podniku. Vysledky ukazatele vSak stale zlstavaji na uspokojivé urovni,
coz naznacuje, ze spole¢nost dokaze efektivné generovat trzby i pfes vykyvy v objemu aktiv
nebo trznich podminkach.

33



Celkov¢ lze konstatovat, ze 1 pies obCasnou nestabilitu ziistava obrat aktiv spole¢nosti K4 a.s.
na urovni odpovidajici standardim v sektoru sluzeb. Tento ukazatel by mohl byt dale zlepSen
naptiklad optimalizaci struktury aktiv, zvySenim efektivity vyuzivani dostupnych zdrojti nebo
zajiSténim stabilnéj$i zakézkové ndplné. Udrzeni nebo zlepSeni tohoto ukazatele by mohlo
piispét k dlouhodobému ristu a zlepSeni finan¢ni vykonnosti spole¢nosti.

Tabulka 6 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity 2018 | 2019 2020 | 2021 | 2022
Obrat aktiv 2,58 2,58 2,29 2,73 2,42
Obrat dlouhodobého majetku 15,55 | 17,15 | 12,25 | 16,15 | 18,31
Obrat obéZnych aktiv 3,12 1,75 2,38 1,66 1,14
Doba splatnosti pohleddvek 79,39 | 122,42 | 89,21 | 91,66 | 151,25

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky 6 je patrné, ze zadny z ukazatell aktivity neni v Case stabilni. Nejmensi vykyvy lze
pozorovat u ukazatele obratu obéznych aktiv, kde se kromé vyrazn€ vyssi hodnoty v roce 2018
ukazatel pohybuje mezi 1,14 a 2,38 a stejn¢€ jako u obratu celkovych aktiv ma klesajici tendenci.

Naopak nejméné stabilni ukazatele jsou ukazatel obratu dlouhodobého majetku a doba
splatnosti pohledavek. Obrat dlouhodobého majetku také kopiruje stejny trend poklesu jako
obrat celkovych aktiv a mezi prvnim a poslednim rokem vykazuje pokles o vice jak polovinu
pivodni hodnoty.

svwvr

hodnot, jelikoz ukazatel vykazuje, jak dlouho primérné trva podniku inkasovat pohledavky
V jednotkach dna. Tento ukazatel u zkoumané spolecnosti dosahuje pomérné vysokych hodnot
a stejné jako ptedchozi ukazatele je velmi proménlivy v pribéhu sledovaného obdobi. Nejkratsi
pramérnou splatnost pohledavek mél podnik v roce 2018, kdy pohledavky inkasoval v priméru
po 79 dnech od fakturace. Naopak nejdelsi dobu splatnosti vykazoval podnik v roce 2022, kdy
mezi inkasem a vystavenim faktury ubéhlo primérné 151 dni, tedy polovina ucetniho obdobi.
Tyto pomérné vysoké hodnoty naznacuji pfili§ benevolentni fizeni pohledavek vici dluznikim.

Ukazatele zadluZenosti

Tabulka 7 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti 2018 2019 2020 2021 2022
Debt ratio 41,61% | 29,79% | 31,78% 31,84% 35,55%
Equity ratio 52,79% | 58,15% | 64,53% 63,67% 53,91%
Mira zadluZenosti 78,82% | 51,23% | 49,24% 50,00% 65,94%
Urokové kryti 71,81% | 55,69% | -489,42% | 9256,91% | 86,42%
Financni paka 1,89 1,72 1,55 1,57 1,85
Ziskovy ucinek financ¢ni paky 1,86 1,26 1,82 1,56 1,90

Zdroj: vlastni zpracovani na zdklad¢ ucetnich vykazi podniku
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Ukazatel véritelského rizika (debt ratio) vyjadiuje pomér mezi cizim a celkovym kapitalem.
Cim vys3i je tento ukazatel tim vy3§i je véfitelské riziko. Dle tabulky 7 je tento ukazatel stabilni
v Case a dosahuje mezi 29 % a 41 %. To vypovida o schopnosti podniku financovat svou
¢innost vlastnimi zdroji, ale naopak mize znamenat vyssi naklady na kapital. Toto tvrzeni
podporuje ukazatel koeficient samofinancovani (ekvity ratio), ktery dopliiuje ukazatel
véfitelského rizika pomérem vlastniho kapitalu na celkovych aktivech. V ptipadé K4 a.s. se
pohybuje ve vétsinovych hodnotach, konkrétné mezi 52 % a 64 %.

Ukazatel miry zadluzenosti je vyznamny piedevsim pro banky, které zvazuji poskytnuti avéru,
jelikoz vyjadfuje pomér vlastniho a ciziho kapitdlu. Z tabulky je patrné, ze v prvnim roce
sledovaného obdobi byl podnik pomérné vyrazné zadluzen s hodnotou tohoto ukazatele 78,82
%. V nasledujicich letech se hodnota tohoto ukazatele vyrazné snizila, coz bylo nasledkem
poklesu cizich zdroji. V roce 2022 se mnozstvi ciziho kapitalu ve financovani podniku opét

Mrwe

Ukazatel urokového kryti je v tabulce nejméné stabilnim ukazatelem. Pro tento ukazatel je
bézné a chténé, aby se pohyboval v hodnotach nékolika stovek procent, aby po zaplaceni urokt
zbyly prostfedky pro akcionare. U analyzovaného podniku tento ukazatel takovych hodnot
pravidelné nedosahuje, ale je s vyjimkou roku 2020 v pozitivnich ¢islech. Nejvétsiho extrému
doséhl v roce 2021 kdy, jak jiz bylo zminéno, podnik vykézal nejvétsi zisk, jelikoz v tomto
obdobi dokon¢il velké mnozstvi zakazek.

Ziskovy ucinek finanéni paky udava, zda pro podnik ma smysl zvazit dalsi zadluzeni. Z tabulky
7 je o€ividné, Ze hodnoty tohoto ukazatele v kazdém roce byly vétsi nez jedna. V roce 2019 se
podnik pfiblizil k hranici mezi pozitivnim a negativnim plsobenim finan¢ni paky, ale
V nasledujicich letech se tento ukazatel opét vyrazné zvysil. Tyto data vypovidaji o pozitivnim
efektu finan¢ni paky a prostor pro dalsi zadluZovani podniku.

3.2.3 Analyza rozdilovych ukazateli

Dalsimi ukazateli, které budou aplikovany na zkoumany podnik jsou rozdilové ukazatele. Tyto
ukazatele pracuji s rozdily absolutnich ukazatelli a spada sem ukazatel Cistého pracovniho
kapitalu, ukazatel ¢istych pohotovych prostiedki a ukazatel ¢istych penézné pohledavkovych
fondt.

Tabulka 8 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
Cisty pracovni kapital 37203 | 43301 | 29203 | 36217 | 48225
Cisté pohotové prostfedky -6968 | 2112 | -112 8091 | 5935
Cisty penézné pohledavkovy fond 32757 | 36723 | 24008 | 28899 | 40272

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykaz podniku

Cisty pracovni kapital vyjadiuje rozdil mezi ob&znymi aktivy a kratkodobymi zavazky. To
znamena, ze podnik by se mél vzdy snazit tento ukazatel udrzovat v pozitivnich ¢islech, jelikoz
negativni hodnoty tohoto ukazatele vyjadiuji, Ze podnik nema dostatek likvidnich prostfedki a
mohl by byt tudiz ohrozen. Z tabulky 8 je patrné, Ze v ptipadé K4 a.s. se tento ukazatel udrzoval
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po celou dobu sledovaného obdobi v pozitivnich Cislech, a tedy podnik mél dostatek prostredki
na hrazeni svych kratkodobych zavazki. Hodnoty ukazatele jsou zaroven pomeérné
konzistentni, coz vypovidd o tom, ze podnik mé spravné nastavené¢ optimalni mnozstvi
obéznych aktiv a nevaze si tak zbyte¢né¢ moc prostredki, které se dale mohou investovat.

Ukazatel Cistych pohotovych prostiedkt pracuje pouze s nejlikvidngjsi formou aktiv a odegita
od nich okamzité splatné zavazky. Stejné jako u ukazatele Cistého pracovniho kapitalu i zde by
mél podnik cilit na optimalni kladnou hodnotu. Z tabulky lze vy¢ist, Ze v pribéhu sledovaného
obdobi vykazoval tento ukazatel dvakrat negativni hodnotu. V roce 2018 se jednalo o vyrazny
deficit a to témét 7 milioni korun. V roce 2020 tento nedostatek byl méné zavazny.
V poslednich dvou letech sledovaného obdobi se situace tohoto ukazatele stabilizovala a zacala
dosahovat uspokojivych hodnot, coz muze naznaCovat uklidnéni financ¢ni nestability po
neuspéSném roce 2020.

Cisty penézné pohledavkovy fond je ur¢itym kompromisem mezi piedchozimi dvéma
ukazateli, jelikoz na stran¢ aktiv nepocita se zdsobami jakozto nejméné likvidni slozkou a
s nelikvidnimi pohledavkami. V ptipadé zkoumaného podniku jsou vSak vSechny pohledavky
kratkodobé, tudiz tento ukazatel pracuje s obéznymi aktivy bez zasob. Z tabulky je patrné, ze
mezi ukazatelem Cistych penézné pohledavkovych fondl a ukazatelem cistych pohotovych
prostredkil jsou v kazdém roce vyrazné rozdily. To vypovida o tom, ze velky rozdil zde tvofi,
zda pocitame kratkodobé pohledavky do likvidnich prostfedkii nebo nikoliv. Ukazatel svym
vyvojem kopiruje ukazatel ¢istého pracovniho kapitalu, coz se da vysvétlit velice stabilnim
stavem zasob.

3.2.4 Analyza soustav ukazateli
Altmaniiv model

Jak jiz bylo pospano v teoretické ¢asti Altmantv model je jednim z bankrotnich modelt, ktery
hodnoti situaci podniku pomoci tak zvaného Z-skore. Jednotlivym vstupnim ukazatelim je
piifazen koeficient, ktery upravuje hodnotu dle vyznamnosti. Pro Ucely analyzy byl pouzit
model, ktery nepocita s trzni hodnotou podniku, jelikoZ K4 a.s. neni vetejné obchodovana na
burze.

Tabulka 9 Altmantuv model

Altmaniiv model 2018 2019 2020 2021 2022 koeficient
Cisty pracovni | 0,53 0,61 0,57 0,61 0,58 0,717
kapital/aktiva

Nerozdéleny zisk/aktiva 0,21 0,31 0,57 0,29 0,25 0,847
EBIT/aktiva 0,29 0,17 -0,07 0,28 0,25 3,107

Vlastni kapital/cizi zdroje 1,27 1,95 2,03 2,00 1,52 0,42

Trzby/aktiva 2,57 1,44 1,91 1,37 0,98 0,998
Z-skore 4,55 3,49 3,45 3,75 3,01

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazt podniku

Z tabulky 9 1ze pozorovat, Ze se hodnota Z-skore spolecnosti K4 a.s. béhem celého sledovaného
obdobi pohybovala v rozmezi od 3,01 a vyse. Jak bylo stanoveno v teoreticko-metodologické
¢asti, za uspokojivy vysledek Altmanova modelu se povazuje hodnota 2,9 a vice, coz znamena,

36



ze spole¢nost podle tohoto ukazatele vykazuje prosperujici financni zdravi a nachazi se mimo
riziko bankrotu. Tento pozitivni vyvoj naznacuje, ze K4 a.s. byla schopna udrzet svou finan¢ni
stabilitu 1 pfes riizné vyzvy a zmény v ekonomickém prostiedi béhem zkoumaného obdobi.

Nejlepsich vysledki dosahla spole¢nost v roce 2018, kdy hodnota Z-skére dosahla vrcholu na
urovni 4,55. Tento vysledek naznacuje, ze v tomto roce spole¢nost nejen efektivné spravovala
své financni zdroje, ale také tézila z vysoké urovné vynosi v poméru k aktivim. Ukazatel
trzby/aktiva, ktery je jednim z klicovych komponent Altmanova modelu, tvofil v tomto roce
vice nez polovinu celkového Z-skore, coz ukazuje na vysokou efektivitu vyuzivani aktiv ke
generovani trzeb. Tento vysledek mohl byt ovlivnén uspéSnou realizaci zakéazek, riistem
poptavky na trhu nebo efektivnim fizenim nékladd, coz v§e dohromady piispélo k vyjimecné
finan¢ni vykonnosti spolecnosti.

v

hodnoty 3,01. I kdyz je tato hodnota stale nad hranici 2,9, coz znaci, Ze podnik zlstava finan¢né
stabilni, pfedstavuje vyrazny pokles oproti roku 2018. Tento pokles byl rovnéz zptisoben
zménami v ukazateli trzby/aktiva, ktery v roce 2022 dosahl nejnizsi trovné za celé sledované
obdobi. To naznacuje, ze efektivita vyuzivani aktiv ke generovani trzeb v tomto roce poklesla,
coz mohlo byt zplisobeno rliznymi faktory, jako jsou zmény v trznich podminkach, nizsi objem
zakazek nebo vyssi provozni néklady.

Vyvoj Z-skoére v pribéhu let poskytuje cenny pohled na finan¢ni zdravi spolecnosti a jeji
schopnost odolavat vnéjSim i vnitinim tlakiim. Zatimco vyjimecné vysledky z roku 2018
ukazuji na potencidl spolec¢nosti efektivné vyuzivat své zdroje, pokles v roce 2022 zdlraziiuje
diilezitost udrzeni rovnovahy mezi efektivitou a stabilitou. Pfestoze hodnota Z-skore nikdy
neklesla pod kritickou hranici 2,9, coZ by znacilo riziko finan¢ni tisng, tento pokles by mohl
byt varovnym signdlem pro vedeni spolecnosti, aby pifezkoumalo své strategie fizeni aktiv a
vynost.

Celkové lze ftict, Ze Z-skore spole€nosti K4 a.s. béhem sledovan¢ho obdobi potvrzuje jeji
finan¢ni stabilitu a schopnost dlouhodobé prosperovat. Nicméné rozdily mezi jednotlivymi
roky naznacuji, Ze je tfeba klast vétSi diiraz na udrzeni konzistentni vykonnosti, zejména v
oblasti efektivity vyuZivani aktiv, coz je klicovy faktor ovlivijici vysledky Altmanova
modelu. Tato analyza zdaraziuje, Ze i kdyZ je podnik v soucasnosti povazovan za stabilni,
strategickd opatfeni zaméfend na zlepSeni téchto ukazateli mohou ptispét k jesté lepSim
vysledktim v budoucnosti.

Index IN

Tabulka 10 Index INO5
Index INO5 2018 | 2019 |2020 |2021 |2022 | koeficient
aktiva/cizi zdroje 2,40 3,36 3,15 3,14 2,81 | 0,13
EBIT/nékladové uroky 70,58 | 40,81 |-5,75 |92,01 |88,33 |0,04
EBIT/aktiva 0,29 0,17 -0,07 | 0,28 0,25 | 3,92
vynosy/aktiva 2,60 1,45 1,97 1,42 1,01 (0,21
obézna aktiva/kratkodobé zavazky | 2,82 3,90 3,49 3,81 3,07 | 0,09
INOS 506 |3,41 |0,65 5,82 5,35

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazt podniku

37



Stejné jako Altmantv model hodnoti i Index INOS finan¢ni situaci podniku K4 a.s. béhem
sledovaného obdobi pievazné pozitivné, coz naznacuje, Ze spoleCnost vykazuje stabilni
finan¢ni zdravi. Podle této soustavy ukazatelii je pozitivni hodnota indexu definovana jako
hodnota vyssi nez 1,6, zatimco Seda zona predstavuje rozmezi mezi 0,9 a 1,6. Hodnoty nizsi
nez 0,9 signalizuji, Ze podnik je ohrozen bankrotem a nachézi se v rizikovém pasmu. V ptipadé
zkoumané spole¢nosti Ize pozorovat, Ze na zac¢atku i na konci sledovaného obdobi dosahoval
Index INOS5 vyrazné nadprimérnych hodnot, coz svéd¢i o celkove dobré finanéni kondici.

Na pocatku sledovaného obdobi dosahoval Index INO5 vysokych hodnot, coz odrdzi silnou
finan¢ni stabilitu spolecnosti a schopnost efektivné fidit své zdroje. Tento trend pokracoval az
do roku 2019, kdy doslo k poklesu hodnoty indexu. I pies tento pokles se vSak spoleCnost stale
nachazela vyrazné nad hranici Sedé zony, coz naznacuje, Zze podnik byl v tomto roce stale
povazovan za finanén€ zdravy. Pokles mohl byt disledkem mirného zhorSeni nékterych
finan¢nich ukazatel, naptiklad docasného zvySeni nékladii, snizeni vynosii nebo jinych
jednorazovych vliva, které v§ak nemély zdsadni dopad na celkovou stabilitu podniku.

Situace se vyrazné¢ zmeénila v roce 2020, kdy spolecnost K4 a.s. zaznamenala prudky pokles
hodnoty Indexu INO5. S hodnotou 0,65 se podnik poprvé béhem sledovaného obdobi ocitl v
rizikovém pasmu, konkrétné v intervalu (-o0, 0,9], ktery oznacuje podniky ohrozené bankrotem.

Mrwe

ukazatelich

V nasleduyjicich letech se vSak spolecnosti K4 a.s. podafilo tuto situaci zvratit. Na konci
sledovaného obdobi opét dosahla hodnot Indexu INO5 vyrazné ptevySujicich hranici 1,6, coz
Tento obrat mohl byt vysledkem strategickych opatieni pfijatych vedenim spolecnosti,
napiiklad optimalizace nékladl, zlepSeni fizeni pohledavek nebo uspésné realizace novych
zakazek, které ptispély ke zvyseni celkového finanéniho zdravi.

Vyvoj Indexu INO5 béhem sledovaného obdobi ukazuje, Ze i ptes urcité vykyvy, zejména v
roce 2020, je spole¢nost K4 a.s. schopna udrzet dlouhodob¢ pozitivni finan¢ni kondici. Propad
do rizikového pasma v jednom roce lze povaZovat za disledek mimotadnych okolnosti spise
nez za indikator trvalych problémi. Nicméné tato epizoda zdlraziiuje dilezitost kontinudlniho
monitorovani finan¢ni stability a v€asného pfijeti opatieni, kterd mohou minimalizovat dopad
neptiznivych vlivli na celkovy financ¢ni stav podniku. Tento piipad také ukazuje, jak muiize
spravné fizeni a strategické rozhodovani piispét k opétovnému dosazeni finan¢niho zdravi, coz
je klicové pro dlouhodobou konkurenceschopnost a udrzitelnost spolecnosti na trhu.

Du Pont rozklad

Tabulka 11 Du Pont rozklad

Du Pont rozklad vypocet 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
Rentabilita vlastniho kapitalu ROA 0,42 (0,30 |-0,20 |0,35 |0,37
(ROE) X financ¢ni paka

Rentabilita aktiv ROS 0,29 (0,24 |-0,06 |0,23 |0,21
(ROA) X obrat aktiv
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Finanéni paka celkova aktiva |1,89 |1,72 |155 |1,57 | 1,85
vlastni kapital

Rentabilita trzeb zisk 0,09 |0,12 |-0,03 | 0,16 |0,20
Obrat aktiv trzby 2,57 | 144 |191 |1,37 |0,98

aktiva celkem

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazi podniku

Jak bylo popséno v teoretické asti, Du Pont rozklad je analytickd metoda, ktera rozklada
ukazatel rentability vlastniho kapitalu na dil¢i ukazatele, aby 1épe popsala, co ptispiva k jeho
hodnot¢. Na piipadu zkoumané spolecnosti 1ze pozorovat, Ze ze slozek, které tvoii druhou
uroven, tedy financni paka a rentabilita aktiv, se pouze finan¢ni paka udrzuje v pozitivnich
hodnotach. Zarove je tento ukazatel mnohem stabilnéjsi v Case nez rentabilita aktiv.

Podobné vyjadieni by se dalo ucinit i u rentability aktiv samotné, ktera se rozklada na
rentabilitu trzeb a obrat aktiv. Obrat aktiv se udrZuje v pozitivnich €islech, 1 kdyz ¢asovou
stabilitu vylozen¢ nevyjadiuje. Naopak rentabilita trzeb opét klesa v roce 2020 do zapornych
Cisel a obecné je v Case dosti proménna.

Dalo by se tedy fict, Ze v roce 2020 se rentabilita trzeb vyrazné projevuje do rentability aktiv,
jelikoz vztah ve vypoctu tohoto ukazatele je ndsobeni, a rentabilita trzeb dosahuje negativnich
hodnot, tudiz i rentabilita aktiv dosahuje negativnich hodnot. Tento efekt postupuje i dale do
prvni urovné rozkladu, jelikoZ vztah pro vypocet rentability vlastniho kapitalu je nasobeni
rentability aktiv finan¢ni pakou.

3.2.5 Srovnani vybraného podniku s konkurenci

V této kapitole bude spolecnost K4 a.s. srovnana s jednim z nejvyznamnéjSich zastupcii
konkurence na ¢eském trhu, ktery, stejn€ jako zkoumana spolec¢nost, pisobi v oborech
projektovani staveb a projektového fizeni. Pro tento ucel byla vybrana spole¢nost OM
Consulting s.r.o., ktera predstavuje diilezitého hrace v této oblasti. OM Consulting s.r.0. je
vSak vyrazné mladsi spolecnosti, protoZe byla zaloZena teprve v roce 2013, coZ znamena, Ze
vznikla o 18 let pozdé&ji nez K4 a.s., ktera ma delsi historii a zkusenosti na trhu.

Mladsi vék spolecnosti OM Consulting s.r.o. by mohl byt povazovan za vyhodu i nevyhodu v
zavislosti na okolnostech. Na jedné strané¢ mlZze mladsi spolecnost 1épe reflektovat moderni
trendy v oboru, rychleji se adaptovat na technologické inovace a vyuzivat agilng;si ptistupy k
projektovému fizeni. Diky tomu mtize byt v nékterych ohledech flexibilnéjsi a

realizovanych zakazek, omezengjsi zkuSenosti nebo slabsi sit’ kontaktl a partnerstvi, coz
muze hrat roli pti ziskdvani davéry vétsich klientt.

K4 a.s. se diky své delsi historii mlze opirat o stabilnéjsi zazemi, osvédcené postupy a
rozséhlé zkuSenosti s realizaci projektii v riiznych segmentech trhu. Jeji delsi pfitomnost na
trhu ji zarovenl umoznuje 1épe porozumét potiebam klientl a vytvofit si pevnéjsi pozici ve
svém oboru. ZkuSenosti ziskané béhem téméf tif desetileti ¢innosti mohou byt zasadni
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vyzaduji hlubsi znalost procest a $ir$i sit’ odborniki.

OM Consulting s.r.o. na druhé stran¢ muze tézit z moderné&jsiho ptistupu ke své ¢innosti. Jako
mladsi spole¢nost ma vétsi prostor pro inovace, ptizpisobeni se aktudlnim pozadavkim trhu a
zavadéni nejnovéjsich technologii do svych procest. Tento moderni ptistup mize prilakat
klienty, ktefi hledaji ¢erstvy pohled na projektovani a fizeni staveb a ktefi preferuji firmy, jez
kladou dairaz na inovativni feseni a flexibilitu.

Vybér téchto dvou spole¢nosti pro srovnani neni ndhodny. Obé ptisobi jak v oboru
projektovani staveb, tak i v oboru projektového fizeni, coz z nich €ini ptimé konkurenty.
Zaroven jejich rozdilna historie a ptistupy k podnikani poskytuji zajimavy kontrast, ktery
umoznuje 1épe porozumét silnym a slabym strankdm kazdé z nich. Analyza srovnani ukaze,
jak se rozdily v délce ptisobenti, strategii a ptistupu k fizeni odrazeji na jejich finan¢ni
vykonnosti, likvidité, rentabilité¢ a dalSich klicovych ukazatelich. Tento kontrast poskytne
dilezité poznatky nejen o obou zkoumanych spole¢nostech, ale také o SirSich trendech a
vyzvach v oboru projektovani a projektového fizeni na ¢eském trhu.

Mezipodnikové srovnani

Jak jiz bylo zminéno, podniky budou mezi sebou srovnany na ziklad¢ ukazateli rentability,
likvidity a zadluzenosti, které jsou kli¢ovymi ukazateli pro hodnoceni finan¢niho zdravi a
vykonnosti podnikl. Tyto ukazatele budou vypocteny na zéklad€ vefejné dostupnych dat z
ucetnich zavérek obou spolecnosti. Pro zajisténi konzistence analyzy bylo zvoleno obdobi od
roku 2018 do roku 2022, které odpovida zkoumanému obdobi finan¢ni analyzy spole¢nosti K4
a.s.

Je dllezité zdlraznit, Ze K4 a.s. podava svou Gcetni zavérku vzdy za obdobi od 1. dubna do 31.
biezna, coz znamend, ze jeji fiskalni rok nekonci kalenddinim rokem, ale posouva se o tfi
mésice. Na druhou stranu spole¢nost OM Consulting s.r.o. podava Gcetni zadvérku v souladu s
béZznym kalenddinim rokem. V nésledujicich grafech proto bude vZdy pfitomen casovy posun
tii mésicu.

Ukazatele rentability, které budou analyzovany v této kapitole, zahrnuji rentabilitu trzeb,
rentabilitu vlastniho kapitalu a rentabilitu celkového kapitalu. Rentabilita trzeb, znazornéna v
grafu 10, je jednim ze zdkladnich ukazatelli, ktery ilustruje, jak efektivné podnik dokéze
generovat zisk z kazdé koruny trzeb. Tento ukazatel je klicovy pro posouzeni, jak dobfe podnik
zvlada kontrolovat své naklady v porovnani se svymi vynosy a jakou pfidanou hodnotu dokaze
vytvaret pro své investory a vlastniky.

Rentabilita trzeb je také vyznamnym ukazatelem pii porovnani vykonnosti podnikl ptisobicich
ve stejném oboru. Zatimco vyS$si hodnota tohoto ukazatele naznacuje efektivni hospodateni a
schopnost generovat zisk, niz§i hodnota mize byt zndmkou bud’ vysSich provoznich nakladi,
nebo jinych faktorl, které negativné ovliviiuji ziskovost. Graf 10 poskytne detailni pohled na
vyvoj rentability trzeb obou spolec¢nosti v pribéhu sledovaného obdobi, ¢imz umozni zhodnotit,
jak se jejich strategie a fizeni ndkladl odrazily na jejich celkové vykonnosti.

Tento ukazatel je vSak pouze jednim z mnoha néstrojti, které budou v této analyze pouzity.
Nasledujici grafy a ukazatele doplni SirSi obrazek o finanénim zdravi obou spole¢nosti, véetné
jejich schopnosti efektivné spravovat sviyj kapital, fidit zavazky a udrzovat stabilni finan¢ni
pozici. Kombinace téchto ukazatelli poskytne komplexni pohled na silné a slabé stranky obou
spolecnosti a jejich dlouhodobou konkurenceschopnost na trhu projektovani staveb a
projektového tizeni.
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Graf 10 Rentabilita trzeb
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazi podnikd

Z grafu 10 je zifejmé, Ze rentability trzeb obou zkoumanych podnikl se viici sobé vyvijeji
protichiidné, coz znamenad, ze témet v kazdém sledovaném obdobi plati, ze zatimco rentabilita
jednoho z podnikl roste, druhy zaznamenéava pokles. Tento trend ukazuje na zna¢né odlisné
dynamiky v jejich hospodareni, které mohou byt ovlivnény rozdilnymi strategiemi, strukturou
nakladd nebo specifickymi faktory v jejich trznim prostredi.

Na prvni pohled je také patrné, Ze rentabilita trzeb spolecnosti OM Consulting s.r.o0. je v
priméru vyssi neZ u spolecnosti K4 a.s. Tento rozdil je zpiisoben pifedevsim stabilnim vykonem
OM Consulting v pribéhu sledovaného obdobi, zejména v roce 2020, kdy K4 a.s. zaznamenala
vyrazny propad. OM Consulting s.r.o. naopak timto obdobim prosla bez vyraznéjSich
problémd, coz se pozitivne odrazilo na jeji rentabilité trzeb.

Odlisny vyvoj rentabilit trzeb mezi obéma spolecnostmi Ize chépat i jako indikaci rozdilné
odolnosti jejich oborid vii¢i externim Sokim, jako byla pandemie Covid-19 nebo pozdéji zacatek
valky na Ukrajiné. Z dostupnych dat se zd4, ze obory, ve kterych obé spolecnosti piisobi —
projektovani staveb a projektové fizeni — nebyly t€mito uddlostmi zavazn€ nebo plosné
postizeny. SpiSe se zda, Ze klicovou roli hraly vnitini faktory jednotlivych podniki, napiiklad
jejich schopnost adaptovat se na zmény v prostiedi, efektivita provozu nebo struktura zakazek,
které mohly bud’ zmirnit, nebo prohloubit jejich finanéni vysledky.

Rentabilita trzeb tak poukazuje na schopnost podnikil efektivné pfeménovat své trzby na zisk.
Vyssi primérna hodnota tohoto ukazatele u OM Consulting naznacuje, Ze tato spolecnost byla
schopna efektivnéji fidit své naklady ve vztahu k vynosiim, coZ mohlo byt podpotfeno jeji
strategii, zam&fenim na specifické segmenty trhu nebo vys$si produktivitou prace. Na druhou

stranu, proménlivéj$i vyvoj rentability trZzeb u K4 a.s. naznacuje, Ze spolecnost mohla byt vice

ovlivnéna vnéj$imi faktory nebo specifickymi vyzvami, kterym celila v jednotlivych obdobich.
Celkov¢ lze konstatovat, ze protichiidny vyvoj rentabilit trzeb mezi témito dvéma spolecnostmi
podtrhuje jejich rozdilné ptistupy k podnikani a odlisné reakce na vnéjsi i1 vnitini podminky.
Zatimco OM Consulting s.r.0. vykazuje vétsi stabilitu a schopnost generovat zisk i béhem
nepiiznivych obdobi, K4 a.s. se jevi jako podnik s vétSimi vykyvy v rentabilité, coz mize byt
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rizikem, pokud se spole¢nosti nepodafi eliminovat negativni vlivy a zlepsit efektivitu svého
provozu. Tato analyza zaroven potvrzuje, ze sektor projektovani a fizeni staveb neni homogenni
a ze vykonnost jednotlivych podnikil je silné ovlivnéna jejich specifickymi strategiemi a
fizenim.

Graf 11 Rentabilita celkového kapitalu
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Rentabilita celkového kapitélu, jak je zndzornéno v grafu 11, vykazuje vyrazn€ vyssi hodnoty
u spolecnosti OM Consulting s.r.o. ve srovnani se spole¢nosti K4 a.s. Tento rozdil je patrny
zejména na zacatku sledovaného obdobi, kdy rentabilita celkového kapitdlu dosahovala u OM
Consulting impozantnich 42 %. Nicmén¢ v prub¢hu let se tato hodnota postupné sniZovala, az
v poslednim roce dosahla pouze 25 %. Prestoze se jedna stdle o vys$si hodnotu, nez jakou
vykazuje spolecnost K4, pokles o 17 procentnich bodli naznacuje, ze OM Consulting celi

dlouhodobému problému s efektivnim vyuzivanim svych zdrojt.

Tento pokles rentability celkového kapitdlu u OM Consulting ma spiSe klesajici tendenci nez
charakter jednorazového vykyvu, coz poukazuje na systémovy problém ve spravé zdroju
spolecnosti. Mohlo by jit o postupné snizovani efektivity investic, rostouci naklady nebo
nedostatecné zhodnocovani aktiv, coz mize byt dusledkem nevhodné alokace kapitalu nebo
strategickych rozhodnuti, ktera nevedla k ofekavanému vynosu. Tento vyvoj by mohl také
naznacovat zvySenou zavislost spolecnosti na cizich zdrojich financovani, které maji vyssi
naklady, nebo na zménach v ekonomickém prostfedi, jez ovlivnily schopnost podniku
generovat dostatecné vynosy.

Podobny trend je moZzné pozorovat i u spolecnosti K4 a.s., i kdyz jeji rentabilita celkového
kapitalu byla v pritbéhu celého sledovaného obdobi nizs$i nez u OM Consulting. Rentabilita K4
a.s. zaznamenala vykyv v roce 2020, ktery byl pravdépodobné zpiisoben specifickymi
okolnostmi, v souvislosti s na¢asovanim dokoncovani etap zakazek. Pokles rentability K4 je
mén¢ vyrazny a vykazuje stabilnéjsi vyvoj, coz naznacuje konzervativngj$i ptistup spolecnosti
k fizeni kapitalu a investic.
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Zajimavym aspektem je skutecnost, ze se na konci sledovaného obdobi hodnoty rentability
celkového kapitdlu obou spolecnosti vyrazné pfiblizily, coz kontrastuje s jejich ptivodnim
rozdilem na zacatku sledovaného obdobi. Toto ptiblizeni muze byt disledkem nékolika faktord.
Na jedné strané¢ by to mohlo znamenat, ze K4 a.s. postupné zlepSila efektivitu svého
hospodateni, zatimco OM Consulting s.r.o. Celila problémim, které omezily jeji schopnost
zhodnocovat kapital. Na druhé strané by tento trend mohl reflektovat Sirsi ekonomické nebo
trzni podminky, které ovlivnily ob¢ spole¢nosti podobnym zptisobem.

Celkove Ize tict, ze klesajici trend rentability celkového kapitalu u obou spole¢nosti naznacuje,
ze efektivni vyuzivani kapitalu zastava klicovou vyzvou. Zatimco K4 a.s. vykazuje stabiln¢jsi
vyvoj a mensi vykyvy, OM Consulting s.r.o. se potyka s vyznamnym poklesem, ktery by mohl
byt varovnym signalem pro jeji budouci financni zdravi. Tento rozdil zdlraziuje dilezitost
efektivniho fizeni kapitadlové struktury a investi¢nich rozhodnuti, které mohou mit zasadni vliv
na dlouhodobou konkurenceschopnost a finan¢ni stabilitu podnik.

Graf 12 Rentabilita vlastniho kapitalu
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U rentabilit vlastniho kapitalu opét plati, z2 OM Consulting s.r.o. dosahuje vyssich hodnot nez
K4 a.s., jak plyne z grafu 12. Vyrazny vykyv lze pozorovat v roce 2021 kdy rentabilita vlastniho
poklesem ve vlastnim kapitélu, ktery podnik ¢aste¢né kompenzoval navySenim cizich zdrojt a,
proto se tento pokles neprojevil v rentabilité celkového kapitalu. Obecné tedy Ize usuzovat, ze
OM Consulting dokaze 1épe nakladat s vlastnimi zdroji nez K4 a.s.

Dalsi srovnani OM Consulting s.r.0. a K4 a.s. bude provedeno na zéklad¢ ukazatela likvidity.
Jako prvni bude aplikovan ukazatel bézné likvidty, ktery popisuje graf 13.
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Graf 13 BéZna likvidita
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Z grafu 13 lze vycist, ze spole¢nost K4 a.s. vykazovala v pribéhu celého sledovaného obdobi
vyrazné vys$si Uroven bézné likvidity ve srovnani s konkuren¢ni spole¢nosti OM Consulting
s.r.o. Tento rozdil se obzvlast’ prohloubil ke konci sledovaného obdobi, kdy OM Consulting
s.r.0. ¢elila vyraznému poklesu bézné likvidity. Tento pokles byl zptisoben kombinaci dvou
klicovych faktori — snizenim hodnoty obé&znych aktiv a zaroven narGstem kratkodobych
zavazkli. Tento vyvoj mohl byt disledkem zmén v fizeni pracovniho kapitalu, zvysSené
zavislosti na externim financovani nebo neefektivniho hospodateni se zasobami a
pohledavkami.

Vyssi aroven likvidity u spole¢nosti K4 a.s. poukazuje na jeji konzervativngjsi ptistup k tizeni
obéznych aktiv, coz sice zvySuje jeji finanni stabilitu, ale zaroven vysvétluje nizsi Groven
rentability ve srovnani s OM Consulting s.r.o. Diivodem je skutecnost, Ze vyznamngjsi Cast
obé&znych aktiv spolecnosti K4 a.s. je vazana v mén¢ ziskovych nebo neproduktivnich forméch,
jako jsou pohledavky nebo penézni prosttedky. Tento opatrnéjsi piistup lze interpretovat jako
strategii zaméfenou na minimalizaci rizik a zaji$téni schopnosti splacet zavazky i1 v ptipadé
nepiiznivého vyvoje na trhu. Na druhé strané, OM Consulting s.r.o. vykazuje agresivnéjsi
investicni strategii, kterd ji umoznuje efektivnéji zhodnocovat finan¢ni prostredky, ale zaroven
pfinasi vyssi riziko, zejména v ptipadé neocekdvanych vydaji nebo problémt s likviditou.
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Graf 14 Pohotova likvidita
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Z grafu 14 vyplyva, ze pohotova likvidita obou zkoumanych podniki ma téméf identicky
prabéh jako bézna likvidita, coz odrazi podobnou strukturu jejich obéznych aktiv. V tomto
ptipad¢ jsou kiivky blize u sebe, protoze podnik OM Consulting s.r.o. mél aktiva vazana v
zasobach pouze v poslednim roce sledovaného obdobi. Jelikoz zasoby predstavuji jediny rozdil
mezi obéznou a pohotovou likviditou, jsou hodnoty pohotové likvidity OM Consulting s.r.0. po
vétSinu sledovaného obdobi totozné s hodnotami b&zné likvidity. Tento fakt naznacuje, Ze
spolecnost OM Consulting s.r.o. nevyuziva polozku zasob v rozvaze k reprezentaci zakazek, na
kterych se pracuje, ale které jesté nebyly fakturovany, jako to déla K4 a.s. ve své rozvaze.

Graf 15 Okamzita likvidita
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Z grafu 15 lze pozorovat, ze kiivky okamzité likvidity obou spolecnosti, na rozdil od téch
vyjadiujicich pohotovou a béznou likviditu, se béhem sledovaného obdobi protnuly. Tato
zména naznacuje, ze si podniky v urcitych obdobich vyménily role konzervativniho a
dynamického podniku. Stejné jako spoleCnost K4 a.s., ani OM Consulting s.r.o. nedisponuje
jinym finanénim majetkem nez penéznimi prostfedky, coz znamend, Ze ukazatel okamzité
likvidity je tvofen vyhradné touto polozkou. Vyrazny pokles penéznich prostiedki u OM
Consulting s.r.o. v roce 2021, v kombinaci s rostoucimi kratkodobymi zavazky v pribéhu
celého obdobi, vedl ke snizeni hodnoty okamzité likvidity na konci sledovaného obdobi. Tento
vyvoj zvysuje riziko, ze spole¢nost nebude schopna okamzité splnit své zavazky, coz by mohlo
ohrozit jeji financ¢ni stabilitu.

Naopak spole¢nost K4 a.s. ke konci sledovaného obdobi vyrazné€ zvysila objem svych
penéznich prostredkill, coz se v grafu okamzité likvidity projevilo jako prudky ndrast. Tento
krok naznacuje, ze K4 a.s. bud’ zvysila svou schopnost generovat hotovost, nebo se rozhodla
akumulovat likvidni rezervy jako ochranu pfed neptedvidanymi vydaji. Tento konzervativné;si
pristup pfinasi vyhodu vyssi finan¢ni flexibility a schopnosti 1épe reagovat na ptipadné krizové
situace, ¢imz posiluje celkovou finan¢ni stabilitu podniku.

V zéavéru analyzy se prace zamétfuje na posledni sadu pomérovych ukazatell, které jsou
aplikovany na porovnavané spole¢nosti, a to konkrétné na ukazatele zadluZenosti — ukazatel
finan¢ni paky, debt ratio a equity ratio. Tyto ukazatele poskytuji detailni pohled na strukturu
financovani podnik, jejich zdvislost na cizich zdrojich a miru vyuziti vlastniho kapitalu. Z
grafu 16 vyplyva, ze oba podniky po vétsinu sledovaného obdobi vykazovaly podobnou tiroven
zadluZenosti a vyuzivaly pozitivniho efektu finan¢ni paky. Nicméné v roce 2021 spole¢nost
OM Consulting s.r.o. zaznamenala dramaticky nartst ukazatele finan¢ni paky, coz bylo
zpiisobeno prudkym poklesem vlastniho kapitalu na pfiblizné ¢tvrtinu hodnoty z pfedchoziho
roku. Tento vyvoj mél zasadni dopad na finan¢ni stabilitu spolecnosti a zvysil jeji zavislost na
cizich zdrojich, coz ptedstavuje riziko pro jeji budouci finan¢ni zdravi. Naproti tomu spole¢nost
K4 a.s. si udrZela stabilni Groven zadluZenosti, coZ svédc¢i o vyvaZzeném pfistupu k financovani
a vys$i odolnosti viic¢i externim vliviim.
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Graf 16 Finan¢ni paka
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Z grafu 16 lze vycist, Ze oba podniky po vétSinu zkoumaného obdobi vyuzivaly pozitivni efekt
finan¢ni paky témét identicky, coZ naznacuje podobny piistup k fizeni kapitdlové struktury.
Tento efekt znamena, Ze spolecnosti dokazaly efektivné vyuzit cizi zdroje k financovani svych
¢innosti, ¢imZ maximalizovaly navratnost vlastniho kapitalu. Stabilni vyvoj ukazatele v prvnich
letech sledovaného obdobi ukazuje na vyvazenou strategii fizeni zadluzenosti, kterd umoznila
obéma spolecnostem tézit z vyhod ciziho financovani, aniz by vyrazné narusily svou finan¢ni
stabilitu.

V roce 2021 v8ak spole¢nost OM Consulting s.r.o. zaznamenala vyrazny narast ukazatele
finan¢ni paky, ktery se stal klicovym bodem v jejim finanénim vyvoji. Tento narist byl
zpiisoben dramatickym poklesem hodnoty vlastniho kapitalu, ktera klesla na pfiblizné ¢tvrtinu
urovné z predchoziho roku. Pti¢inou tohoto poklesu mohly byt riizné faktory, naptiklad vysoké
rozdé€leni zisku mezi akcionéte, ztratové hospodareni nebo pfecenéni nekterych aktiv, coz mélo

za nasledek snizeni hodnoty vlastnich zdrojt.

Tento prudky pokles vlastniho kapitdlu zplsobil, Ze podil cizich zdroji na celkovém
financovani spolecnosti vyrazné vzrostl, coz vedlo ke zvyseni rizika spojeného s nadmérnou
zavislosti na externim financovani. ZvySeny efekt financni paky muze sice pfinést vyssi
ziskovost, pokud je podnik schopen generovat odpovidajici vynosy, ale zaroven zvysSuje
zranitelnost spolecnosti vi¢i zménadm v externim prostfedi, naptiklad rastu irokovych sazeb
nebo zhorSeni ekonomické situace.

Na rozdil od OM Consulting s.r.o. si spole¢nost K4 a.s. dokazala udrzZet stabilni hodnotu
ukazatele financni paky, coZ naznacuje konzervativnéjsi pfistup k fizeni kapitalové struktury.
Tento stabilni vyvoj naznacuje, Ze spole¢nost K4 a.s. byla schopna efektivné¢ kombinovat
vlastni a cizi zdroje tak, aby minimalizovala rizika spojena s vysokou zadluZenosti a zaroven si
zachovala dostate¢nou financni flexibilitu. Tato strategie mize byt pro podnik vyhodna z
dlouhodobého hlediska, protoze zajist'uje vyssi odolnost vii¢i neptiznivym vliviim a umoziiuje
efektivnéjsi planovani finan¢nich zdroju.
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Graf 17 Debt ratio
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Graf 17 znazornuje ukazatel véfitelského rizika, ktery je klicovym méfitkem pro posouzeni
diivéryhodnosti zkoumanych spolecnosti z pohledu jejich vétitelt. Tento ukazatel slouzi jako
vyznamny indikator pro analyzu finanéni stability podniku, zejména v kontextu jeho schopnosti
splacet své zavazky. Z grafu l1ze vyvodit, Ze akciova spole¢nost K4 byla ve sledovaném obdobi
hodnocena jako méné¢ rizikova pro potencidlni véfitele ve srovnani s konkurenéni spole¢nosti
OM Consulting s.r.o. Tento rozdil je zvlasté patrny v poslednich dvou letech zkoumaného
obdobi, kdy doslo k vytvoifeni vyrazného rozdilu mezi hodnotami ukazatele u obou spole¢nosti.

U spolecnosti OM Consulting s.r.o. byl ve zminéném obdobi zaznamenan vyznamny nartst
ukazatele vétitelského rizika, coZ signalizuje zhorSeni jeji finanéni stability. Pti¢inou tohoto
nartistu bylo predevSim zvySeni objemu cizich zdroji, coz mohlo byt disledkem
intenzivngj$iho financovani prostfednictvim uveérd nebo jinych forem ciziho kapitadlu. Tento
krok mohl byt soucésti strategie zaméfené na rozSifeni podnikani, avSak zaroven zpisobil
narast zadluzenosti, coz zvySilo riziko nesplaceni zavazki a negativné ovlivnilo vnimani

spolecnosti ze strany véfitell.

Naopak spolecnost K4 a.s. dokazala udrzet hodnotu tohoto ukazatele na stabilni urovni, coz
naznacuje obezietny piistup k fizeni zadluzenosti a schopnost efektivné hospodatit s cizimi
zdroji. Tento stabilni vyvoj naznacuje, Ze K4 a.s. je schopna Iépe kontrolovat své financni
zavazky, coz ji umoziuje udrzovat vyss$i diveéryhodnost v o€ich potencidlnich véfiteld. Z
pohledu vétitelského rizika tedy spole¢nost K4 a.s. vykazuje vétsi financni stabilitu a atraktivitu
pro véftitele ve srovnani s konkurenénim podnikem OM Consulting s.r.o.

Celkov¢ 1ze konstatovat, Ze rozdilné hodnoty ukazatele vétitelského rizika mezi témito dvéma
spole¢nostmi odrazeji rozdilny pfistup k financovani a fizeni cizich zdroji. Pro véfitele
predstavuje tento ukazatel zasadni parametr pii rozhodovani o poskytnuti aveért nebo jinych
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forem financovani, a proto je jeho vyvoj dilezitym signalem o finan¢nim zdravi a stabilité
podniku.

Graf 18 Equity ratio
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Graf 18 znazoriiuje vyvoj koeficientu samofinancovani u zkoumanych spole¢nosti, ktery
slouZzi jako dillezity ukazatel finan¢ni stability a miry zavislosti podniku na externim
financovani. Tento koeficient pfedstavuje podil vlastniho kapitalu na celkovych zdrojich
spolecnosti a je klicovym indikatorem schopnosti podniku financovat své aktivity z vlastnich
zdroju.

Z grafu je patrné, Ze vyvoj koeficientu samofinancovani u obou zkoumanych spolecnosti se v
prabéhu prvnich tii let sledovaného obdobi pohybuje na obdobné tirovni. V tomto obdobi
vykazuji obé spole€nosti srovnatelnou schopnost vyuZivat vlastni kapital pro pokryti svych
finan¢nich potieb, coz odrazi urcitou rovnovahu mezi vlastnim a cizim financovanim. Tato
stabilita vSak kon¢i v roce 2021, kdy dochdzi k vyraznému vykyvu u spole¢nosti OM
Consulting s.r.o., ktery ma za néasledek propad hodnoty koeficientu samofinancovani.

Tento propad je zpiisoben vyraznym sniZenim vlastnich zdroji, coz pravdépodobné souvisi s
finan¢nimi rozhodnutimi, ktera vedla ke zvySeni zadluZenosti spole¢nosti. MiiZe se jednat
naptiklad o financovani expanze prostfednictvim ciziho kapitalu, coz snizilo relativni podil
vlastniho kapitalu na celkovych zdrojich. Tento vyvoj negativné ovlivnil koeficient
samofinancovani a zaroven zpusobil, Ze se spolec¢nost stala vice zavislou na externim
financovani, coz mize mit dlouhodobé dopady na jeji finan¢ni stabilitu.

Naopak u spole¢nosti K4 a.s. nedoslo k zddnym vyraznym vykyvim, coz svéd¢i o stabilnim
piistupu k fizeni vlastniho kapitalu. Spolecnost si dokazala udrzet relativné vyrovnanou
strukturu financovani, coz zvySuje jeji financni nezavislost a snizuje riziko spojené s
potencialnimi problémy pfti splaceni cizich zdrojh. Tato stabilita ptispiva k pozitivnimu
vnimani spolec¢nosti z pohledu jeji dlouhodobé finan¢ni udrzitelnosti a schopnosti
samofinancovani.
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Vyvoj koeficientu samofinancovani u zkoumanych spolecnosti tedy potvrzuje podobny trend,
jaky byl zaznamenan u ukazatele véfitelského rizika, pfi¢emz rozdily mezi spolecnostmi se
vyrazné projevuji piedevsim v poslednich dvou letech sledovaného obdobi. Z tohoto hlediska
1ze konstatovat, Ze spole¢nost K4 a.s. si dokazala udrzet lepsi finan¢ni stabilitu, zatimco OM
Consulting s.r.0. ¢elila problémum, které snizily jeji schopnost financovat své aktivity z
vlastnich zdroji. Tento rozdil ukazuje na odlisné ptistupy k finan¢nimu tizeni obou
spolecnosti, coz mize mit vyznamny vliv na jejich dlouhodobou konkurenceschopnost.

3.2.6 Zhodnoceni a doporuceni

Akciova spole¢nost K4 bude v blizké dobé slavit své 30. vyroéi od zalozeni. Caste¢né i diky
této dlouhé¢ historii si podnik vybudoval na ¢eském trhu dominantni pozici v oboru projektovani
staveb a projektového fizeni. Diky tomu si spoleCnost ziskala 1 daveéru nejvétSich
developerskych spoleénosti v Cesku, jako naptiklad PENTA Real Estate, kteii se pravidelnd
obraci na K4 a.s. pfi vykonavani své podnikatelské ¢innosti a utvaii tak klicovou klientelu.

Jelikoz spole¢nost podnika v oborech, které spocivaji v nékolika leté praci na jednotlivych
projektech, jsou trzby podniku pomérné dosti zavislé na nacasovani dokoncovani jednotlivych
etap projektt. Zaroven celkova cena, za kterou spolecnost projekt zpracovava neni rovnomérné
rozvrzena do jednotlivych etap projektu. Hraje zde velkou roli nadro¢nost konkrétni etapy a také
snaha podniku strategicky co nejvétsi podil ceny projektu vyfakturovat v prvotnich etapach,
jako pojistku v ptipadé pieruseni praci na projektu ze strany investora. Tyto faktory dokazou
K4 ovlivnit natolik, Ze ve zkoumaném obdobi byla firma v jednom roce ztratova.

Jelikoz timto rokem byl pravé rok 2020, kdy lidstvo postihla celosvétova pandemie Covidu-19,
nabizi se otazka, zda vykonost firmy neovliviiuji 1 vyznamné ekonomické nebo geopolitické
udalosti. Z rozhovoru s finanénim manazerem zkoumané spoleénosti Ing. Petrem Vopelkou
jasn¢ vyplynulo, Ze pandemie méla nepochybné vliv na provozni procesy podniku, jako
napiiklad opatfeni vlady, které podnik musel sledovat a dodrZzovat nebo tfeba vyrazné vétsi
mnoZzstvi zaméstnanct, ktefi pracovali z domova. Vopelka vSak tvrdi, Ze na mnozstvi nebo
ziskovost projektii pandemie neméla zadny vliv, a tudiZ se nijak nepromitla do ti€etnich vykazi.
Stejné tak neméla Zadny vliv ani valka na Ukrajiné, kterd propukla 24. inora 2022, tedy ptesné
mésic a tyden pred zacatkem posledniho u¢etniho obdobi, které bylo v této analyze zkouméno.

V ramci finan¢ni analyzy byly aplikovany riizné financni ukazatele, které popisuji financni
zdravi podniku z riznych thli pohledu. Jejich nejpodstatnéjsi vysledky budou nyni shrnuty.

Nejziskovéjsi z celého sledovaného obdobi byl podnik v roce 2022, kdy vykazal Cisty zisk
16 711 tisic korun. Z vertikalni analyzy rozvahy plyne, Ze vétSina aktiv podniku je tvofena
obéznymi aktivy, coz je logické, jelikoz podnik poskytuje sluzbu, a tudiz potiebuje spise
kvalitni lidské zdroje, které¢ musi dobie financné ohodnotit nez dlouhodoby majetek. Obézné
aktiva se dale skladaji prevazné z pohledavek a penéznich prostifedkt. Posledni a nejméné
vyznamnou slozkou obéznych aktiv jsou zasoby, které u K4 a.s. pfedstavuji projekty, na kterych
se pracuje. Firma na n¢ vynalozila ndklady, ale zatim nebyly dokonceny do stadia, aby mohli
byt fakturovany, a tudiz jsou zahrnuty mezi zasoby. Vertikalni analyza dale odkryla, ze podnik
k financovani své ¢innosti vyuziva primarné vlastni kapital. Tento fakt je mozno dale pozorovat
na ukazatelich likvidity, ze kterych plyne, Ze podnik disponuje zbytecné vysokou likviditou,
¢imz vaze zbyte¢né¢ moc finan¢nich prostiedktli, které by mohli byt jinak zhodnocovany.
Ukazatele rentability vypovidaji, ze podnik dokazal za celé sledované obdobi efektivné
zhodnocovat svoje zdroje. Obzvlasté uspokojivy je vysledek ukazatele rentability trzeb, ktery
ma s vyjimkou roku 2020 pravidelné stoupajici tendenci. Z ukazatele finan¢ni paky plyne, Ze
podnik efektivné vyuziva pozitivni vliv pfitomnosti cizich zdroji na zvySovani rentability
vlastniho kapitdlu. Otazkou je, zda by podnik nemohl tento efekt vyuzit Iépe, zapojenim vétsiho
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pomeru cizich zdrojt. Dle ukazatele ziskového ucinku finan¢ni paky by podnik mél zvazit dalsi
zadluzeni, jelikoz v prib¢hu celého sledovaného obdobi tento ukazatel upozoriioval na prostor
pro vyss$i dluhové financovani. Soustavy ukazatel, které byly aplikovany na jednotlivé
ukazatele hodnoti podnik velice pozitivné, coz predpovidd prosperitu minimalné v blizké
budoucnosti.

Na zéklad¢ podrobnych informaci, které byly ziskany z finan¢nich ukazatelli, konzultaci se
zastupci spolecnosti a analyzy ucetnich vykazl, vypracoval autor této bakalaiské prace soubor
doporuceni, jak by mél podnik K4 a.s. postupovat v néasledujicich letech s cilem udrzet si svou
silnou pozici na trhu a zajistit si dlouhodobou prosperitu. Doporuceni jsou zaméiena na klicové
oblasti fizeni podniku, které maji potencidl vyrazné ovlivnit jeho stabilitu a rozvoj.

V prvni fad¢ by se podnik mé¢l zaméfit na stabilizaci svych ziskl. Tento problém, jak jiz bylo
uvedeno v piedchozich analyzach, je pouze ¢astecn€ ovlivnitelny samotnym podnikem, jelikoz
nacasovani pieddvani jednotlivych casti projekta a jejich fakturace zavisi i na faktorech, které
jsou mimo dosah K4 a.s. Na druhou stranu, podnik by mohl vyznamné zlepsit své schopnosti
predikce a tim 1 stabilizace finan¢nich tokl prostfednictvim podrobného rozplanovani
jednotlivych etap projekta s predpokladanymi daty jejich fakturace. Diky tomu by mohl podnik
1épe ptedvidat mozné vykyvy ve vysledku hospodateni a tim padem pfijmout opatieni k jejich
zmirnéni. Pokud by naptiklad doslo k necekanému zpozdéni nebo prodleve pii realizaci nékteré
faze projektu, podnik by byl pfipraven na moznost doasného poklesu ziskll, ¢imz by predesel
zbyte¢nym finan¢nim problémuam.

Tento problém se stabilizaci ziskil je vSak uzce spjaty s dal§Sim vyznamnym faktorem, a to je
vysoka likvidita podniku. Jak jiz bylo zminéno v piedchozich analyzach, podnik se obava
nec¢ekanych vykyvi a ztratovych obdobi, coz vede k tomu, ze zadrzuje vétsi mnozstvi obéznych
aktiv, neZ by bylo optimalni. Tato obézna aktiva, misto toho, aby byla efektivné vyuzivana pro
investice a zhodnocovani, jsou pouze pasivné drZena, coZ omezuje potencidl riistu a sniZuje
celkovou rentabilitu podniku. Doporuceni tedy sméfuje k efektivnéjSimu vyuzZivani financni
paky prostfednictvim zapojeni vétSiho mnoZstvi cizich zdroji do financovani podniku. To by
umoznilo podnikani K4 a.s. uvolnit ¢ast prosttedki, které jsou v soucasnosti vazany v obéznych
aktivech, a misto toho je investovat do projektl nebo jinych ptileZitosti, které by mohly pfinést
vys§i vynosy. Tato zména v pfistupu k financovani by zaroven zlepSila finan¢ni strukturu
podniku, coZ by vedlo k lepsi rentabilité a efektivnéjSimu vyuzivani kapitalu.

Dalsi doporuceni se tyka oblasti fizeni pohledavek. Jak plyne z finan¢ni analyzy, podnik K4
a.s. ¢eli problémim s dlouhymi prodlevami mezi fakturaci a inkasem pohledavky, coZ znamena,
ze de facto poskytuje svym dluznikiim beztro¢ny tvér. Dlouha doba splatnosti pohledavek je
nejenom nevhodnd z hlediska fizeni pracovniho kapitalu, ale také nese riziko, Ze nékteré
pohledavky nemusi byt viibec zaplaceny, coZz by mohlo mit zavazny negativni dopad na
finan¢ni stabilitu podniku. DelSi doba inkasa pohledavek tedy také znamend nizsi likviditu
podniku, jelikoz prostifedky, které by mohly byt investovany nebo vyuzity k dal§im operacim,
jsou vazany v pohledavkach. Proto je dulezité, aby K4 a.s. implementovalo u¢inné;si
mechanismy pro fizeni pohledavek, véetné zkraceni doby splatnosti a zlepSeni procest inkasa.
To by mé&lo za nésledek lepsi cash flow a umoznilo by podniku efektivnéji vyuZzivat finan¢ni
prostiedky na dalsi riistové prilezitosti.

Kromé téchto konkrétnich doporuceni, kterd se zameétuji na zlepSeni fizeni financi a
optimalizaci finan¢nich tokli, by mélo vedeni podniku také vénovat pozornost preventivnim
opatienim, ktera by pomohla K4 a.s. 1épe reagovat na krizové situace, které mohou ohrozit jeho
existenci. V poslednich letech Evropa ¢elila dvéma zavaznym udalostem, které mély hluboky
negativni dopad na mnoho podniki, a to pandemii Covidu-19 a valce na Ukrajin€. Jak jiz bylo
zminéno, K4 a.s. sice nebyl témito udalostmi pfimo zasazen, ale vzhledem k dynamice
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globalnich trhli a neustale se vyvijejicim geopolitickym a ekonomickym podminkam nelze
vyloucit, ze podobné krize mohou nastat i v budoucnu. Z tohoto diivodu autor doporucuje, aby
K4 a.s. vypracoval krizové plany, které by detailné popisovaly postupy a opatifeni pro razné
krizové situace, a to nejen v piipad¢ pandemii ¢i valecnych konflikti, ale i v ptipad¢ jinych
hrozeb, které mohou mit dopad na fungovani podniku. Tyto krizové plany by mély byt flexibilni
a schopné reagovat na rizné scénare, coz by podniku umoznilo rychleji a efektivnéji ¢elit krizim
a minimalizovat jeho negativni dopad na dlouhodobou stabilitu a rozvoj. Vypracovani
takovychto krizovych plant by podniku poskytlo konkurenéni vyhodu v tom, ze by byl
piipraven na rizné nepiedvidané okolnosti, coz by v konecném dusledku piispélo k jeho
dlouhodobé prosperit¢ a stabilité.
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4 Zavér

Cilem této bakalarské prace bylo poskytnout komplexni zhodnoceni finan¢niho zdravi a
vykonnosti podniku K4 a.s. v obdobi od 1. dubna 2018 do 31. bfezna 2023, pti¢emz diiraz byl
kladen na identifikaci silnych a slabych stranek spolecnosti a nasledné formulovani
doporuceni pro zlepseni jejiho financniho tizeni. Prace byla rozdélena na dvé hlavni ¢asti, a to
na Cast teoreticko-metodologickou a analyticko-praktickou.

Teoreticko-metodologicka ¢ast prace slouzila jako teoreticky zaklad pro pochopeni
problematiky finan¢ni analyzy. Byly zde detailn€ vysvétleny klicové pojmy, jako je finan¢ni
analyza samotnad, jeji vyznam pro fizeni podniku, hlavni zdroje informaci a uzivatelé téchto
vystupl, mezi které patii naptiklad management podniku, investofi ¢i vétitelé. Velka Cast této
¢asti byla vénovana vysvétleni jednotlivych metod, které byly nésledné aplikovany pii
analyze spolecnosti K4 a.s. Jednalo se o metody absolutnich, rozdilovych a pomérovych
ukazatelti. Mezi nejvyznamnéjsi analyzované ukazatele patiily ukazatele rentability, likvidity
a zadluzenosti, které byly podrobné definovany a jejichz interpretace byla uvedena ve vazbé
na praktické potieby finan¢niho fizeni. Na zavér teoreticko-metodologické ¢asti byla
pozornost vénovana také soustavam ukazateli, které umoznuji komplexni hodnoceni podniku,
a jejich vyhodam pfi identifikaci dlouhodobych trendl v hospodateni.

Analyticko-prakticka ¢ast prace byla zaméfena na aplikaci vySe zminénych metod na realna
data spolecnosti K4 a.s. Zakladem této analyzy byly vefejné dostupné ucetni zavérky podniku,
z nichz byly nejprve vypocteny absolutni, pomérové a rozdilové ukazatele. Vysledky téchto
vypocti byly dale uspotfadany do soustav ukazateld, které byly vyhodnoceny na zakladé
tabulkovych hodnot uvedenych v ptedchozi teoretické ¢asti. Timto postupem bylo mozné
urcit nejen aktudlni financni zdravi podniku, ale také dlouhodobé trendy a faktory, které na
néj mély vliv. Kromé analyzy samotného podniku byla provedena také komparativni analyza
s jednim z nejvyznamnéjsich konkurenti, spolecnosti OM Consulting s.r.o. U této spolecnosti
byly vypocteny kli¢oveé ukazatele a vysledky byly nésledné porovnany s hodnotami podniku
K4 a.s. Tim bylo moZné identifikovat, v jakych oblastech ma spole¢nost K4 konkurenéni
vyhodu a kde by naopak mohla zlepSit své procesy nebo strategii.

Jednim z klicovych zjisténi této analyzy bylo, ze pro podnik K4 a.s. je charakteristické vysoké
kolisani zisku. Tento problém vyplyvéa zejména z povahy €innosti spolecnosti, kterd zahrnuje
dlouhodobé projekty v oblasti projektovani staveb a projektového tizeni. Dlouhéd obdobi,
behem nichZ se na projektech pracuje, zplisobuji nepravidelné vynosy, coz vyrazn¢ ovliviiuje
finan¢ni vysledky podniku. Pfestoze se management spolecnosti snazi tyto vykyvy zmirnit
prostiednictvim lepSiho planovani a strategického rozloZeni ndkladl a vynost mezi jednotlivé
etapy projektii, n€které faktory, jako je naCasovani dokonceni projektu, jsou mimo kontrolu
podniku. Z téchto diivodi si spole¢nost udrzuje vysokou trovei likvidity, aby byla schopna
celit pfipadnym finan¢nim neptiznivym situacim a zajistit svou platebni schopnost i v obdobi
nizsich piijmi. Tento piistup ma vSak za nasledek nizsi rentabilitu, nebot’ velké mnoZstvi
finan¢nich prostiedkili zistdva vazano v obéznych aktivech, misto aby byly efektivné
investovany a zhodnocovany.

V tplném zavéeru analyticko-praktické ¢asti prace byly shrnuty kli¢ové poznatky a
formulovana doporuceni pro zlepseni finan¢niho fizeni spolecnosti K4 a.s. Mezi hlavni
doporuceni patii pfedevsim zlepSeni planovani a fizeni pohledavek, optimalizace struktury
aktiv a pasiv a efektivnéjsi vyuziti cizich zdroja, které by mohly podniku pfinést vyssi
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rentabilitu prostiednictvim pozitivniho efektu financni paky. Tyto kroky by mohly spole¢nosti
K4 pomoci dosdhnout vétsi financni stability a lepSiho vyuziti svych zdrojt.
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P¥ilohy

Piiloha | — Vykaz zisku a ztraty podniku K4 a.s. v letech 2018-2022

Vykaz zisku a ztraty v tis. K¢ 2018 2019 2020 2021 2022
Celkové vynosy 181933 185526 118752 162479 201905
1. Trzby z prodeje vyrobk( a sluZeb 180128| 181777 115201| 161556| 200217
A Vykonova spotfeba 113840| 123107 77660 109132 136905
2. Spotfeba materialu a energi 3002 2217 2044 2359 4091
3. Sluzby 110838| 120890 75616| 106773 132814
B. Zména stavu zasob vlastni Cinnosti 379 -2132 1384 -2123 -635
D. Osobni naklady 38577| 40332 32972 33773 42045
1. Mzdové néklady 28 045 29157 24731 24347 30703
2. Naklady na s.z. a z.p. a ostatni 10532 11157 8241 9426 11342
2.1Nakladynas.z. a z.p. 9172 9576 6941 8184 10081
2.2 Ostatni naklady 1360 1599 1300 1242 1261
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 1582 3450 6594 3004 1250
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 3701 3702 3493 3387 3428
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - trvalé 3701 3702 3493 3387 3428
3. Upravy hodnot pohledavek -2119 -252 3101 -383| -2178
I1I. Ostatni provozni vynosy 1368 3702 2110 2620 1554
1. Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 757 -252 1394 2011 801
2. Trzby z prodaného materialu 56 1039 14 0 0
3. Jiné provozni vynosy 555 745 702 609 753
F. Ostatni provozni ndklady 6724 41 1569 3635 2243
F.1. ZGstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 179 253 293 776 55
3. Dané a poplatky 278 1184 202 187 117
4. Rezervy v provozni oblasti komplexni ndklady pfistich obdobi 4792 537 -760 738 30
5.Jiné provozni naklady 1475 224 1834 1934 2041
VI. Vynosové Uroky a podobné vynosy 47 1876 25 245 765
2. Ostatni vynosové Uroky a podobné vynosy 47 16 875 25 191 765
J. Nakladové Groky a podobné naklady 284 179 586 54 231
2. Ostatni nakladové uroky a podobné naklady 284 179 586 181 231
VII. Ostatni finanéni vynosy 11 303 32 181 4
K. Ostatni finan¢ni naklady 123 303 126 26 97

L. Dan z pfijmu 4682 -162 -153 16 654 3693
L.1. Dan z pfijmu splatna 4896 16713 2 3216 3597
2. Dan z pfijmu odloZena -214 4348 -155 3216 96

v v

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazt podniku



Ptiloha Il — Rozvaha podniku K4 a.s. v letech 2018-2022

Rozvahav tis. K¢ netto 2018 2019 2020 2021 2022
A. Aktiva celkem 70 006 70895 50910 59 825 83100
B. Stala aktiva 11634 10644 9517| 10125/ 10981
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 363, 252 131 26 264
2. Ocenitelnd préava 363, 252 131 26 77
2.1. Software 363 252 131 26 77|
4. Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
B.Il. Dlouhodoby hmotny majetek 11271 10392 9311 10 024 10642
1. Pozemky a stavby 1786 1733 1680 1626 1573
1.2. Stavby 1786 1733 1680 1626 1573
2. Hmotné movité véci a jejich soubory 9309 8648 7250 8387 8858
4. Ostatni dlouhodoby majetek 11 11 11 11 11
4.3. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 11 11 11 11 11
5. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a

nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 165 0 370 0 200
5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 165 0 370 0 200
B.1II. Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 75 75 75
1. Podily - ovlddand nebo ovladajici osoba 0 0 75 75 75
C. Obéznd aktiva 57656 58248| 40935 49114| 71546
C.I. Zdsobhy 4 446 6578 5195 7318 7 953
2.Nedokon¢end vyroba polotovaru 4446 6578 5195 7318 7953
C.Il. Pohledavky 39725 34611 24120 20 808 34337
2. Kratkodobé pohleddvky 39725 34611] 24120 20808 34337
2.1. Pohledavky z obchodnich vztahtl 38775 33655 19553 19737 33596
2.4. Pohledavky - ostatni 950 956 4567 1071 741
4.3. Stat - danové pohledavky 0 0 4003 516 0
4.4. Krdtkodobé poskytnuté zalohy 735 956 564 555 719
4.5. Dohadné Gcty aktivni 95 0 0 0 3
4.6. Jiné pohledavky 120, 0 0 0 19
C.IV. PenéZni prostiedky 13 485 17 059 11620 20988 29 256,
1. Penézni prostiedky v pokladné 401 290 223 260 259
2. PenéZni prostiedky na uctech 13084 16 769 11397| 20728 28997
D. Casové rozliseni aktiv 716 2003 458 586 573
1. Naklady pristich obdobi 716 2003 406 439 462
Pasiva celkem 70 006 70 895 50910 59 825 83100
A. Vlastni kapital 36958 41223| 32853| 38091 44802
A.l. Zakladni kapital 6000 6000 6 000 6000 6000
1. Zakladni kapital 6000 6000 6000 6000 6000
A.ll. AZio a kapitalové fondy 25, 25 25, 25 25
2. Kapitalové fondy 25 25 25 25 25
2.1. Ostatni kapitalové fondy 25 25 25 25 25
A.lll. Fondy ze zisku 1200 1200 1200 1200 1200
1. Ostatni rezervni fondy 1200 1200 1200 1200 1200
A.IV. Vysledek hospodafeni minulych let 14 370 21633 28998 17 428 20 866
1. Nerozdéleny zisk nebo neuhrazend ztrdta minulych let 14370 21633 28998 17428| 20 866
A.V. Vysledek hospodafeni béZného ucetniho obdobi 15 363 12 365 -3370 13438 16711
B +C. Cizi zdroje 29129 21118 16 178 19 047 29544
B. Rezervy 4792 3339 2578 3317 3347,
4. Ostatni rezervy 4792 3339 2578 3317 3347
C. Zavazky 24 337 17779 13 600 15730 26197,
C.I. Dlouhodobé zavazky 3884 2832 1868 2833 2876
8. OdloZeny danovy zavazek 137 155 0 0 91
9. Z&vazky - ostatni 3747 2677 1868 2833 2779
9.3.Jiné zavazky 3747 2677 1868 2833 2779
C.Il. Kratkodohé zavazky 20453 14947 11732 12897 23321
4. Zavazky z obchodnich vztah( 10 106 7378 5112 6212 13132
8. Zavazky ostatni 10 347 7301 6620 6 685 10 189
8.3. Zavazky k zaméstnanclim 1777 1527 1768 1937 3023
8.4. Zavazky ze socialniho a zdravotniho pojisténi 1050 868 951 1048 1708
8.5. Stat - danové zdvazky a dotace 5029 2563 1823 1872 3477
8.6. Dohadné Ucty pasivni 427 278 218 145 318
8.7.)iné zavazky 2064 2065 1860 1683 1663
D. casové rozliSeni pasiv 3919 8554 1879 2687 8754
1. Vydaje pfistich obdobi 3919 7 314 1879 2687 3414
2. Vynosy pfistich obdobi 0 1240 0 0 5340

Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich vykaz



Ptiloha Il — Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazt podniku

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty 2018/19 (2019/20 2020/21 2021/22

Celkové vynosy 1,97% -35,99% 36,82% 24,27%
I. Trzby z prodeje vyrobk( a sluZeb 0,92% -36,63% 40,24% 23,93%
A Vykonova spotfeba 8,14% -36,92% 40,53% 25,45%
2. Spotfeba materialu a energie -26,15% -7,80% 15,41% 73,42%
3. Sluzby 9,07% -37,45% 41,20% 24,39%
B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -662,53%| -164,92%| -253,40% -70,09%
D. Osobni naklady 4,55% -18,25% 2,43% 24,49%
1. Mzdové naklady 3,97% -15,18% -1,55% 26,11%
2. Naklady na s.z. a z.p. a ostatni 5,93% -26,14% 14,38% 20,33%
2.1Nékladyna s.z. a z.p. 4,40% -27,52% 17,91% 23,18%
2.2 Ostatni naklady 17,57% -18,70% -4,46% 1,53%
E. Upravy hodnotv provozni oblasti 118,08% 91,13% -54,44% -58,39%
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 0,03% -5,65% -3,03% 1,21%
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - trvalé 0,03% -5,65% -3,03% 1,21%
3. Upravy hodnot pohledavek -88,11%| -1330,56%| -112,35% 468,67%
II. Ostatni provozni vynosy 170,61% -43,00% 24,17% -40,69%
1. Trzby z prodaného dlouhodobého majetku -133,29%| -653,17% 44,26% -60,17%
2. Trzby z prodaného materidlu 1755,36% -98,65%| -100,00% X

3. Jiné provozni vynosy 34,23% -5,77% -13,25% 23,65%
F. Ostatni provozni naklady -99,39%| 3726,83% 131,68% -38,29%
F.1. ZUstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 41,34% 15,81% 164,85% -92,91%
3. Dané a poplatky 325,90% -82,94% -7,43% -37,43%
4. Rezervy v provozni oblasti komplexni naklady pfistich obdobi -88,79%| -241,53%| -197,11% -95,93%
5. Jiné provozni ndklady -84,81% 718,75% 5,45% 5,53%
VI. Vynosové uroky a podobné vynosy 3891,49% -98,67% 880,00% 212,24%
2. Ostatni vynosové Uroky a podobné vynosy 35804,26% -99,85% 664,00% 300,52%
J. Nakladové Groky a podobné naklady -36,97%| 227,37% -90,78% 327,78%
2. Ostatni nakladové Uroky a podobné naklady -36,97% 227,37% -69,11% 27,62%
VII. Finanéni vynosy 2654,55% -89,44% 465,63% -97,79%
K. Ostatni finanéni ndklady 146,34% -58,42% -79,37% 273,08%
L. Daf z pfijmu -103,46% -5,56%| -10984,97% -77,83%
L.1. Dan z pfijmu splatna 241,36% -99,99%| 160700,00% 11,85%
2. dan z pfijmu odloZend -2131,78%| -103,56%| -2174,84% -97,01%




Ptiloha IV — Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazt podniku

Vykaz zisku a ztraty v tis. K& 2018 2019 2020 2021 2022
Celkové vynosy 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%
I. Trzby z prodeje vyrobk( a sluzeb 99,01%| 97,98%| 97,01%| 99,43%| 99,16%)
A Vykonova spotfeba 62,57%| 66,36%| 65,40%| 67,17%| 67,81%
2. Spotfeba materialu a energi 1,65% 1,19% 1,72% 1,45% 2,03%
3. Sluzby 60,92%| 65,16%| 63,68%| 65,71%| 65,78%
B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 0,21%| -1,15% 1,17%| -1,31%| -0,31%
D. Osobni naklady 21,20%| 21,74%| 27,77%| 20,79%| 20,82%
1. Mzdové naklady 15,42%| 15,72%| 20,83%| 14,98%| 15,21%
2. Nakladyna s.z. a z.p. a ostatni 5,79% 6,01% 6,94% 5,80% 5,62%
2.1Nakladynas.z. a z.p. 5,04% 5,16% 5,84% 5,04% 4,99%
2.2 Ostatni naklady 0,75% 0,86% 1,09% 0,76% 0,62%
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 0,87% 1,86% 5,55% 1,85% 0,62%
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 2,03% 2,00% 2,94% 2,08% 1,70%
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - trvalé 2,03% 2,00% 2,94% 2,08% 1,70%
3. Upravy hodnot pohledavek -1,16%| -0,14% 2,61%| -0,24%| -1,08%
11l. Ostatni provozni vynosy 0,75% 2,00% 1,78% 1,61% 0,77%
1. Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 0,42%| -0,14% 1,17% 1,24% 0,40%
2.Trzby z prodaného materialu 0,03% 0,56% 0,01% 0,00% 0,00%
3. Jiné provozni vynosy 0,31% 0,40% 0,59% 0,37% 0,37%
F. Ostatni provozni naklady 3,70% 0,02% 1,32% 2,24% 1,11%
F.1. Zlistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 0,10% 0,14% 0,25% 0,48% 0,03%
3. Dané a poplatky 0,15% 0,64% 0,17% 0,12% 0,06%
4. Rezervy v provozni oblasti komplexni naklady pfiStich obdobi 2,63% 0,29%| -0,64% 0,45% 0,01%
5. Jiné provozni naklady 0,81% 0,12% 1,54% 1,19% 1,01%
VI. Vynosové uroky a podobné vynosy 0,03% 1,01% 0,02% 0,15% 0,38%
2. Ostatni vynosové Uroky a podobné vynosy 0,03% 9,10% 0,02% 0,12% 0,38%
J. Nakladové troky a podobné naklady 0,16% 0,10% 0,49% 0,03% 0,11%
2. Ostatni ndkladové uroky a podobné naklady 0,16% 0,10% 0,49% 0,11% 0,11%
VII. Ostatni finan¢ni vynosy 0,01% 0,16% 0,03% 0,11% 0,00%
K. Ostatni finan¢ni naklady 0,07% 0,16% 0,11% 0,02% 0,05%
L. Dan z pfijmu 2,57%| -0,09%| -0,13%| 10,25% 1,83%
L.1. Dan z pfijmu splatna 2,69% 9,01% 0,00% 1,98% 1,78%
2. Dan z pfijmu odloZena -0,12% 2,34%| -0,13% 1,98%




Ptiloha V — Horizontalni analyza rozvahy

Horizontalni analyza rozvahy 2018/19 |2019/20 |2020/21 (2021/22
A. Aktiva celkem 1,27%| -28,19%| 17,51%| 38,91%
B. Stala aktiva -8,51%| -10,59% 6,39% 8,45%
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek -30,58%| -48,02%| -80,15%| 915,38%
2. Ocenitelnd préva -30,58%| -48,02%| -80,15%| 196,15%
2.1. Software -30,58%| -48,02%| -80,15%| 196,15%)
4. Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek X X X X
B.Il. Dlouhodoby hmotny majetek -7,80%| -10,40% 7,66% 6,17%)|
1. Pozemky a stavby -2,97%| -3,06%| -3,21%| -3,26%
1.2. Stavby -2,97%| -3,06% -3,21%|  -3,26%)
2. Hmotné movité véci a jejich soubory -7,10%| -16,17%| 15,68% 5,62%
4. Ostatni dlouhodoby majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%)
4.3. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
5. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a
nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek -100,00% X -100,00% X
5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek -100,00% X -100,00% X
B.IlI. Dlouhodoby finanéni majetek X X 0,00% 0,00%
1. Podily - ovlddand nebo ovladajici osoba X X 0,00% 0,00%)
C. ObéZna aktiva 1,03%| -29,72%| 19,98%| 45,67%
C.I. Zasobhy 47,95%| -21,02%| 40,87% 8,68%)
2.Nedokon¢&end vyroba polotovaru 47,95%)| -21,02%| 40,87% 8,68%
C.II. Pohledavky -12,87%| -30,31%| -13,73%| 65,02%)
2. Kratkodobé pohleddvky -12,87%| -30,31%| -13,73%| 65,02%|
2.1. Pohledavky z obchodnich vztaht -13,20%| -41,90% 0,94%| 70,22%
2.4. Pohledavky - ostatni 0,63%| 377,72%| -76,55%| -30,81%)
4.3. Stat - danové pohledavky X X -87,11%| -100,00%
4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 30,07%| -41,00%| -1,60%| 29,55%
4.5. Dohadné Gcty aktivni -100,00% X X X
4.6. Jiné pohledavky -100,00% X X X
C.IV. PenéZni prostiedky 26,50%| -31,88%| 80,62%| 39,39%)
1. Penézni prostiedky v pokladné -27,68%| -23,10%| 16,59%| -0,38%
2. PenéZni prostiedky na uctech 28,16%| -32,04%| 81,87%| 39,89%)
D. Casové rozliseni aktiv 179,75%| -77,13%| 27,95%| -2,22%
1. Naklady pristich obdobi 179,75%| -79,73% 8,13% 5,24%)
X X X X
Pasiva celkem 1,27%| -28,19%| 17,51%| 38,91%
A. Vlastni kapital 11,54%| -20,30%| 15,94%| 17,62%
A.l. Zakladni kapital 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%)
1. Zakladni kapital 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
A.ll. AZio a kapitalové fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%)
2. Kapitalové fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
2.1. Ostatni kapitalové fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%)
A.Ill. Fondy ze zisku 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
1. Ostatni rezervni fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%)
A.IV. Vysledek hospodaieni minulych let 50,54%| 34,05%| -39,90%| 19,73%
1. Nerozdéleny zisk nebo neuhrazena ztrata minulych let 50,54%| 34,05%]| -39,90%| 19,73%)
A.V. Vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi -19,51%| -127,25%| -498,75%| 24,36%
B +C. Cizi zdroje -27,50%| -23,39%| 17,73%| 55,11%)
B. Rezervy -30,32%| -22,79%| 28,67% 0,90%
4. Ostatni rezervy -30,32%| -22,79%| 28,67% 0,90%
C. Zavazky -26,95%| -23,51%| 15,66%| 66,54%
C.I. Dlouhodobé zavazky -27,09%| -34,04%| 51,66% 1,52%
8. OdloZeny dafovy zdvazek 13,14%| -100,00% X X
9. Zavazky - ostatni -28,56%| -30,22%| 51,66%| -1,91%
9.3.Jiné zavazky -28,56%| -30,22%| 51,66%| -1,91%
C.Il. Kratkodohé zavazky -26,92%| -21,51% 9,93%| 80,82%
4. Zavazky z obchodnich vztahil -26,99%| -30,71%| 21,52%| 111,40%
8. Zavazky ostatni -29,44%|( -9,33% 0,98%| 52,42%
8.3. Zavazky k zaméstnanctim -14,07%| 15,78% 9,56%| 56,07%|
8.4. Zavazky ze socialniho a zdravotniho pojisténi -17,33% 9,56%| 10,20%| 62,98%)
8.5. Stat - danové zavazky a dotace -49,04%| -28,87% 2,69%| 85,74%|
8.6. Dohadné Ucty pasivni -34,89%| -21,58%]| -33,49%| 119,31%)
8.7. Jiné zavazky 0,05%| -9,93%| -9,52%| -1,19%)|
D. casové rozliSeni pasiv 118,27%| -78,03%| 43,00%| 225,79%
1. Vydaje pfistich obdobi 86,63%| -74,31%| 43,00%| 27,06%
2. Vynosy pfistich obdobi X -100,00% X X

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazu podniku
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Ptiloha VI — Vertikalni analyza rozvahy

Vertikélni analyza rozvahy 2018 2019 2020 2021 2022]
A. Aktiva celkem 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%]| 100,00%!
B. Stala aktiva 16,62%| 15,01%| 18,69%| 16,92%| 13,21%
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 0,52% 0,36% 0,26% 0,04% 0,32%)
2. Ocenitelnd prava 0,52% 0,36% 0,26% 0,04% 0,09%
2.1. Software 0,52% 0,36% 0,26% 0,04% 0,09%)
4. Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%)
B.Il. Dlouhodoby hmotny majetek 16,10%| 14,66%| 18,29%| 16,76%| 12,81%
1. Pozemky a stavby 2,55% 2,44% 3,30% 2,72% 1,89%)
1.2. Stavby 2,55% 2,44% 3,30% 2,72% 1,89%)
2. Hmotné movité véci a jejich soubory 13,30%| 12,20%| 14,24%| 14,02%| 10,66%
4. Ostatni dlouhodoby majetek 0,02% 0,02% 0,02% 0,02% 0,01%
4.3. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0,02% 0,02% 0,02% 0,02% 0,01%)
5. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a
nedokonc¢eny dlouhodoby hmotny majetek 0,24% 0,00% 0,73% 0,00% 0,24%
5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0,24% 0,00% 0,73% 0,00% 0,24%
B.IIl. Dlouhodoby finanéni majetek 0,00% 0,00% 0,15% 0,13% 0,09%
1. Podily - ovlddana nebo ovladajici osoba 0,00% 0,00% 0,15% 0,13% 0,09%)
C. Obé&Zn4 aktiva 82,36%| 82,16%| 80,41%| 82,10%| 86,10%)
C.I. Z&soby 6,35% 9,28%| 10,20%| 12,23% 9,57%
2.Nedokon¢ena vyroba polotovaru 6,35% 9,28%| 10,20%| 12,23% 9,57%
C.II. Pohledavky 56,75%| 48,82%| 47,38%| 34,78%| 41,32%)
2. Kratkodobé pohleddvky 56,75%| 48,82%| 47,38%| 34,78%| 41,32%)
2.1. Pohledavky z obchodnich vztahl 55,39%| 47,47%| 38,41%| 32,99%| 40,43%)
2.4. Pohledavky - ostatni 1,36% 1,35% 8,97% 1,79% 0,89%
4.3. Stat - danové pohledavky 0,00% 0,00% 7,86% 0,86% 0,00%)
4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 1,05% 1,35% 1,11% 0,93% 0,87%
4.5. Dohadné Ucty aktivni 0,14% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
4.6. Jiné pohledavky 0,17% 0,00% 0,00% 0,00% 0,02%)
C.IV. PenéZni prostiedky 19,26%| 24,06%| 22,82%| 35,08%| 35,21%
1. PenéZni prostfedky v pokladné 0,57% 0,41% 0,44% 0,43% 0,31%
2. Penézni prostfedky na tctech 18,69%| 23,65%| 22,39%| 34,65%| 34,89%
D. Casové rozliseni aktiv 1,02% 2,83% 0,90% 0,98% 0,69%)
1. Naklady pristich obdobi 1,02% 2,83% 0,80% 0,73% 0,56%)
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Pasiva celkem 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%
A. Vlastni kapital 52,79%| 58,15%| 64,53%| 63,67%| 53,91%)
A.l. Z&kladni kapital 8,57% 8,46%| 11,79%| 10,03% 7,22%)
1. Zékladni kapital 8,57% 8,46%| 11,79%| 10,03% 7,22%
A.ll. AZio a kapitalové fondy 0,04% 0,04% 0,05% 0,04% 0,03%
2. Kapitalové fondy 0,04% 0,04% 0,05% 0,04% 0,03%)
2.1. Ostatni kapitalové fondy 0,04% 0,04% 0,05% 0,04% 0,03%)
A.lll. Fondy ze zisku 1,71% 1,69% 2,36% 2,01% 1,44%|
1. Ostatni rezervni fondy 1,71% 1,69% 2,36% 2,01% 1,44%)
A.IV. Vysledek hospodareni minulych let 20,53%| 30,51%| 56,96%| 29,13%| 25,11%
1. Nerozdéleny zisk nebo neuhrazena ztrata minulych let 20,53%| 30,51%| 56,96%| 29,13%| 25,11%
A.V. Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi 21,95%| 17,44%| -6,62%| 22,46%| 20,11%)
B +C. Cizi zdroje 41,61%| 29,79%| 31,78%| 31,84%| 35,55%
B. Rezervy 6,85% 4,71% 5,06% 5,54% 4,03%
4. Ostatni rezervy 6,85% 4,71% 5,06% 5,54% 4,03%
C. Zavazky 34,76%| 25,08%| 26,71%| 26,29%| 31,52%)
C.l. Dlouhodobé zavazky 5,55% 3,99% 3,67% 4,74% 3,46%)
8. OdloZeny dafovy zdvazek 0,20% 0,22% 0,00% 0,00% 0,11%)
9. Z&avazky - ostatni 5,35% 3,78% 3,67% 4,74% 3,34%)
9.3.Jiné zavazky 5,35% 3,78% 3,67% 4,74% 3,34%
C.Il. Kratkodobé zdvazky 29,22%| 21,08%| 23,04%| 21,56%| 28,06%
4. Zavazky z obchodnich vztah(i 14,44%| 10,41%| 10,04%| 10,38%| 15,80%
8. Zavazky ostatni 14,78%| 10,30%| 13,00%| 11,17%| 12,26%
8.3. Zavazky k zaméstnanciim 2,54% 2,15% 3,47% 3,24% 3,64%
8.4. Z&vazky ze socidlniho a zdravotniho pojisténi 1,50% 1,22% 1,87% 1,75% 2,06%
8.5. Stat - darové zavazky a dotace 7,18% 3,62% 3,58% 3,13% 4,18%
8.6. Dohadné ucty pasivni 0,61% 0,39% 0,43% 0,24% 0,38%
8.7.Jiné zavazky 2,95% 2,91% 3,65% 2,81% 2,00%
D. Casové rozliSeni pasiv 5,60%| 12,07% 3,69% 4,49%| 10,53%)
1. Vydaje pfistich obdobi 5,60%| 10,32% 3,69% 4,49% 4,11%
2. Vynosy pfistich obdobi 0,00% 1,75% 0,00% 0,00% 6,43%

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazu podniku
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Vedlejsim cilem je
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Jako primarni zdroj byly
provedeny dva rozhovory se
zastupci managementu
podniku

Pro porozuméni
problematice byla
provedena reserse odborné
literatury

Samotna analyza byla
zpracovana na zakladé
G¢etnich vykazl podniku

nedostatky

Osoby poskytujici rozhovoru
byly vybrany na zakladé
pozice ve firmé - predseda
predstavenstva a zaroven
jeden ze zakladatel@ k
historii podniku, finanéni
manazer k vn&jgim vliviim
na hospodareni podniku
Ucetni vykazy zkoumaného
podniku jsou verejné
dostupné v obchodnim
rejstriku

Vysledkyprace

+ Podnik ma pomérné nestabilni zisky; jeden rok
zkoumaného obdobi byl ve ztraté

VSEM

Rozhovory objasnily vyvoj
podniku za poslednich 30
let a neCekané vykyvy v
hospodareni; poznatky
byly zapracovany do
samotné analyzy

Na Gdaje z Ucetnich
vykaz{ byly aplikovany
metody vychazejici z
literarni reserse

Finan&ni analyza podniku K4 a.s

VSEM

» Podnik vykazuje uspokojivé vysledky, ale nachazi se zde i

« Podnik disponuje pfFilis vysokou likviditou zapFic¢inénou

predchozim bodem

- Podnik ma nastavené pfiliS benevolentni fizeni

pohledavek

+ Tyto a dalsi nedostatky podniku spolu Uzce souvisi a je

tfeba se v budoucnu zaméfit na Feseni pticin nikoliv

ddsledkl
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VSEM
Doporuceni

Na zékladé vysledkd Ize doporucit nasledujici

1. Vys3i kontrolu nad éasovym rozloZenim fakturace projektd.

2. Vétsi stabilita ve vynosech umozni snizit likviditu a tim dosahnout vyssi
rentability.

3. Rychlejsi inkasovanipohledavek téz prispéje k financni stabilité a predevsim
umozni podniku vyuZivat rychleji své prostfedky, které se dle vysledki inkasovaly i
pal roku.

Vysokd Skola ekonormie a managementu Finanéni analyza podniku K4 a.s. 8
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Zaver
Prace prinesla komplexni zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku, srovnani s
vyznamnym konkurentem a doporuceni jak zvysit efektivitu podniku do
budoucna.

\“4)" Novym Fesenim jsou doporuceni k efektivnéjSimu Fizeni podniku.

Problematika byla pfedevaim posunuta pomoci reserde odbornych
zdroju, ale také pomoci vlastniho zpracovani financni analyzy.

. Finanéni analyza podniku K4 a.s. 9
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