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Vyuziti finanéni analyzy pri rozboru vysledki
hospodareni podniku

Abstrakt

Hlavnim cilem diplomové prace je zhodnoceni vysledkii hospodafeni a financni situace
vybraného podniku pomoci ukazatelti financni analyzy spolecnosti INPEKO, spol. sr. o.
v letech 2015 — 2022.

Nejprve v teoretické Casti predstavim finan¢ni ukazatele jako takové a poté jednotlivé
ukazatele finan¢ni analyzy. V praktické ¢asti pak probéhne vypocet a popis téchto vysledkia
jednotlivych ukazatelt predstavenych v Casti teoretické. Na zavér vyhodnotim situaci

a finan¢ni zdravi daného podniku.

Klicova slova: financni analyza, horizontalni analyza, vertikalni analyza, rozvaha, vykaz

zisku a ztraty, pomérové ukazatele, bankrotni a bonitni modely



Financial Analysis in Business Evaluation

Abstract

The main goal of the diploma thesis is the implementation of the management results and
financial situation of the selected company using the indicators of the financial analysis of
the company INPEKO, spol. s r.0. in the years 2015 — 2022.

First, in the theoretical part, I will present financial indicators as such and then individual
indicators of financial analysis. In the practical part, the calculation and description of the
results of the individual indicators presented in the theoretical part will take place. Finally,

I will evaluate the situation and financial health of the given company.

Keywords: financial analysis, horizontal analysis, vertical analysis, balance sheet, profit and

loss statement, ration, bankruptcy and credit models
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1 Uvod

Pro svou diplomovou praci jsem si vybrala téma financni analyzy. Finan¢ni analyza dava
vedeni spoleCnosti, zaméstnancim, odbératelim, dodavatelim ¢i konkurenci obrazek

o finan¢nim zdravi podniku a jeho vyvoji v Case.

Hlavnim cilem diplomové prace je zhodnotit ekonomickou situaci spole¢nosti INPEKO,
spol. s r. 0., ktera se zabyva vyrobou pekafskych a cukrarskych vyrobkt. Tento podnik jsem

si vybrala, protoze sidli v mém rodném mésté Usti nad Labem.

Diplomova prace je rozdélena na dv€ hlavni casti. V prvni &asti, kterd je teoreticka
vysvétluji, co je to financni analyza a ukazatele, které nam pomohou financni zdravi podniku
zjistit. Mezi né patii vertikalni a horizontalni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty,
bilan¢ni pravidla, rozdilové ukazatele, pomérové ukazatele (likvidita, rentabilita,
zadluzenost, aktivita, ukazatele kapitalového trhu a provozni ukazatele) a analyzy soustav

ukazatelu.

Na cast teoretickou navazuje Cast prakticka, kde nejprve predstavuji mnou vybranou
spoleCnosti INPEKO, spol. sr. 0. a nasledné aplikuji poznatky z Casti teoretické na tuto
spoleCnost. Podklady pro vypocty jsem ziskala z verejné dostupnych vyrocnich zprav,
konkrétné&ji z rozvahy a vykazu zisku a ztraty za roky 2015 — 2022. Tyto informace jsou pro
spravné provedenou analyzu velice dulezité. Na zavér pak hodnotim celkovou finan¢ni

situaci podniku ve sledovanych letech.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Cilem diplomové prace je zhodnoceni vysledkd hospodafeni a finan¢ni situace vybraného
podniku pomoci ukazateli financ¢ni analyzy. Na zakladé zjisténych vysledkt budou

navrzeny piipadné moznosti pro zlepSeni hospodateni podniku.

2.2 Metodika

Diplomova prace bude rozdélena do dvou hlavnich ¢asti, ¢ast teoretickou a ¢ast praktickou.
Teoreticka Cast bude vychazet z odborné literatury a bude zde charakterizovana financni

analyza a jeji ukazatele.

V casti praktické bude predstaven vybrany podnik, provedena finan¢ni analyza pomoci
ukazatell charakterizovanych v Casti teoretické a na zaklade vysledki a jejich zhodnoceni

budou vyvozeny relevantni zaveéry.

Data budou ziskana predevs§im z vetejné dostupnych zdroju, jako je vykaz zisku a ztrat,
rozvaha, adal$i, které jsou soucasti vyrocnich zprav podniku za jednotlivé roky.

V praci budou pouzity prevazné obecné teoretické metody.
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3  Teoreticka vychodiska

3.1 Financ¢ni analyza

. Financni analyza predstavuje proces vySetifovani a vyvozovdani zdvéru z vysledkii
financniho hospodareni minulych nebo budoucich obdobi urcité osoby vcemné zjistovani jeho
slabych a silnych stranek, testovani jednotlivych financnich parametrii a ovérovani jejich

skutecné vypovidaci schopnosti. “ (Marek 2009, str. 185)

Financ¢ni analyza pomoci zdroju informaci, jako jsou rozvaha, vykaz zisku a ztraty, prehled
o penéznich tocich, priloha k ucetni zavérce ¢i vyrocni zprava hodnoti minulost, soucasnost
a predpoklada budoucnost finan¢ni situace podniku. Odhaluje predevsim, zda je podnik
dostatecné ziskovy, efektivnost vyuzivani svych aktiv, zda je dostate¢né likvidni a vhodnost
kapitalové struktury. Vysledky financni analyzy podniku jsou vhodné pro rozhodovani
o budoucich investicich. Je dilezita pro manazery firem k jejich budoucim rozhodnutim, ale
také pro externi uzivatele, jako jsou investofi, obchodni partnefi ¢i konkurence. (Knapkova,

str. 17)

3.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Primarnimi uZzivateli jsou manazefi analyzovanych podniki, ktefi se pomoci vysledku
ziskanych z finan¢ni analyzy, dokazou lépe rozhodovat o budoucnosti podniku. (Griinwald

20009, str. 27)

Hlavnim z&jmem manazer je maximalizace zisku. Zajimaji se také ale i o to, co externi
uzivatelé, jako jsou kratkodobi a dlouhodobi véfitelé, tedy o likviditu, a to i kratkodobou,

a solventnost. (Blaha 1995, str. 38)

Dal§imi uzivateli finan¢ni analyzy jsou takzvané uzivatelé externi, mezi néz patii investofi,
banky a dalsi véfitelé, obchodni partnefi, konkurenti, stat a jeho organy ale také zaméstnanci
podniku. Pro kazdého z externich uzivatell jsou dilezité jiné parametry a Casti z provadéné
analyzy, pro kterou ziskavaji informace z vefejné dostupnych zdrojiu. Obchodni partnefi,
dodavatelé a banky se zajimaji pfedevsim o likviditu firmy, tedy o schopnost firmy proménit
svij majetek na penize a splacet tak v€as vSechny zavazky. Schopnost likvidity
a solventnosti je pro né€ tedy mnohem dulezit€jsi nez to, zdali je firma ziskova. (Blaha 1995,

str. 36)
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Stat a jeho organy se zajimaji o tyto informace z pohledu provéfeni, zda podnik plni své
dafiové povinnosti, ale také z pohledu rozdelovani finan¢ni vypomoci €i ziskani informaci

o finan¢nim stavu podniku, ktery je soucasti statnich zakazek. (Griinwald 2009, str. 30)

Konkurenti se zajimaji predevsim o podniky ve stejném oboru, kterym se dafi 1épe. Chté&ji
tak pfijit na to, jak své podnikani zlepSit. Zajimaji se hlavné o rentabilitu, ziskovou marzi

a cenovou politiku. (Griinwald 2009, str. 30)

Zaméstnancum jde hlavné o ziskani informaci o finan¢nim zdravi podniku, aby méli urcitou

jistotu setrvani v tomto zaméstnani a mzdové perspektivy. (Griinwald 2009, str. 30)

3.3 Zdroje pro financni analyzu

Vstupni data pro zpracovani finanéni analyzy nejlépe ziskame z ucetnich vykazi, kterymi
jsou rozvaha, vykaz zisku a ztraty, ptehled o penéznich tocich, prehled o zménach vlastniho

kapitalu, ptiloha k ucetni zavérce ¢i vyrocni zprava. (Knapkova 2017, str. 21)

,, Ucetni vykazy predstavuji model uicetniho systému, ktery popisuje reprodukcni proces firmy
nebo zpiisob hospodareni statni organizace se svéreneckymi financnimi prostredky. Vykazy
Jsou soustavou informact o minulosti i soucasnosti, v podobé proformy vykazii tvori soustavu

ucetnich informact o budoucnosti. “ (Mace 2006, str. 23)

Dulezitou soucasti ziskavani informaci pro finan¢ni analyzu z té€chto zdrojt je také sledovani
souvisejici platné legislativy. V roce 2016 se uskutecnila velka legislativni zména, ktera ma

dopad na sestavované ucetni vykazy. (Knapkova 2017, str. 21)
Hlavnimi legislativnimi zdroji jsou:

a) Zakon €. 90/2012 Sb., zakon o obchodnich spolecnostech a druzstvech, ktery
uklada povinnosti k zajisténi spravného vedeni evidence a uCetnictvi,

b) Zakon €. 563/1991 Sb. o ucetnictvi, ktery upravuje povinnost rozsahu, v které
je vedeni ucetnictvi nutné, ucetni doklady, ucetni zapisy a knihy, ucetni
zavérku a jeji obsah, pouziti IFRS (Mezinarodni standardy ucetniho
vykaznictvi), zplisob ocefiovani a inventarizace majetku a zavazki,

¢) Vyhlaska ¢. 500/2002 Sb., kterou se provad¢ji néktera ustanovené ZU,

d) Ceské uletni standardy, které vydava ministerstvo financi v souladu se
zakonem o Ucetnictvi, jejichz cilem je zajisténi dostate¢né miry srovnatelnosti

ucetnich zavérek raznych podnik,
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e) Vnitini smérnice, kterou si zpracovavaji ucetni jednotky samostatné v souladu
se zakony, vyhlaskami a Ceskymi ucetnimi standardy. (Knapkova, 2017, str.

22)

3.3.1 Rozvaha

Jednim ze zdroju pro zpracovani financni analyzy podniku je rozvaha. Rozvaha je tcetni
vykaz, ktery nam podava informace, z jakych zdroju je financovan majetek, ktery podnik
vlastni. Informuje nas o stavu aktiv a pasiv k urCitému datu, které se vzdy musi rovnat.
(Knapkova 2017, str. 24)

Rozvaha je stavovy vykaz, ukazuje stav majetku k urcitému datu. (Blaha 1995, str. 18)

Tabulka 1: Struktura rozvahy

ROZVAHA
AKTIVA PASIVA

A. Pohledavky za upsany ZK A. Vlastni kapital

B. Dlouhodoby majetek AL Zakladni kapital

B.L DNM AL AZio a kapitalové fondy

B.IL DHM ALIIL Fondy ze zisku

B.IIL. DFM A.IV. VH minulych let

C. Obézna aktiva A.V. VH bézného ucetniho obdobi

C.L Zasoby A.VL Rozhodnuto o zalohach na

vyplaté podilu na zisku

C.IL Pohledavky B. + C. | Cizizdroje

C.IL1 Dlouhodobé pohleddvky B. Rezervy

C.IL2 Kratkodobé pohledavky C. Zavazky

C.IL Kratkodoby financni majetek C.L Dlouhodobé zdavazky

C.IV. Penézni prostredky C.IL Kratkodobé zdvazky

D. Casové rozlifeni aktiv D Casové rozlifeni pasiv
Zdroj: Knapkova 2017, str. 24; vlastni zpracovani
Aktiva

,Aktiva predstavuji vioZeny majetek (véci, pohledavky a jind prava a penézi ocenitelné
hodnoty) slouzici k podnikdni a majici podle ocekdavani prinést budouci ekonomicky
prospéch. “ (Marek 2009, str. 103)

Aktiva se rozd€luji na 4 hlavni kategorie:

— pohledavky za upsany zakladni kapital,
— dlouhodoby majetek,
— obézna aktiva,

— Casové rozliSeni aktiv.
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Pohledavky za upsany zakladni kapital jsou vétSinou kratkodobého charakteru. Jsou to
pohledavky za akcionafi, ¢i spoleCniky a ¢leny druzstva, ktefi zatim nesplatili své akcie ¢i

podily. (Marek 2009, str. 105)

Dlouhodoby majetek predstavuje majetek, ktery do podniku vstupuje na dobu delsi jednoho

roku. Patii sem:

— dlouhodoby nehmotny majetek, kterym je naptiklad software, autorska prava,
know-how ¢i rizné licence,

— dlouhodoby hmotny majetek, ktery tvori pozemky, stavby, ale také stroje, dopravni
prostiedky, ptipadné vinice nebo rlizna zvifata,

— dlouhodoby finan¢ni majetek zahrnujici majetek jako nakoupené dluhopisy a akcie,
terminované vklady nebo pljcky poskytnuté jinym podnikiim. (Knapkova 2017, str.
30)

Mezi obé&zna aktiva se fadi majetek, ktery ma dobu pouziti kratsi nez jeden rok, je urCen
ke spotiebé Ci k prodeji. Patfi sem zasoby jako material, nedokonCena vyroba, vyrobky

a zbozi, pohledavky, a to jak dlouhodobé, tak kratkodobé. (Grinwald 2009, str. 37)

Do obéznych aktiv se radi také kratkodoby financ¢ni majetek, kterym jsou naptiklad cenné
papiry obchodovatelné na penéznim trhu. A posledni ¢asti obéznych aktiv jsou penézni
prostfedky, které se, diky zméné legislativy, odtrhli od kratkodobého financniho majetku.

Sem patii penize ulozené v pokladnég, na uictech a ceniny podniku. (Knapkova 2017, str. 30)

Casového rozliseni aktiv zahrnuje polozky néklady piistich obdobi, coz je predem zaplacena
néjaka sluzba, ktera do nakladti vstoupi az v pfistim ¢i pristich obdobich nebo prijmy pfistich
obdobi, coz jsou jiz provedené sluzby, které budou vyfakturovany az v pfi§tim nebo piistich
obdobich. Casové rozligeni maze mit tedy podobu kratkodobého i dlouhodobého charakteru.

(Marek 2009, str. 106)

Pasiva

Pasiva zachycuji finan¢ni strukturu podniku a rozdéluji se na 3 hlavni kategorie:
— vlastni kapital,
— cizi zdroje a

— Casové rozliseni pasiv. (Knapkova 2017, str. 33)
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Soucasti vlastniho kapitalu jsou polozky zakladni kapital, 4zio a kapitalové fondy, fondy ze
zisku, vysledek hospodareni minulych let, vysledek hospodafeni bézného tcetniho obdobi
a rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku. Zakladni kapital je kapital, ktery byl do
podniku vlozen zpravidla pii jeho zalozeni. Kapitalové fondy zahrnuji vklady spole¢nika
podniku, které vlozili nad rdmec zakladniho kapitalu a 4zio ptedstavuje rozdil mezi emisnim
kurzem a jmenovitou nebo ucetni hodnotou akcie. Fondy ze zisku jsou vytvareny jako
rezervni fondy, které by mohly slouzit pro pfipadné kryti ztrat. Tyto fondy jsou tvoreny dle
Zakona o obchodnich korporacich, podle stanov nebo spoleCenské smlouvy. Vysledek
hospodareni minulych let je Cast zisku, ktera nebyla rozdélena do fondt ani na vyplatu podila
na zisku a prevadi se tak do dal3ich let. Vysledek bézného ucetniho obdobi je cely zisk, ktery
byl dosazen v daném tcetnim obdobi, je jiz po zdanéni, ale zatim nebyl rozdélen. A polozka
rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku ukazuje jiz vyplacené zalohy na podilu na

zisku z bézného ucetniho obdobi. (Knapkova 2017, str. 35)

Cizi zdroje se Cleni na dvé hlavni Casti a to na rezervy a zavazky. Rezervy se tvoti z ¢asti
zisku, které se uschovavaji na budouci vydaje, jako jsou rezervy na opravy dlouhodobého
hmotného majetku nebo rezervy na podnikovou restrukturalizaci. Zavazky maji jesté déleni
na dlouhodobé a kratkodobé. Mezi ty dlouhodobé patii zavazky, které jsou delsi nez 1 rok.
Jsou jimi zavazky od odbératelti, emitované dluhopisy nebo tieba dlouhodobé tvéry. Mezi
kratkodobé zavazky patii predevS§im smeénky k uhradé nebo kratkodobé zavazky od

odbératelt, zavazky viici zaméstnancim a kratkodobé uveéry. (Knapkova 2017, str. 38)

Do casového rozliSeni pasiv patti vydaje priStich obdobi, coz jsou naklady tohoto obdobi
zaplacené az v dal§im obdobi. Typickym prikladem je ndjemné placené pozadu. Patti sem
také vynosy pfistich obdobi, coz jsou pfijmy v tomto obdobi, ale vynosem se stanou az
v nasledujicim obdobi, jako napfiklad pfedem pfijaté najemné ¢i nevyfakturované dodavky.

(Grinwald 20009, str. 40)

3.3.2 Vykaz zisku a ztraty

., Vykaz zisku a ztrdty neboli vysledovka predstavuje ucetni vykaz, ktery podava informace
o financni vykonnosti, tj. o vynosech, nakladech a tvorbé vysledku hospodareni za urcité

obdobi. “ (Marek 2009, str. 108)

Ugetni jednotky v Ceské republice se mohou rozhodnout, zda budou sestavovat vykaz zisku

a ztraty v druhovém nebo v ucelovém clenéni.
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Clenéni nakladd podle druhu sleduje povahu nakladd, tedy jaké naklady byly vynaloZeny.
V druhovém ¢lenéni nakladu se pouzivaji polozky jako aktivace a zména stavu zasob vlastni
vyroby, které zajistuji vécnou shodu nakladi a vynosa.

Pro ucelové ¢lenéni nakladu je dulezita pfi¢ina vzniku té€chto nakladd, zajima nas, na jaky
ucel byly tyto naklady vynalozeny. Naklady na vyrobu jsou tak do vykazu zisku a ztraty
promitnuty az v obdobi, ve kterém prispéli k uskute¢néni vynosu. V tomto druhu clenéni

nejsou tedy polozky aktivace a zména stravu zasob vlastni vyroby potfeba.

Pokud si podnik vybere ucelové Clenéni, je potieba, aby v pfiloze k tiCetnim vykazi uvedl

i druhové €lenéni. (Knapkova 2017, str. 41)
Vysledek hospodareni

Vysledek hospodafeni je rozdil mezi vynosy a naklady. Vysledek hospodafeni se déli

na téchto 6 kategorii:

— Provozni vysledek hospodareni, ktery v pfipadé druhového Clenéni vypocteme jako
obchodni marzi (rozdil trzeb za prodej zbozi a nakladi vynaloZenych na prodané
zbozi), ke které pricteme vykony a odeCteme vykonovou spotfebu, a nakonec
pficteme dalSi provozni vynosy a odeCteme dals§i provozni naklady. V piipadé
ucelového Clenéni ho vypocteme jako rozdil mezi trzbami z prodeje vyrobku, zbozi
a sluzeb a nakladi prodeje a k tomu pfipocteme jiné provozni vynosy a odeCteme
jiné provozni naklady, odbytové a spravni naklady.

— Finan¢ni vysledek hospodareni, ktery se vypocte jako rozdil mezi financnimi
vynosy a finanénimi naklady.

— Vysledek hospodareni za béznou ¢innost, ktery je soucCtem provozniho
a finan¢niho vysledku hospodateni a je snizen o dai z pfijmu za béznou €innost.

— Mimoradny vysledek hospodareni, jez se vypocita jako mimotradné vynosy, od
kterych se odectou mimoradné naklady a dan z pfijmi z mimoradné Cinnosti.

— Vysledek hospodareni za acetni obdobi, ktery je souctem vysledku hospodareni za
béznou a mimotadnou Cinnost a je od né¢ho odecten prevod podilu na vysledku
hospodareni spolecnikiim, tento pievod podilu se ale tyka pouze komanditni
a vefejné obchodni spole¢nosti.

— Vysledek hospodareni pred zdanénim lze spocitat dvéma zptisoby, a to jako soucet

vysledku hospodafeni za béznou CcCinnost, financniho vysledku hospodateni
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a mimoradnych vynosut, od kterych odeCteme mimoradné naklady, anebo jako soucet
vysledku hospodarfeni za ucetni obdobi, dan¢ z pfijmu za béznou Cinnost, dané
z pfijmi z mimotfadné Cinnost a pfevodu podilu na vysledku hospodareni

spole¢nikim. (Marek 2009, str. 109)
Naklady

., Naklady predstavuji sniZzeni ekonomického prospéchu, jez se projevi jako ubytky aktiv,
které nesouvisi s pririistky jinych aktiv ci s ubytkem pasiv, nebo jako pririistky cizich pasiv,

které nejsou spojeny s ibytkem jinych pasiv ci s priristkem aktiv. “ (Marek 2009, str. 111)

Je dulezité naklady sledovat podrobnéji a z riznych hledisek, mezi nejdulezitéjsi druhy
¢lenéni nakladu patfi:

— druhové ¢lenéni nakladu, to zachycuje naklady v takové podobé¢, v jaké do podniku
vstupuji, toto ¢lenéni je dulezité z hlediska financ¢niho ucCetnictvi a pro sestaveni
vykazu zisku a ztraty,

— ucelové clenéni nakladu, které sleduje naklady ve vztahu k vynosiim, a je vyuzivano
ke zji8téni, jak je podnik hospodarny,

— kalkulacni ¢lenéni naklada, kdy se naklady rozpocitavaji dle pfi¢inného vztahu
k ur€itym vynosim,

— odpovédnostni ¢lenéni nakladu, které rozdéluje naklady podle vnitropodnikovych
jednotek odpovédnych za jejich vznik, a kontroluje tak hospodateni jednotlivych
jednotek,

— Clenéni nakladu podle zavislosti na objemu provadénych vykonu, kde se
rozdéluji naklady na variabilni a fixni, podle toho zda se méni v z4vislosti na objemu

vyroby. (Marek 20009, str. 112)
Vynosy
., Vynosy predstavuji zvySeni ekonomického prospéchu, které se projevi v podobé pririistkii
aktiv, které nesouvisi s ubytky jinych aktiv nebo s pririistkem pasiv, a ubytky cizich pasiv, jez
nepredstavuji ubytky aktiv nebo priristky jinych pasiv. “ (Marek 2009, str. 113)
Trzbami se nazyvaji vynosy, kterymi bylo dosazeno zvySeni prospéchu na zaklade prodeje

sluzeb nebo aktiv. Vynosy lze Clenit na tii druhy:
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— druhové ¢lenéni vynosu, které zachycuje vynosy v takové podobé, v jaké z podniku
vystupuji,

— odpovédnostni ¢lenéni vynosu, to rozdéluje vynosy podle podnikovych jednotek,
které jsou odpovédny za jejich vznik,

— Clenéni vynosu podle ¢innosti, v niz byly dosazeny, kde se sleduje efektivnost

raznych slozek podnikani. (Marek 2009, str. 114)

3.3.3 Piehled o penéznich tocich

Prehled o penéznich tocich neboli vykaz cash flow podrobnéji vysvétluje udaje ohledné
piijma a vydaju. Vykaz cash flow vysvétluje vznik rozdilu mezi po¢ate¢nim a koncovym
stavem penéznich prostiedkti. Konecny stav penéz se spocita jako soucet pocatecniho stavu

penéz a vSech piijmu, od kterého odecteme vSechny vydaje. (Mace 2006, str. 26)

Prehled o penéznich tocich jde sestavit dvéma zptsoby a to bud’ pomoci pifimé, nebo nepiimé
metody. Pii sestavovani piehledu pomoci ptimé metody se zachycuji jednotlivé druhy
pfijmi a vydaji v puvodni podobé. Pokud se pouzije metoda nepiima, lze piehled
o penéznich tocich zjistit jako vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi upraveny
o rozdily mezi vynosy a pfijmy na jedné stran¢ a o rozdily mezi naklady a vydaji na strané

druhé. (Marek 2009, str. 118)

3.3.4 Prehled o zménach vlastniho kapitilu

Prehled o zménach vlastniho kapitalu nam odhaluje, jak se v ramci jednoho ucetniho obdobi
zménilo bohatstvi podniku. Tyto zmeény mohou byt bud’ vyplyvajici z transakci s vlastniky,
jako jsou vybéry formou dividend ¢i vklady do vlastniho kapitdlu nebo vyplyvajici
z ostatnich operaci, coz jsou napiiklad pfesuny mezi fondy, které se tvoii ze zisku nebo
prostfednictvim dosazeného vysledku hospodateni. Tento piehled ma u kazdé polozky
vysvétlit zménu mezi pocateCnim a koneénym zistatkem. Forma piehledu o zménach

vlastniho kapitalu neni Ceskymi ucetnimi ptedpisy nijak stanovena. (Knapkova 2017, str. 62)
3.3.5 Priloha k Gcetni zavérce

Dulezitou soucasti ucetni zaverky je také jeji priloha, ktera rozsifuje a podrobnéji popisuje
informace z rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Pomaha vnéjsim uzivatelim udélat si lepsi

obrazek o financni situaci podniku a 1épe tak odhadnout budoucnost podniku. (Griinwald

20009, str. 47)
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Podobu pfilohy k ucetni zavérce vymezuje vyhlaska ¢.500/2002 Sb.
., V priloze ucetni zavérky Ize nalézt napriklad:

— informace o pouZzitych obecnych ucetnich zasaddach a pouZitych ucetnich metoddch
a odchylkach od téchto metod s uvedenim jejich viivu na majetek a zdvazky,
na financni situaci a vysledek hospodareni ucetni jednotky, ucemni jednotka uvede
podle principu vyznamnosti zejména: 1. zpiisob ocenovdani majetku a zdvazku,
2. zpuisob stanoveni uprav hodnot majetku (odpisy a opravné polozky), 3. zpiisob
uplatmeény pri prepoctu udajit v cizich méndach na ceskou ménu, 4. zpiisob stanoveni
redalné hodnoty prislusného majetku a zdvazkii;

— informace o pouZzitém oceriovacim modelu pro stanoveni redlné hodnoty;

— pohledavky a zdvazky, které jsou kryty vécnymi zdrukami;

— vsi a povahu jednotlivych vynosii a ndakladi, které jsou mimorddné svym objemem
i pitvodem;

— zdlohy, zavdavky, zdpiijcky a uvéry poskymuté clenium orgdnii uicetni jednotky vcetné
uvedeni urokové sazby a hlavnich podminek;

— zavazky a podminéné zdvazky, které nejsou vykdzdny v rozvaze;

— priumérny prepocitany pocet zaméstnancii v priibéhu ucetniho obdobi. “ (Knapkova

2017, str. 63)

3.3.6 Vyrocnizprava

Nalezitosti vyro¢ni zpravy upravuje Zakon o ucetnictvi ¢. 563/1991 Sb. a povinné musi
obsahovat informace o minulém vyvoji a o postaveni ucetni jednotky nejméné za dvé
bezprostfedné predchazejici obdobi, o podminkach a situacich, které se staly az po konci
rozvahového dne, o predpokladaném vyvoji Cinnosti, o vydajich na vyzkum a vyvoj,
o0 potizovani vlastnich akcii, o tom, zda ma podnik né&jakou organizacni jednotku v zahranici
a také ucetni zavérku za ucetni obdobi a vyrok auditora a uletni zaveérky za dvé

bezprostiedné piedchazejici ucetni obdobi.

Vyrocni zprava obsahuje také zpravu predstavenstva, kde se uvadi zakladni informace
o podniku jako je napfiklad vlastnicka struktura, hlavni ¢innost podniku, cile podniku,
majetkova a kapitdlova struktura, navrhované rozdéleni zisku, marketingova, obchodni,
vyrobni ¢i investicni politika a finan¢ni vyhled. S touto zpravou je proto vhodné se seznamit

jesté pred zapocetim samotné financni analyzy. (Grilnwald 2009, str. 50)
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3.4 UkKkazatele finan¢ni analyzy

3.4.1 Absolutni ukazatele

Pro vypocet absolutnich ukazatelG musime znat data z GCetnich vykazli za dany a minuly
ucetni rok, u kterych sledujeme absolutni a procentni zmény. Mezi absolutni ukazatele patii

horizontalni a vertikalni analyza. (Mace 2006, str. 29)

., HorizontdIni a vertikdlni analyza identifikuje klicové okamZiky ve vyvoji financni situace

na pozadi uddlosti v hospoddrském prostiredi a v Zivoté podniku. “ (Grinwald 20009, str. 147)

Horizontalni analyza
Horizontalni analyza porovnava absolutni vySe zmén a procentni vyjadieni k vychozimu
roku. Jednotlivé polozky ucetnich vykaza se porovnavaji po fadcich, proto se tato analyza

nazyva horizontalni. (Mace 20006, str. 29)
Absolutni zména = ukazatel . — ukazatel r.;
% zména = (absolutni zména * 100) / ukazatel .;

Vertikalni analyza

Vertikalni analyza vyjadiuje jednotlivé polozky ucetnich vykazi jako procentni podil
k jedné zvolené zakladné, ktera ma 100 %. Touto zvolenou zakladnou zpravidla byva
celkova vyse aktiv ¢i pasiv v rozvaze a velikost celkovych vynosa ¢i nakladu ve vykazu

zisku a ztraty. (Knapkova 2017, str. 71)

Podil polozky = polozka icetniho vykazu / zdkladna * 100

3.4.2 Bilanéni pravidla

Bilanéni pravidla slouzi, pfi srovnani s vysledky vertikalni analyzy, k lepSimu rozhodovani
o financovani podniku tak, aby byl podnik dlouhodobé finanéné stabilni. (Mace 2006, str.
31)

SpiSe nez o pravidla, se jedna o doporuceni, kterymi by se mél podnik fidit, aby dosahl
finan¢ni rovnovahy v dlouhodobém méfitku. (Vochozka 2011, str. 21)

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Zabyva se vztahy na stran¢€ pasiv. Zlaté pravidlo vyrovnani rizika tika, ze dluhy by méli byt

niz8i nez vlastni zdroje.

VK >= Dluhy
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Zlaté bilan¢ni pravidlo financovani
Zlaté bilan¢ni pravidlo financovani upozoriiuje na to, ze vsechen dlouhodoby majetek by
mel byt financovan z dlouhodobych cizich nebo vlastni zdroji a zaroveri tak kratkodoby

majetek by mél byt financovan z odpovidajicich kratkodobych zdroju.
DM = VK + Dlouhodobé dluhy

Zlaté pari pravidlo
Toto pravidlo tika, ze dlouhodoby majetek by mél byt financovan predevs§im z vlastnich
zdroji. V realité to tak ale moc Casto nebyva, dlouhodoby majetek byva z velké Casti

financovan i z dlouhodobych cizich zdroja.

DM = VK

3.4.3 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele finan¢ni analyzy se pouzivaji k fizeni finan¢ni situace podniku, kdy se
orientuji pfedev§im na jeho likviditu. Mezi nejvyznamnéjsi rozdilové ukazatele se fadi Cisty
pracovni kapital, ¢isté pohotové prostiedky a Cisty penézné - pohledavkovy fond. (Knapkova
2017, str. 85)

Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital je definovan jako rozdil mezi kratkodobym majetkem a kratkodobymi
cizimi zdroji. Ma velky vliv na platebni schopnost podniku. Aby byl podnik dostatecné
likvidni, je tfeba, aby vySe jeho obézného majetku prevySovala vysi kratkodobych cizich
zdrojt. Cisty pracovni kapital pak piedstavuje &ast ob&zného majetku, ktera je financovana

pomoci dlouhodobého kapitalu. (Knapkova 2017, str. 85)
CPK = KM - KCZ

Cisté pohotové prostiedky

Ukazatel Cisté pohotové prostfedky vyjadiuje okamzitou likviditu praveé splatnych
kratkodobych zavazkt. Vypocita se jako rozdil mezi pohotovymi pené€znimi prostiedky
a kratkodobymi zavazky. Mezi pohotové penézni prostiedky patfi hotovost, zistatek na
bézném uctu a nékdy také kratkodobé cenné papiry i kratkodobé terminované vklady.

(Knapkova 2017, str. 86)

CPP = PPP — KZ
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Cisty pené&iné - pohledavkovy fond

Cisty penézné — pohledavkovy fond vyjadiuje stfedni cestu mezi Cistym pracovnim
kapitdlem a Cistymi pohotovymi prostfedky. Vypocita se jako kratkodoby majetek, od
kterého se odectou zasoby a kratkodobé zavazky. (Sedlacek 2011, str. 38)

CPPF = (KM~ Z)-KZ

3.44 Pomérové ukazatele

., Zdkladnim ndstrojem financni analyzy je analyza pomérovych ukazatelu, které stanovime

na bazi vykazu financniho ucetnictvi. “ (Nyvltova 2010, str. 164)

., Financni pomérovd (nékdy téz podilova) analyza zkoumd strukturu podnikovych aktiv,
kvalitu a intenzitu jejich vyuzivani, zpusob jejich financovani, profitabilitu firmy, jeji
solventnost, likviditu a dalsi rysy jejiho financniho Zivota. Vysledky zkoumdni napomcdhaji
investorum, véritelim a managementu urcit celkovou momentdlni ekonomickou situaci
podniku. Cennym rysem metody financni analyzy je schopnost srovnat vysledky nékolika
obdobi a na zdkladé toho ohodnotit vyvojovy trend hospodareni podniku. Financni analyza

Je rovnéz diileZitym nastrojem mezipodnikového srovndvani. ““ (Blaha 1995, str. 50)

Ja se budu ve své praci zabyvat ukazateli likvidity, rentability, zadluzenosti, aktivity,

ukazateli kapitalového trhu a ukazateli produktivity prace.
a. Likvidita

Likvidita nam ukazuje, zda je podnik schopen pfeménit sviij majetek na prostredky, které by

mohl pouzit k uhradé svych zavazka.
Bézna likvidita
Bézna likvidita vyjadiuje pomér mezi kratkodobymi aktivy a kratkodobymi pasivy. Tato

likvidita nam ukazuje schopnost podniku preménit svij kratkodoby majetek na prostiedky,

kterymi lze uhradit své kratkodobé zavazky. (Marek 20009, str. 279)

Pokud nam hodnota bézné likvidity vyjde mensi nez jedna, znamena to, ze se muze podnik
snadno dostat do problému, protoze muze nastat okamzik, kdy nebude schopen splatit své
kratkodobé zavazky. Naopak pokud vyjde vysledek velmi vysoky, podnik je sice schopen
platit vSechny své kratkodobé zavazky vcas, ale za to na arok vynosu. Je tedy na vedeni

spoleCnosti, jakym smérem se vyda.
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Obecné rozliSujeme tfi zakladni strategie fizeni bézné likvidity, témi jsou strategie
konzervativni, pramérna a agresivni. V piipad€, ze chceme od banky poskytnout uvér, je
nejlepsi zvolit strategii prumérnou, tedy hodnota bézné likvidity by méla byt v rozmezi 1,5
az 2,5. Pokud nam pfi vypoctu bézné likvidity vychazi hodnota nizsi nez 1,5, znamena to,
Ze se nachazime v agresivni strategii fizeni a pokud je vyssi nez 2,5, nachazime se naopak

v konzervativni strategii fizeni bézné likvidity. (Marek 2009, str. 280)
BL = KrA / KrP

Za kratkodoba pasiva jsou povazovana kratkodobé zavazky a kratkodobé bankovni Gvéry.
Mezi kratkodoba neboli obézna aktiva patti predevsim kratkodoby majetek, kratkodobé

pohledavky, kratkodoby finan¢ni majetek a penézni prostfedky v hotovosti, ale i na uctech.
Pohotova likvidita

Pti vypoctu pohotové likvidity se vychazi z likvidity bézné, kde ale od kratkodobych aktiv
odecteme hodnotu zasob, jakozto nejméné likvidni slozky. (Mace 2006, str.34)

I u pohotové likvidity se muzeme setkat se tfemi kategoriemi strategii. V tomto piipadé se
doporucuje, aby pohotova likvidita byla na urovni 1 az 1,5, tedy aby podnik vyuzival
prumérnou strategii fizeni. Agresivni strategie je pak, kdyz pohotova likvidita vyjde méné
nez 1 a konzervativni, kdyz vyjde vice nez 1,5 (Marek 20009, str. 289)
PL = (KrA —Z)/KrP

Okamzita likvidita

Okamzita likvidita ukazuje, jak je podnik schopen hradit okamzité splatné zavazky.
Vypocita se tak, ze misto kratkodobych aktiv v Citateli pouzijeme pouze kratkodoby finan¢ni
majetek, jimz jsou napftiklad kratkodobé cenné papiry a penézni prostiedky, které predstavuji

penize v hotovosti, penize na béznych ucétech. (Mace 2006, str. 35)
OL = (KFM + PP)/KrP
Penézni likvidita
Penézni likvidita se odviji od likvidity okamzité, jen od ni odecCteme jesté obchodovatelné

cenné papiry, tedy kratkodoby finan¢ni majetek. V Citateli nam tedy ziistanou pouze pené€zni

prostfedky. (Marek 2009, str. 290)

PelL = PP /KrP
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b. Rentabilita

,, Rentabilita, resp. Vynosnost vloZeného kapitdlu, je méritkem schopnosti dosahovat zisku
pouzitim investovaného kapitalu, tj. schopnosti podniku vytvaret nové zdroje. Je formou
vyjadrieni miry zisku, ktera v trzni ekonomice slouzi jako hlavni kritérium pro alokaci

kapitalu. “ (Knapkova 2017, str. 100)

Nejcastejsimi ukazateli rentability jsou rentabilita trzeb, rentabilita celkového kapitalu

a rentabilita vlastniho kapitalu.
Rentabilita trzeb

Rentabilitu trzeb zjistime jako podil zisku a trzeb. Tento ukazatel vyjadiuje ziskovou marzi,

neboli kolik zisku podnik ziské z jedné koruny trzeb. (Mace 20006, str. 32)

Zisk se muze pouzit v jakékoliv podobé€, pro porovnani mezi podniky je ale nejvhodnéjsi
pouzit takzvany EBIT (Earnings Before Interest and Taxes), tedy zisk pfed zdanénim

a uroky. (Knapkova 2017, str. 100)
Rentabilita trzeb = zisk pred zdanénim a uroky / trzby
Rentabilita celkového kapitalu

Tento ukazatel je povazovan za zakladni méfitko vynosnosti neboli finanéni vykonnosti
podniku. Rentabilita celkového kapitalu se vypocita jako podil zisku pred uroky a zdanénim
a celkovych aktiv. Rentabilita celkového kapitalu je téz nékdy oznacovana jako rentabilita

aktiv. (Grinwald 20009, str. 80)

2 hlediska t7i oblasti podnikatelskych cinnosti (provozni, investicni a financni) odrdzi
rentabilita celkového kapitdlu vSechny aktivity bez ohledu na to, z jakych zdrojii byly
financovany. Financni struktura podniku je irelevantni, hodnoti se reprodukce veskerého

kapitalu viloZzeného do podniku bez ohledu na jeho puvod, zda je viastni nebo cizi. *

(Grunwald 20009, str.82)

Ukazatel rentability celkového kapitalu, kdy je v Citateli zisk pfed zdanénim a turoky
ukazuje, ze majetek vytvari vydélek, ktery se rozd€luje na Cisty zisk, dani z pfijmu a urok.

(Grinwald 20009, str. 82)

Rentabilita celkového kapitalu = zisk pred zdanénim a uroky / aktiva
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Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitalu se vypocita jako podil zisku po zdanéni a vlastniho kapitalu.
V tomto ukazateli se pocitd s Cistym ziskem, protoze vyjadiuje vynos pro vlastniky.

(Grinwald 20009, str. 88)
Rentabilita viastniho kapitalu = zisk po zdanéni / viastni kapitdl
¢. Zadluzenost

., ZadluzZenosti uicetni jednotky rozumime miru financovani svych aktiv jak z viastnich, tak

z cizich zdroju. “ (Méace 2000, str. 37)
Celkova zadluzenost

Celkova zadluzenost se vypocita jako podil cizich zdroju a celkové sumy aktiv. Vyjadiuje,

kolik procent celkovych aktiv je financovano cizimi zdroji. (Mace 2006, str. 37)

Doporucena hodnota se pohybuje mezi 30 a 60 % v zavislosti na druhu odvétvi, ve kterém

podnik pasobi. (Knapkova 2017, str. 88)
Celkovd zadluzenost = cizi zdroje / aktiva celkem
Zadluzenost vlastniho kapitalu

., Zadluzenost viastmiho kapitalu zjistime podilem cizich zdrojii na viastnim kapitdlu. Tento
ukazatel vyjadiuje, kolikrat dluh prevysuje hodnotu viastniho kapitalu. “ (Nyvltova 2010,
str. 168)

Zadluzenost vilastniho kapitalu = cizi zdroje / viastni kapitdal

Urokové kryti

Ukazatel urokového kryti vyjadiuje schopnost podniku splacet uroky. Hodnotu tohoto
ukazatele zjistime podilem zisku pred troky a zdanénim a uroky. Doporu¢enou hodnotou
ukazatele urokové kryti je hodnota vyssi nez 5. Tato hodnota znamen4, ze podnik vytvari
zisk, ktery je dostateCny pro splaceni uroka véfitelim, pro splaceni dani, a ze podnik

generuje 1 urcity Cisty zisk pro vlastnika.

Urokové kryti = Zisk pired tiroky a zdanénim / tiroky
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d. Aktivita

Ukazatel¢ aktivity vyjadiuji, jak efektivné podnik hospodati se svymi aktivy. Tyto ukazatele
lze vyjadiit dvéma zpasoby, a to jako ukazatele poCtu obratek, které vypovidaji o tom,
kolikrat se za urCity Casovy usek obrati urcity druh materidlu anebo jako ukazatele doby

obratu, které sleduji dobu, po kterou je majetek v urcité formé vazan. (Mace 2000, str. 35)
Obrat celkovych aktiv

Ukazatel obratu celkovych aktiv vyjadiuje, jak ucetni jednotka sviij majetek vyuziva. (Mace

2006, str. 36)

Obrat celkovych aktiv se vypocita jako podil celkovych aktiv a celkovych trzeb (souctu trzeb

z prodeje vyrobku a sluzeb a trzeb za prodej zbozi).
Obrat celkovych aktiv =A/ T
Doba obratu pohledavek ve dnech

Ukazatel doby obratu pohledavek ve dnech naopak udava priméry pocet dni, za ktery se
nam vrati penézni prostiedky z pohledavek za odbérateli, spolecniky, zaméstnanci, statem,

zdravotnimi poji§tovnami a dalSimi. (Marek 20009, str. 277)
Doba obratu pohleddvek ve dnech = pohledavky / (trzby / 360)
Doba obratu zavazki ve dnech

Doba obratu zavazkt ve dnech udava pruimémy pocet dni, za které budou uhrazeny vsechny

soucasné zavazky z dosazenych vynost. (Marek 2009, str. 277)

Doba obratu zdvazkii ve dnech = zdvazky / (trzby / 360)

Obchodni deficit ve dnech

Obchodni deficit ve dnech spocitame jako rozdil doby obratu pohledavek ve dnech a doby
obratu zavazkii ve dnech. Tento ukazatel ukazuje, zda je podnik financovan svymi

dodavateli nebo podnik financuje své odbératele. (Marek 2009, str. 275)

Obchodni deficit ve dnech = doba obratu pohleddvek ve dnech — doba obratu zavazkii ve
dnech
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e. Ukazatele kapitalového trhu a provozni ukazatele
Ukazatele kapitalového trhu

,, Ukazatele kapitdlového trhu sleduji predevsim skutecni i potencidlni investori, akciondri
a burzovni obchodnici k ohodnoceni minulé cinnosti ucetni jednotky a predikci jejiho

budouciho vyvoje. “ (Méace 20006, str. 38)

Tyto ukazatele jsou vysledkem pusobeni vSech jiz zminénych ukazatell, tedy likvidity,
rentability, zadluzenosti a aktivity. Mezi ukazatele kapitalového trhu patii Cisty zisk na akcii,

pomér trzni ceny k zisku na akcii, dividenda na akecii ¢i dividendovy vynos.

Jelikoz jsem si pro svou diplomovou praci vybrala podnik, ktery ma formu spolecnosti

s ruCenim omezenym, jsou pro me¢ ukazatele kapitalového trhu dale nevyuzitelné.
Provozni ukazatele

., Provozni (vyrobni) ukazatele se pouzivaji pri analyze zdkladnich aktivit firmy. Opiraji se
o tokové veliciny — zejména o ndklady. Rizeni ndkladii vede k hospoddrnému vynakladdni
Jejich jednotlivych druhit a tim i ke zvySeni konecné efektivnosti firmy.* (Ruckova,
Roubickova 2012, str. 134)

Mezi tyto provozni ukazatele se fadi mzdova produktivita, produktivita dlouhodobého

hmotného majetku, ukazatel stupné odepsanosti ¢i nakladovost vynost. (Ruckova,

Roubickova 2012, str. 134)

Mzdova produktivita se vypocita jako podil vynost na mzdach. Tento ukazatel vyjadiuje,
kolik vynost pfipada na jednu korunu vyplacenych mezd. Snahou podniku by mélo byt
udrzZovat hodnotu mzdové produktivity co mozna nejvyssi. (Rackova, Roubickova 2012, str.

134)
Mzdovad produktivita = vynosy / mzdy

» Produktivita dlouhodobého hmotného majetku vyjadiuje stupeni mnozstvi vynosii
reprodukovatelnych jednou korunou vioZenou do dlouhodobého hmotmého majetku

v porizovacich cenach“. (Ruckova, Roubickova 2012, str. 135)

Produktivita dlouhodobého hmotného majetku = vynosy / DHM v PC
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Nakladovost vynosu vyjadiuje, kolik vynosi podniku je zatizeno celkovymi naklady.

(Rickova, Roubickova 2012, str. 135)

Ndkladovost vynosu = naklady / vynosy

3.5 Analyza soustav ukazateli

Pro posouzeni celkové financni situace podniku se tvofi soustavy ukazatell, které se
nazyvaji analytické systémy nebo modely finanéni analyzy. Cim vice ukazateli v soustavé
mame, tim lepsi obraz o podniku ziskame. Analyza soustav ukazatelt se rozdéluje na dvé
hlavni Casti, a to na soustavy hierarchicky usporadanych ukazatelti a na ucelové vybéry

ukazateld. (Sedlacek 2011, str. 81)

Soustavy hierarchicky usporadanych ukazateld se pouzivaji k rozpoznani logickych
a ekonomickych vazeb mezi ukazateli jejich rozkladem. Dale se déli na pyramidové
soustavy, mezi né€z patfi Du Pont rozklad, komparativné-analytické metody, kam se fadi
SWOT Analyza, metoda kritickych faktorti uspésnosti a metoda analyzy portfolia dvou
dimenzi, a matematicko-statistické metody, jako jsou metoda jednoduchého souctu potradi,
metoda jednoduchého podilu, bodovaci metoda, metoda normované proménné nebo metoda

vzdalenosti od fiktivniho objektu. (Sedlacek 2011, str. 81)

3.5.1 Pyramidova soustava

Pyramidové soustava rozklada ukazatele, nejCastéji ukazatele rentability celkového kapitalu

nebo ukazatele rentability vlastniho kapitalu, na dil¢i ukazatele. (Mace 2006, str. 39)

Hlavnim smyslem rozkladu je kvantifikovat viivy zmén dilcich (analytickych) ukazateli na
zménu jak ndsobné (multiplikativni) vazby, tak i vazby souctové (aditivni). “ (Mace 2000, str.

39)

., Vhodné zkonstruovanda pyramidova soustava ukazatelit umoZziuje systematicky posoudit
minulou, soucasnou i budouci vykonnost podniku. Znalost vazeb, tj. pricinnych souvislosti
mezi ukazateli, zprostredkovava pouZiti specialnich metod pro kvantifikaci miry viivu
ukazatelii v pozici pricinnych faktoru na zménu vrcholového ukazatele v case, resp. pro
vysvétleni rozdilu hodnoty vrcholového ukazatele oproti benchmarku. “ (Sedlacek 2011, str.

82)
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Du Pont diagram

Du Pont diagram byl poprvé pouzit v chemické spole¢nosti Du Pont de Nemours, proto nese

takovy nazev.

., Du Pont diagram ukazuje, jak je vynos na jméni akcionarii (ROFE) urcen ziskovou marzi,

obratem aktiv a pomérem celkovych aktiv k viastmimu jméni. “ (Blaha 1995, str. 75)

Levé strana diagramu se zabyva ziskovou marzi, kdy se odspodu scitaji nakladové polozky,
a odcitaji polozky vynosové, tim ziskame zisk. Ziskovou marzi pak ziskame tak, ze tento

zisk vydélime trzbami.

Prava strana diagramu ukazuje obrat aktiv, ktery vypocteme jako podil trzeb a celkovych

aktiv. Dale diagram scita a od¢ita jednotlivé druhy aktiv. (Sedlacek 2011, str. 82)

Obrazek 1: Du Pont diagram

ROE = Cisty
zisk/Vlastni
kapital

ROA = Cisty « | Aktivaiviastni
zisk/Aktiva kapital
1
I 1
ROS = Cisty Obrataktiv =
zisk/Triby * Triby/Aktiva
Cisty zisk N . Celkovs
' + Triby Triby + R
(EAT) = e aktiva
. . Dlouhodoby Obé&ina
Triby - Naklady !
majetek aktiva
I 1
| | | 1 1 1 1 1
rat v
N . Ostatni N N K‘.E ,kD(!D‘.l,
Odpizy + Dané + Uroky + - Zazoby + | Pohleddvky | + finanéni
naklady "
majetek

Zdroj: Managementmania, 2023

Z Du Pontova diagramu vychazi Du Pontova rovnice, kterou se nazyva Rentabilita, neboli

vynosnost, aktiv.
Rentabilita aktiv = ziskova marze x obrat celkovych aktiv = (Cisty zisk / trzby) x (trzby /
celkova aktiva) = cisty zisk / celkova aktiva
3.5.2 Bankrotni modely

Bankrotni a bonitni modely jsou ucelové vytvorené soustavy ukazatelt, které posuzuji

financ¢ni situaci podniku a také predpovidaji jeji dalsi vyvoj. (Sedlacek 2011, str. 105)

,, Cilem bankrotnich modelii je identifikovat, zda v blizké budoucnosti firmé hrozi bankrot.

Nejcastéji tyto modely vychdzeji z predpokladu, Ze takova firma ma problémy s likviditou,
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s vy$i cistého pracovniho kapitalu a s rentabilitou vioZeného kapitdlu. “ (Knapkova 2017,

str. 132)

Mezi nejcastéji pouzivané bankrotni modely patii Altmanovo Z-Skoére, Model IN (95, 99,

01 a 05) a Taflertiv bankrotni model.
Altmanovo Z-Skore

Altmaniv model je nejznaméjsi vicerozmérnym bankrotnim modelem financni tisné.
Altman pracoval s 33 bankrotujicimi a 33 nebankrotujicimi pramyslovymi spole¢nostmi
v USA, které byly vefejné obchodovatelné. Vybral 22 ukazateld, aby predpovédél financni
tisenl, pozdéji z nich vybral 5 zasadnich. Altmant model vznikl v roce 1968 a v roce 1983
byl prepracovan, aby se hodil i pro spolecnosti vefejné neobchodované na burze. V roce
1995 byl Altmantv model prepracovan jesté jednou, kdy ze Zeta skore byl vypustén ukazatel
xs. Tento model je vhodny predevsim nevyrobni spolecnosti a pro rozvijejici se trhy. Ve své
praci budu pocitat s modelem z roku 1983. Z péti vybranych ukazateld vznikla diskrimina¢ni

funkce ZETA skore o péti proménnych, kde:

— x1 = pracovni kapital / aktiva,

— X2 = zadrZeny zisk / aktiva,

— x3 = vysledek hospodateni pfed uroky a zdanénim / aktiva,
— x4 = vlastni kapital / cizi kapital,

— X5 = trzby / aktiva. (Marek 2009, str. 307)
Zeta skore = 0,717 x1 + 0,847 x2 + 3,107 x3 + 0,420 x4 +0,998 5

Hodnoty vysledného Zeta skore jsou rozdéleny to tfech ¢asti. Hodnoty mensi nez 1,23 maji
podniky, které jsou na pokraji bankrotu, naopak hodnoty vyssi nez 2,9 vychazeji u podniku,
které jsou prosperujici a pohybuji se v hladin€ klidné prosperity. Pokud podniku vyjde
hodnota mezi 1,23 a 2,90 znamena to, Ze se nachazi v takzvané Sedé zon€ nebo v zoné
nevédomosti, kdy nelze jednoznacné urcit, zda spolecnost prosperuje nebo zda mifi smérem

k bankrotu. (Marek 2009, str. 309)
Model IN

S modelem IN pfisli v roce 1995 manzelé Inka a Ivan Neumaierovi. Tito manzelé sestavili
model o Sesti proménnych, vztazenych na Ceské spolecnosti, které posuzuji financni

vykonnost a davéryhodnost podnikt. (Sedlacek 2011, str. 111)

31



Tento model byl vletech 1999, 2001 a 2005 pfepracovan. V mé diplomové praci budu
pocitat s modem IN 05 z roku 2005.

IN 05 = 0,13 x aktiva / cizi zdroje + 0,04 x EBIT / ndkladové uroky + 3,97 x EBIT / aktiva
+ 0,21 x vynosy / aktiva + 0,09 x obézna aktiva / kratkodobé zavazky

Pokud vysledkem modelu IN 05 je hodnota v rozmezi mezi 0,9 a 1,6 znamena to, ze podnik
se nachdzi v sedé zon€. Pokud je hodnota vys$si nez 1,6, je podnik financné zdravy
a prosperujici. Podniky s hodnotou modelu nizsi nez 0,9 nejsou financné zdravé a netvori

hodnotu. (Knapkova 2017, str. 134)
Tafleruv bankrotni model

Taflerdv bankrotni model, ktery byl sestaven v roce 1977, pouziva 4 pomérové ukazatele,

kde:
— Ry =zisk pted zdanénim / kratkodobé zavazky,
— Ry =o0bézna aktiva / cizi kapital,
— Rz =kratkodobé zavazky / celkova aktiva,
— R4 =Trzby celkem / celkova aktiva.

T=053R+013R2+0,I8R;+ 0,16 R4

Pokud hodnota Taflerova bankrotniho modelu vyjde vyssi nez 0,3, znamena to, ze podniku
nehrozi bankrot, nebo pouze s malou pravdépodobnosti. Kdyz je hodnota mensi nez 0,2, je

vyrazné vétsi pravdépodobnost, ze podnik zbankrotuje. (Sedlacek 2011, str. 113)

3.5.3 Bonitni modely

,, Bonitni modely jsou zaloZeny na diagnostice financniho zdravi firmy za pomoci bodového
hodnoceni za jednotlivé oblasti hospodareni. Je mozné zaradit firmu dle dosazenych bodii

do urcité kategorie. “ (Knapkova 2017, str. 132)
Nejznaméj$im bonitnim modelem je Kralicekav Quicktest.
Kralicekuv Quicktest

Kralicekiv Quicktest nebo také Kralicektiv rychly test byl pfedstaven panem Peterem
Kralickem vroce 1990. Tento model poskytuje pomérné rychlou moznost s dobrou

vypovidajici schopnosti, jak ohodnotit analyzovany podnik. Kralicekiv Quicktest je
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sestaven ze CtyT ukazateld, které byly zvoleny tak, aby byla zabezpecena finan¢ni stabilita a

vynosova situace firmy. (Sedlacek 2011, str. 105)
Témito Ctyfmi ukazateli jsou:

— kvoéta vlastniho kapitalu,
— doba splaceni dluhu z cash flow,
— rentabilita celkového kapitalu a

— doba splaceni dluhu. (Kralicek 1993, str. 64)

Tabulka 2: Kralicekitv Quicktest

Ukazatel Konstrukce ukazatele Vyhodnoceni Pocet bodl
R1 Vlastni kapital / aktiva 0,3 a vice
0,2-0,3
0,1-0,2
0,0-0,1

0,0 a méné
R2 (Dluhy — kratkodoby finanéni majetek) / | 3 a méné
nezdanény Cash Flow 3-5

5-12
12-30

30 a vice

R3 Zisk pred uUroky a zdanénim / aktiva 0,15 a vice
0,12-0,15
0,08-0,12
0,00-0,08
0,00 a méné
R4 Nezdanény Cash Flow / provozni vynosy 0,1 a vice
0,08-0,1
0,05-0,08
0,00-0,05
0,00 a méné

ORFRP NWPMORELPNWPPMORPLPNWMORELNW-D

Zdroj: Grinwald 20009, str. 192; vlastni zpracovani
Nezdanény Cash flow = zisk po zdanéni + dari z prijmii + odpisy

U kazdého z ukazatele se podle vysledku dosadi body, hodnoceni finan¢ni situace podniku
pak vypocteme pomoci prostého aritmetického priméru, kdy seCteme body vSech Ctyf
ukazatelt a vysledek vydélime Ctyfmi. Ziskame pocet bodu, ktery podnik dle Kralicekova
Quicktestu ziskal. Pokud podnik ziska 3 a vice bodii, znamena to, ze podnik je velmi dobry
a Spatny podnik je to v pfipadé€, ze hodnoceni finan¢ni situace podniku vyjde nizsi nez 1.

(Marek 20009, str. 193)

Hodnoceni financni situace podniku = (R1 + R2 + R3 + R4) / 4 (bodhi)
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,, Ukazatel R1 jako ukazatel zadluZenosti patii mezi ukazatele financni stability. Ukazatel R2
je typem cash ukazatelem solventnosti. Ukazatel R3 je ukazatelem rentability, vyznamny
zejména pro veéritele. Ukazatel R4 jako ukazatel cash provozni vykonnosti je ukazatelem

kratkodobé platebni schopnosti (likvidity). “ (Marek 2009, str. 194)

3.54 Ekonomicka pridana hodnota

., Ekonomicka pridand hodnota EVA predpoklddd, zZe se pro kazdy podnik da zjistit aktudlni
pozadovand ziskova vynosnost uspokojujici investory, kterd se prosadi v cené akcie na
kapitalovém trhu pri obchodovani se stejné rizikovymi majetkovymi cennymi papiry

v bézném roce. “ (Grunwald 2009, str. 222)

., Ekonomicka pridand hodnota (economic value addend — EVA) predstavuje rozdil mezi tzv.
operativinim ziskem po zdanéni a naklady na pouzity kapitdl, tj. prebytek zisku po odecteni
oportunitnich nakladu na uplamy kapitdl. Koncepce EVA obsahuje to, Ze cilem podnikdni je
vytvareni ekonomické pridané hodnoty. To znamena, Ze ukazatel EVA méri, jak spolecnost
z dané obdobi prispéla svymi aktivitami ke zvySeni ci snizeni hodnoty pro své viasmiky.
(Knapkova 2017, str. 153)
Pro orienta¢ni vypocet ekonomické ptidané hodnoty 1ze pouzit tento vzorec:

EVA=CZ - rex VK
CZ = cisty zisk
r. = ndklady na viastni kapitdl

VK = viastni kapital

Ukazatel ekonomické ptidané hodnoty 1ze vyjadrit také pomoci rentability vlastniho

kapitalu. (Knapkova 2017, str. 154)

EVA = (ROE —r.) x VK
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4  Vlastni prace

V praktické cCasti se vénuji predstaveni vybraného podniku, finanéni analyze pomoci
ukazatell charakterizovanych v Casti teoretické a na zaklade vysledki a jejich zhodnoceni
vyvozeni relevantnich zavéra. Podnik je analyzovan za obdobi 2015 — 2022 a vSechna data

jsou ziskana z vyrocnich zprav, které jsou vetejné dostupné.

4.1 Charakteristika vybrané spolecnosti

Pro zpracovani finan¢ni analyzy jsem si vybrala spolecnost INPEKO, spol. s r.0. Spole¢nost

vznikla v roce 1991 privatizaci a spojenim zavodu Severoceské pekarny a cukrarny Liberec.

,INPEKO, spol. sr.o. je nejvétsim vyrobcem pekarskych a cukrdrskych vyrobkii vcetné
trvanlivého sortimentu v okrese a v regionu. Zaméstnava zhruba 250 zaméstnancu. Sidlo
firmy je v Usti nad Labem. Kromé tradicnich pekarskych a cukrdrskych vyrobkii vyrabi také
oblibené Severoceské tycinky, slané pecivo a trvanlivé pecivo, o které je stdly zdjem

u obchodnich partnerii v celé republice. “ (INPEKO, 2023)

Mimo vyroby pekaiskych a cukrafskych vyrobki ma spoleCnost také vlastni sit
specializovanych prodejen. Ve vyrobné v Usti nad Labem je moznost praktického vyugovani
pro skoly v oborech pekar, cukraf, prodavac potravinarského zbozi ¢i obchodnik. Mezi
hlavni cile a strategie spolecnosti patii stala a solidni péce o zaméstnance, standardni kvalita
vyrobkil a jejich zdravotni nezavadnost, rozvoj obchodu v Ceské republice a statech
Evropské Unie, obnova technologickych celka, strojniho zafizeni a autoparku a zefektivnéni
systémd vnitini kontroly. Spolegnost je drzitelem a kazdorotnim obhajcem certifikatu CSN
EN ISO 22000:2006 ,Navrh, vyvoj, vyroba a dodavani pekafskych vyrobka“ a také
certifikatu IFS — vy$si uroveri ,,vyroba pekaiskych a cukraiskych vyrobka®.

Obrazek 2: Logo spolecnosti

inpeko

N\

Zdroj: INPEKO, 2023
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Tabulka 3: Zdkladni informace o podniku

Obchodni jméno INPEKO, spol.sr. o.

Sidlo Janackova 792/11, Krasné Brezno, Usti nad
Labem

Pravni forma Spole¢nost s ru¢enim omezenym

ICO 40233278

Datum vzniku 20.12.1991

Zékladnf kapital 500 000,- K¢

Spisova znacka C. 1621 u rejstFl’kO\{ého soudu vedeného
Krajskym soudem v Usti nad Labem

Pfedmét &innosti Vyroba pekafskych vyrobk
Koupé zbozi za ucelem jeho dalsiho prodeje
a prodej
Mlynarstvi

Jednatelé Miroslav Kubin
Pavel Muller

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani
4.1.1 Vlastnicka struktura

Spolecnost INPEKO, spol. s r. 0. ma 8 jednatell, z nichz 4 maji 5% podil a 4 maji 20% podil.

V nésledujici tabulce se nachézi konkrétni vlastnicka struktura.

Tabulka 4: Viastnicka struktura

Spolecnik Miroslav Kubin

Datum narozeni 19.09.1956

Adresa Na Vysluni 334, 403 23 Velké Brezno
Vklad 25 000,- K¢

Obchodni podil 5 %

Datum narozeni 16.06.1949

Adresa Na Vysluni 333, 403 23 Velké Brezno
Vklad 25 000,- K¢

Obchodni podil 5 %

Datum narozeni 28.04.1956

Adresa Zandov 91, 403 39 Chlumec

Vklad 25 000,- K¢

Obchodni podil 5 %




Datum narozeni 09.08.1951

Adresa Valtifov 14, 400 02 Velké Biezno

Vklad 25 000,- K¢

Obchodni podil 5 %

Datum narozeni 03.08.1979

Adresa Na Vysluni 334, 403 23 Velké Brezno

Vklad 100 000,- K¢

Obchodni podil 20 %

Datum narozeni 05.02.1973

Adresa Ujezd 327, 400 02 Trmice

Vklad 100 000,- K¢

Obchodni podil 20 %

Datum narozeni 18.01.1981

Adresa Muchova 2889/1, Severni Terasa,
400 11 Usti nad Labem

Vklad 100 000,- K¢

Obchodni podil 20 %

Datum narozeni 01.06.1979

Adresa Na Vysluni 385, 403 23 Velké Brezno

Vklad 100 000,- K¢

Obchodni podil 20 %

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

Generalnim feditelem spoleCnosti je jeden z jednatelti spoleCnosti, Ing. Miroslav Kubin.
Obchodnim feditelem je Pavel Miiller mladsi, technickym feditelem Jan Koudela mladsi

a ekonomkou spolecnosti je pani llona Ruzickova.

Na konci roku 2022 zaméstnavala spolecnost 171 pracovnikid. Mezi roky 2015 a 2022 se
pocet zameéstnancu spoleCnosti neustale snizoval, v roce 2015 zameéstnavala spolecnost 237
zaméstnancu. PoCet zaméstnanci se tedy mezi t€mito lety snizil téméf o 28 %. Nejvétsi
rozdil v po¢tu zaméstnanci byl mezi roky 2016 a 2017, kdy pocet klesl z231 na 199.
Spolecnost nijak nesnizovala stavy, tento propad vznikl samovoln€. Jednim z divodu je
spoluprace s Ufadem prace a zaméstnavanim pracovnikd s nizkou pracovni moralkou, tudiz
v praci dlouho nevydrzi. Spole¢nost po ukonceni pracovnich pomért téchto zameéstnanct uz

nové nenabirala.
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4.2 Finan¢ni analyza podniku

Financ¢ni analyza spolecnosti INPEKO, spol. sr. o. je zhotovena za roky 2015 — 2022
a veSkeré informace jsou ziskany z rozvahy a vykaza ziska a ztrat, které jsou obsazeny ve
vyrocnich zpravach spole¢nosti a jsou verejné€ dostupné.

4.2.1 Absolutni ukazatele

V nésledujici kapitole je vypracovana horizontadlni a vertikdlni analyza spolecnosti

INPEKO, spol. s r. 0. za roky 2015 — 2022 a to jak rozvahy, tak i vykazu zisku a ztraty.
a. Horizontalni analyza

Horizontalni analyza rozvahy je rozdélena na dvé €asti, horizontalni analyzu aktiv (Tabulka
3) a horizontalni analyzu pasiv (Tabulka 4). Pro vypocty horizontalni analyzy jsem pouzila
agregovanou rozvahu, vypocty jsou tedy pouze za nejdualezit€jsi a nejvyznamnéjsi ukazatele

rozvahy. Ob¢ analyzy jsou vyjadieny absolutni 1 procentualni zménou.
Horizontalni analyza aktiv

Tabulka 5: Horizontdlni analyza aktiv

Relativni vyj

AKTIVA CELKEM -4502) 3450| -14359) -3583| -2037| 880S 266] -797| 6.09) -2390| -7.84| -483) 2196] 054
DLOUHODOBY MAJETEK -9B8| 2632 -14482| -3470 939 1451) -2741] -233| 635 -3288| -11.74] 360] 537 -9.62
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 162 -67 -67 -28 0f 000[ 000] 100,00{ -41.36) -70,53]|-100,00| 0,00
Dlouhodoby hmotny majetek -988| -2626| -2149 907| 1006| 1459 -2699] -3.98| -11.02) -10.14] 476 5.04] 696 -12.04
Dlouhodoby finanéni majetek 0] 5258[-12495] -4310 0 20 -42]  0,00] 29.89| -54.68) -41.62| 000 033] -0,69
OBEZNA AKTIVA -3902 811 226| -251| -2877) 7237 3158 -2054] 537 142 -1.56) -18.12| 55.66| 15,60
Zisoby -977 150{  294] -242| -2051| 2137 -708] -21.13] 411 74| -592| -5328| 118.85] -18,02
Pohledivky -2153 168 1531 842 447 2814 2%07] -2151| 2.14| 1508] 881| -430) 2828 2277
Dlouhodobé pohledavicy 693 -15]  -678 0 0 0 0f 000[ -2.16|-100,00f 000 000] 000/ 000
Pohledavky - ostatni 693 -15]  -678 0 0 0 0f 000[ -2.16)-100,00f 000 000] 000/ 000
Kritkodobé pohledaviy -2846 183 2209 842 447 2814 2507] -2843| 2.55| 3007 881| -430) 2828 2277
Pohledavky - ostatni 41 -213 122 -60 330 393 978 000] -39.37| 3720| -13.33| 8462 82.36) 7449
Penéni prostiedky 772 493| -159%| -851| -379] 2286 960) -17.70] 13.74| -39.17| -34.27| -2322| 182.44| 2713
CASOVE ROZLISENI AKTIV -12 7 -103 138 -99 117] -151] -9.60] 6.19] -85.83) 811.76]| -63.87) 208.93| -87.28

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

Celkova hodnota pasiv, 1 aktiv, se v obdobi mezi rokem 2022 a 2015 snizila o 12 360 tis.

K¢, tedy o vice nez 1/5, v procentudlni vyjadieni to déla presnéji 20,09 %.

Celkové se hodnota v letech se ménila velmi nerovnomérné. Nejvyssi pokles byl
zaznamenan mezi roky 2018 a 2017, kdy spolecnost prodala ¢ast dlouhodobého hmotného
majetku a zaroven spolecnost PROFINA Corp., a. s., kde méla spole¢nost INPEKO, spol.
st. 0. dlouhodobé majetkové cenné papiry, ukoncila svou c¢innost. Tim doslo k poklesu

hodnoty dlouhodobého finan¢niho majetku. Naopak nejvétsi narast celkové hodnoty aktiv
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byl mezi roky 2020 a 2021. Tento narust byl zptisoben predevs§im obéznymi aktivy, a to
zejména narustem zasob, kratkodobych pohledavek a penéznich prostiedki v pokladné,

predevsim ale penéznich prostiedkt na Gctech.

Velmi kolisala také hodnota dlouhodobého nehmotného majetku. V roce 2018 byl potizen
Software, ktery se v letech 2019 — 2021 odepisoval, tak ze na konci roku 2021 byla

zustatkova hodnota Software 0,- K¢.

Nerovnomérné se vyvijela i hodnota ¢asového rozliseni aktiv. Toto kolisani zpusobil Gcet
Naklady pristich obdobi. Pfijmy pfistich obdobi byly nulové, kromeé roku 2019, kdy jejich
hodnota ¢inila 134 tis. K&, v tomto roce je také zaznamenan nejvétsi rozdil Casového

rozliSeni aktiv v absolutnim 1 v relativnim vyjadieni.

Zajimavy je také vyvoj dlouhodobych pohledavek, kdy v letech 2015 —2017 rostly a od roku
2018 je hodnota dlouhodobych pohledavek nulova. K témto pohledavkam, které zatim
nebyly splaceny, jsou vytvoreny opravné polozeny. Opravné polozky se vytvarii ke vSem

pohledavkam, které nebyly zaplaceny déle jak pul roku po splatnosti.
Horizontalni analyza pasiv

Tabulka 6: Horizontdlni analyza pasiv

Relativni vyjadieni (

PASIVA CELKEM -14359( -3583 . -7.84 2196

VLASTNI KAPITAL -4592|  7095|-1565%| -3432| 7528 1939| -1836| -17.26| 3222| -53.79] -2551| 7512] 1105 -942
Zakladni kapitil 0 0 0 0 0 0 0] 000 000 000f 000 000 000 000
Atio a kapitalové fondy 0 0] -121%5 4310 0 0 0] 000 0000 000f 3534 000 000 000
Fondy ze zisku 41 -97 155 -81 -77 114 128] 1589%| -3244| 76.73| -22.69| -27.90| 5729 40,89
Vysledek hospodafeni minulych let | -2414| -4433| 6943| -3370 724 7194 2073] -8,60| -1728| 3272 -1197| 292] 2819 634
CIZI ZDROJE -310| -3645| 1300] -151| -9566| 6866| 2102 -089%| -10.53| 420| -047| -29.79| 3045 715
Rezervy 0 0 0 0 0| 2437 2438 000 000 000 000] 000 100.00] 100,00
Zavazky -310] -3645| 1300] -29051) 19334 4428 -335] -0.8%] -10.53| 420] -90.05) 602,12] 1965 -1.24
Dlouhodobé zdvazky 0] 3546| -1013| 11101|-13634] 5309 -1353] 000] 000] -28.57| 438.26|-100,00) 0.00{ 0,00
Kratkodobé zdvazky -310] -7191] 2313| 1018) -8202| -85%0| 1027] -0.8%) -20.78| 8.44| 342) -26.,68] -395 474
Zavazky — ostatni -386] 433 917 494 -28|  -931] -663] -5.15| -6.10{ 13,75 6,51 -035] -11.56] -9.31

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

Pti horizontalni analyze pasiv jsem zjistila nejvétsi rozdily v prubéhu let v polozkach Vlastni
kapital, konkrétné Azio a kapitilové fondy a Vysledek hospodafeni minulych let
a u dlouhodobych i kratkodobych zavazki.

Velky rozdil v AZiu a kapitalovych fondech mezi lety 2017/2018 a 2018/2019 je zptisoben

uctem Ocenovaci rozdily z pfecenni majetku a zavazkl, na kterém se zachycuji zmény
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realné hodnoty cennych papirt, které nejsou urCeny k obchodovani. Na stran¢ aktiv je tento

rozdil zachycen na uctu Dlouhodoby finan¢ni majetek.

Nerovnomérné se vyvijela i hodnota zavazku, predevsim dlouhodobych. Nejvétsi rozdily
jsou mezi roky 2019/2018 a 2020/2019 a nejvétsi podil na nich ma pohyb na uctu Zavazky
k avérovym institucim. V roce 2019 si spoleCnost vzala velky uvér, ktery ale béhem roku

2020 splatila a na konci roku 2020 byla hodnota toho tc¢tu nulova

Po dobu analyzovanych let 2015 — 2022 byla hodnota ¢asového rozliSeni pasiv, tedy jak
Vydaje pristich obdobi, tak Vynosy pfistich obdobi, nulova, proto je v horizontalni analyze

pasiv viibec neuvadim.
Horizontalni analyza Vykazu zisku a ztraty

Tabulka 7: Horizontdlni analyza vykazu zisku a ztraty

Absolutni i (v tis. K& Relativni vyj

Trzby z prodeje virobkal a shuzeb -14106] -1476 -14.56

Tréby za prodej zho3 -2358|  -B69| -6738( -4374| -4642| 4002 5932) -5729| -224| -179| -14.04] -17.34| 18493 22,625
Vykonova spotfeba -35010) 184%96| -9770| 4920 -B036[ 93546| 15458 -35.67| 29299| -11.97| 6.8471| -1047| 13.887| 19,746
Zména stavu zdsob vlastni éinnosti -34 -7 93 2 3 -64 -52| 61.818| 7.8652| -96.88| -66.67 -300| -3200| 83,871
Algivace 725 1155] 3763 2128 1308] 2006) -1219] -4179) -6947| -2432| -1819] -13.66] -2426] 1946
Osobni niklady 645 -3982( -730( 4154 163) 3512) 2224] 1.1416| -6.968| -1.467| 7.9295| 02883| 6.193%| 3.6936)
Upravy hodnot v provozni oblasti 1347 97 -617 750 46 1245 485 94.593| 3.5005| -21.51) 33.319| -1.533| 42.132) 11.784|
Ostatni provozm vinosy 642 -1424]| -362 64| 4986 6536|-12224| 25.568| -45.16| -20.94| 4.6818( 348.43| 101.85 -9437
Ostatni provozni naklady -1553 -424|  -29% 302 =318 4161 -2059| -39.87( -181| -1554| 18.642| -16.6| 259.58| -35.72
Provozni vysledek hospodafeni -1942 896 600| 2%02| 7003| -4439) -3732| 96,5689 -22.67| -19.63| -118.1| 1573.7] -39.6] -124
Niklady vynaloZené na prodané podily 0 0 0 0 0 0 21

Vinosové urcky a podobné vynosy -495 -16 3 -2 0 -1 0| -96.87 -100 -66.67 0 -100 0
Nikladové troky a podobné naklady -219] 1 157 129  -200{ -203 353| -34.82| 02439 382| 22.711| -28.69( -40.85] 120.07
Ostatni finanéni vinosy 0] 0 32 -32 1 -1 0] -100] -100 0)
Ostatni finanéni naklady 1 1 293 -292 -26 33 79 1,1765] 1.1628| 336,78| -76.84| -29.55| 53.226| 83.158
Finanéni visledek hospodafeni (+ /) -277| 10725( -11162| 1427 -121 -785 -450] 136.45) -2235| -108,9] -156.3[ -2354| -199.7| 114§
Vysledek hospodafeni pfed zdanénim (+/-) -2219] 11625| -10562| 4329 6882 -5224| -4182| 10023| -2622| -146% -1285| 71762| -66.62| -1598
Daii z piijmu 0] 0 0 0] 0 156] -136 -100]
Vysledek hospodafeni po zdanéni -2218| 11625[-10562 4329 6882 -5380( -4026) 10023| -262.2| -146.9) -128.5) 717.62| -68.61) -163.6]
Pieved podilu na vysledku hospodafeni spoleénilaim (+/-) 0] 0 0 0] 0 0 0]

Vysledek hospodafeni za vicetni obdobi (+/-) -2219| 11625 -10362| 4329 6882 -5380| -4026| 10023| -2622| -146.9| -128.5| 717.62| -68.61| -163.6]
Cisty obrat za ticetni obdobi -16317] 6962 -17721| 16423 -271| 13015[ 13115] -11.57[ 5.5813| -13.46( 14409 -0208| 10,002 %.162
Vysledek hospodafeni za icetni obdobi (= /) -2218| 11625(-10562( 432%| 6882 -5380( -4026) 10023| -262.2| -146.9) -128.5) 717.62| -68.61) -163.6|

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

Posledni z horizontalnich analyz je horizontalni analyza Vykazu zisku a ztraty, ktera je
taktéz vyjadiena v absolutnim (v tis. K¢&) 1 relativnim (v %) vyjadfeni. I zde jsem vybrala
nejdulezitéjsi polozky, které maji nejvétsi vliv na vysledek hospodareni spolecnosti

INPEKO.

Nejvétsi pokles Trzeb zprodeje vyrobkd a sluzeb byl mezi lety 2016/2015
a to 0 14,56 %. Naopak nejvétsi nartst Trzeb byl mezi lety 2019/2018, o 19 469 tis. K¢
a mezi lety 2022/2021, o 19 407 tis. K¢. Co se tyCe Trzeb za prodej zbozi, tak zde se nejvétsi
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pokles ukazal mezi lety 2018/2017, 0 17,9 % a nejvétsi narist mezi lety 2022/2021 a to
0 5932 tis. K¢, v procentuadlnim vyjadieni o 22,62 %.

Velké zmény mezi lety byly zaznamenany také u vykonové spotteby, kam patii naklady
vynalozené na prodané zbozi, spotfeba materialu a anergie a sluzby. Opét byl nejvétsi pokles
zaznamenan mezi lety 2016 a 2015, kdy klesla hodnota 0 35,67 % a nejvétsi nartist mezi lety

2022 a 2021, kdy naopak hodnota stoupla o 19,75 %.

Dulezité je také zminit velké zmény v polozce Ostatni provozni vynosy, kam patii Trzby
z prodaného dlouhodobého majetku, trzby z prodaného materialu a jiné provozni vynosy.
Tento ukazatel nejvice ovlivnila polozka Trzby z prodaného dlouhodobého majetku, a to

hlavné v roce 2021, kdy hodnota toho ukazatele Cinila 10 105 tis. K¢&.

Nejvétsi zmeény vSak zaznamenala polozka Vysledek hospodareni za tiCetni obdobi. Ten byl
ve 4 z 8 sledovanych let zaporny, takze tam jsou opravdu velké vykyvy. To muzeme vidét
i v nasledujicim Grafu 1. Nejvétsi narist byl mezi roky 2017/2016, kdy hodnota vysledku

hospodateni za ucetni obdobi vzrostla o 11 625 tis. K¢

Graf 1: Vyvoj vysledku hospodareni za ncetni obdobi v letech 2015 - 2022
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Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani
b. Vertikalni analyza

V této kapitole se vénuji vertikalni analyze, ktera se na rozdil od analyzy horizontalni, urcuje
jako podil na urcitém zakladu. Pfi vertikdlni analyze aktiv, jsem jako zakladnu zvolila

celkovou hodnotu aktiv, u vertikalni analyzy pasiv, je zdkladnou celkova hodnota pasiv a pfi
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vertikalni analyze Vykazu zisku a ztraty, jsem jako zakladnu pouzila soucet trzeb z prodeje
vyrobku a trzeb za prodej zbozi. Vysledky nasledujicich vypocta jsou uvedeny v procentech

zaokrouhlenych na dvé desetinna mista.
Vertikalni analyza aktiv

Tabulka 8: Vertikdalni analyza aktiv

AKTIVA CELKEM 100.00{ 100,00 100,00 100,00| 100,00| 100,00 100,00| 100,00
DLOUHODOBY MAJETEK 6392 7315 7333 6468 6194 6743 s826| 35237
Dlouhodoby nehmotny majetek 000 o000 o000 035 o023 o007 000 000
Dlouhodoby hmotny majetek 4033| 4208 3529 4167 4737 s5228| 4583 4012
Dlouhodoby finanéni majetek 2859 31.07) 3804 2265 1435 1508 1240( 1225
OBEZNA AKTIVA 3087 2665 2647 3528 3768 3243 4139 47.59
Zasoby 752 644) 632] 895 914 448 8035| 636
Pohledaviy 1627\ 1388 1336 2090( 2468 2482 2610] 3188
Dlouhodobé pohledavky 000l 1220 113] o000l o000l o000 000 000
Pohledavky - ostatni 000 1220 113] o000 o000l o000 000 000
Kratkodobé pohledavky 1627\ 1265 1223 2090( 2468 2482 2610] 3188
Pohledavky - ostati 000 096 055 098] 093 180 269 466
Penésni prostfedky 700 634 679 s43] 3187 313 724] 915
CASOVE ROZLISENI AKTIV 0200 0200 o020 004 037 014 033 004

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

V predchozi tabulce a zaroven v Grafu 2 je mozné vidét slozeni celkovych aktiv rozdélenych
na dlouhodoby majetek, obézna aktiva a ¢asové rozliSeni pasiv. Casové rozliSeni aktiv tvori

jen velmi malou ¢ast a v ani jednom sledovaném roce nedosdhne hodnoty vyssi nez 0,4 %.

Graf 2: Slozeni celkovych aktiv v letech 2015 - 2022
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Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani
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V grafu je hezky vidét, ze po celou dobu je hlavni polozkou aktiv dlouhodoby majetek, a to
predevsim ten hmotny. V letech 2015 — 2018 tvofil velkou cast i dlouhodoby financni
majetek. Nejvyssi podil na celkovych aktivech ma dlouhodoby majetek v roce 2017 a to
73,33 %, naopak nejnizsi je v roce 2022, kdy podil na celkovych aktivech €ini 52,37 %.

Z obézného majetku tvori nejvetsi Cast polozka kratkodobé pohledavky z obchodnich
vztahi. Podil obéznych aktiv na celkovych aktivech se ve sledovaném obdobi pohybuje mezi
26 a 48 procenty. Nejvétsiho podilu dosahla obézna aktiva v roce 2022, kdy byla hodnota
podilu 47,59 %. Mezi dalsi dialezité polozky obéznych aktiv patii mimo pohledavek také
Zasoby a Penézni prostiedky, které v letech 2015 — 2022 tvorily podil 3,00 — 9,50 %.

Vertikalni analyza pasiv

Tabulka 9: Vertikdalni analyza pasiv

PASIVA CELKEM 100,00 100,00) 100,00 100,00| 100.00| 100,00 100.00] 100,00
VLASTNI KAPITAL 4325 3888 4846) 2043 2379 4377 3986 3591
Ziakladni kapital 081 0885 083 109 119 125 1,02 1,02
Ao a kapitalové fondy 0,00 000) 000 -2068) -39.17| -41.16| -33.75| -33.37
Fondy ze zisku 042 053] 034 078 066 050 064 090
Vysledek hospodafeni minulych let | 45.62| 4530 3532| 6160 5884| 63.64| 6689 70.74
CIZI ZDROJE 36,75 6112 5134] 7057 7621 3623 60.14] 6409
Rezervy 000 0000 000 0000 000 000 4598 5992
Zavazky 36,75 6112 51.34] 7057 7621 5623| 5516| 3418
Dlouhedobé zdvazky 0000 000) 5850 554 324/ 000] 1086 805
Kratkodobé zdvazky 36,75 01.12] 4564 6503 7298 5623 4423 4613

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

Zakladnou pro Vertikalni analyzu pasiv mi byla celkova hodnota pasiv. V tabulce i Grafu 3
vidime, ze cizi zdroje tvoti po celé sledované obdobi vétsi podil na celkovych pasivech nez
vlastni kapital. V tabulce ani grafu neni zobrazeno ¢asové rozliSeni pasiv, protoze jeho

hodnota byla po celou dobu nulova.
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Graf 3: Slozeni celkovych pasiv v letech 2015 - 2022
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Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

Vlastni kapital mél nejvétsi podil na celkovych pasivech v roce 2017, kdy tvoftil 48,46 %
anejmensi vroce 2019 23,79 %. Mezi vlastni kapital patii zakladni kapital, AZio
a kapitalové fondy, fondy ze zisku a vysledek hospodafeni minulych let. Nejdtlezitéjsi pro
nas jsou polozky vysledek hospodafeni minulych let a AZio a kapitalové fondy. To bylo
v letech 2015 — 2017 nulové a v dal§ich letech je v minusovych hodnotach. Tyto zaporné

hodnoty vyznamné snizuji podil vlastniho kapitalu na celkovych pasivech.

Cizi zdroje mizeme rozdélit na rezervy a zavazky. Rezervy ale tvoii velmi maly podil, proto
se dale budu vénovat pouze zavazkim. Polozku zavazky mizeme dale rozdélit na
dlouhodobé zavazky a kratkodobé zavazky, které tvoii nejvetsi ¢ast podilu cizich zdroji na
celkovych pasivech. Nejmensi podil maji v roce 2022, kdy je jejich podil na celkovych
pasivech 46,13 % a nejvétsi podil v roce 2019, to byla hodnota podilu kratkodobych zavazku
na celkovych pasivech 72,98 %. Nejvyznamnéjsimi polozkami kratkodobych zavazka jsou

zavazky k aveérovym institucim, zavazky z obchodnich vztaht a zavazky k zameéstnancim.
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Vertikalni analyza Vykazu zisku a ztraty

Tabulka 10: Vertikdlni analyza Vykazu zisku a ztrdty

Suma ir7eb z prodeje vyroblal a slufeb a tr¥eb za prodej zboz | 100,00 100,00 100,00| 100,00 100,00 100,00| 100.00| 100,00
Triby z prodeje vyrobki a shufeb 70,18| 6808 6818 7234 79.03| 8198 7986 7933
Trzbv za prodej zbo# 2982 3192| 3182 27.66| 2097 1802 2014| 2067
Vvkonovd spoifeba T110] 51.93] 6846 63.83] 6014 5599 6013] 6027
Zména stavu zdsob vlastni Sinnost -0.04] -007] -008 0,00 0000 000 -003] -007
Aktivace -12.57| -13.68] -1298| -1040| -750| -674| -481| -481
Osobni naklady 4093 4701 4459 46,53 4428| 46,19 46,25 40,14
'[:'praﬂ-' hodnot v provezni oblast 1.03 228 241 2000 235 241 323 3.02
Ostatni provozm vinosy 1,82 259 1.45 1.21 112 523 995 047
Ostaini provozni naklady 282 1,93 1,61 1.44 1.51 131 443 2,38
Provozni vysledek hospodafeni -146| -325 -256| -2.18 035 6.07 231 -046
Niklady vynaloZené na prodané podily 0,00 0,00 0,00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.01
Viynosove uroky a podobné vinosy 037 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Nakladové vroky a podobné naklady 046 034) 034 050 055 040 023] 042
Ostatni finanéni vynosy 0,00 0,00 0,00 0,03 0,00 0.00 0.00 0.00
Ostatni fimanéni naklady 0,06 0,07 0,07 034 0,07 0,05 0,07 0,11
Finanéni vvsledek hospodafeni (+/-) -0,15] -0739 8.60] -0381 0.40 032 -030f -054
Visledek hospodafeni pfed zdanénim (+ / -) -1.60] -3.63 6.03] -299 0,75 6.39 201 -101
Dail z pfijmu 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0.00 0,12 0,00
Vvsledek hospodafeni po zdanéni -1,60] -3.65 6,03 -299 0,75 6.39 1891 -1.01
Preved podilu na vysledku hospodaieni spolednilim (+/ -) 0,00 000 0,00 0,00 0000 000 000 000
Vysledek hospodafeni za uéetni obdobi (+/-) -1,60] -3.65 6,03 -299 0,75 6.39 1891 -1.01

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

Pro vypocet vertikalni analyzy Vykazu zisku a ztraty jsem jako zakladnu zvolila soucet trzeb
z prodeje vyrobku a trzeb za prodej zbozi. V tabulce 10 muzeme vidét, ze na sumu celkovych
trzeb ma veétsi vliv polozka Trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb nez polozka trzby za prodej
zbozi. V nasledujicim Grafu 4 je graficky znazornén podil téchto polozek. Nejmensi podil
trzeb z prodeje vyrobku a sluzeb byl v roce 2016, kdy dosahoval hodnoty 68,08 % a nejveétsi
podil v roce 2020, kdy €inil 81,98 %.
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Graf 4: Podil trzeb z prodeje vyrobkii a sluzeb a trzeb z prodeje zboZi na celkovych trzbdach v
letech 2015 - 2022
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Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

Z nékladovych a dalSich vynosovych polozek maji vyznamny podil polozky Vykonova
spotfeba, kam patii naklady vynaloZzené na prodané zbozi, spotfeba materialu a energie
a sluzby. Dale aktivace, ktera je po celou dobu zaporna a osobni naklady, kam patii mzdové
naklady, néklady na socialni zabezpeceni, zdravotni pojisténi a ostatni naklady. Podil
vykonové spotieby na celkovych trzbach se pohyboval v rozmezi 51,93 % (v roce 2016)
a 71,10 % (v roce 2015). Nejnizsi hodnota podilu aktivace byla zaznamenana v roce 2016 (-
13,68 %) a nejvyssi v roce 2021 a 2022 (shodné -4,81 %). Podil osobnich nakladi na
celkovych trzbach se v pribéhu sledovaného obdobi neménil nijak vyrazné, v primeéru Cinil
44,50 %. Ostatni polozky vykazu ztraty a zisku Cinily v letech 2015 — 2022 podil na

celkovych trzbach mensi nez 10 %, neméli tedy velky vliv.
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4.2.2 Bilanéni pravidla
Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Tabulka 11: Zlaté pravidlo vyrovnani rizika v tis. K¢

Zlaté pravidlo
vyrovnani rizika -8307| -12589| -1849| -18808 | -22089 | -4994| -7484| -8985

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

V prubéehu let 2015 - 2022 se zlaté pravidlo vyrovnani rizika projevilo riznymi vysledky.
Po celé sledované obdobi vyslo zlaté pravidlo vyrovnani rizika minusoveé, riziko tedy nebylo
vyrovnano. V roce 2015 byl vlastni kapital stanoven na 26 610 tis. K¢, zatimco zavazky
dosahly hodnoty 34 917 tis. K¢&. Vypocet zlatého pravidla vyrovnani rizika ukazal hodnotu
-8 307 tis. K&, coz naznacuje, ze riziko nebylo vyrovnano. Tato situace se opakovala
i v nasledujicich letech 2016, 2017 a 2018, kdy se vlastni kapital snizoval, a zavazky
zustavaly vysoké. Vysledky zlatého pravidla vyrovnani rizika byly negativni, coz znamena,

ze riziko nebylo dostatecné€ vyrovnano.

V roce 2019 vyslo zlaté pravidlo vyrovnani rizika Uplné€ nejhiife, a to s vysledkem
—22 089 tis. K¢. V nasleduyjicich letech se situace opét lehce zlepsila, kdy sice vlastni kapital
vzrostl a Castka zavazkd se snizila, ale stale nebylo zlaté pravidlo vyrovnani rizika dodrzeno,

protoze byla hodnota zavazku stale vyssi nez hodnota vlastniho kapitalu.
Zlaté bilan¢ni pravidlo financovani

Tabulka 12: Zlaté bilancni pravidlo financovani v tis. K¢

Zlaté bilan¢ni pravidlo
financovani 15797 | 19401 | 11392 | 13582 | 14713 | 9487 | 3690| 4138

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

Zlaté bilan¢ni pravidlo financovani v letech 2015-2022 ukazuje, jak byl dlouhodoby majetek
financovan v pribéhu téchto let. V roce 2015 byla hodnota dlouhodobého majetku stanovena
na 42 407 tis. K¢, zatimco vlastni kapital ¢inil 26 610 tis. K¢ a zadné dlouhodobé zavazky
nebyly. Rozdil mezi t€mito ukazateli ¢ini hodnotu 15 797 tis. K¢, coz naznauje, Ze
financovani bylo nevyrovnané, tedy néktery dlouhodoby majetek byl financovan
kratkodobymi zdroji. Tato situace se opakovala 1 v nasledujicich letech 2016 a 2017, kdy se

zlaté bilan¢ni pravidlo financovani stale ukazovalo jako nevyrovnané.
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V roce 2018 doslo k vyraznému poklesu dlouhodobého majetku na 29 569 tis. K¢ a vlastni
kapital se snizil na 13 454 tis. K¢, dlouhodobé zadvazky dosahly hodnoty 2 533 tis. K¢. Rozdil
mezi dlouhodobym majetkem a souctem vlastniho kapitalu a dlouhodobych zavazku tak

doséahl hodnosty 13 582 tis. K¢, coz naznacuje, ze financovani bylo stale nevyrovnané.

V dalSich letech 2019 — 2022 bylo i nadale zlaté bilan¢ni pravidlo financovani nevyrovnané,
ale postupem casu se rozdil mezi hodnotou dlouhodobého majetku a souctem vlastniho
kapitalu a dlouhodobych zavazki snizuje. Stale je ale cast dlouhodobého majetku

financovana kratkodobymi zdroji.
Zlaté pari pravidlo

Tabulka 13: Zlaté pari pravidlo v tis. K¢

Zlaté pari pravidlo 1579719401 | 14938 | 16115 16077| 9487| 8999| 8094

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

Dle zlatého pari pravidla by bylo nejlepsi, kdyby veskery dlouhodoby majetek byl
financovan z vlastniho kapitalu. V roce 2015 byl rozdil mezi hodnotou dlouhodobého
majetku a vlastniho kapitalu 15 797 tis. K¢, coz naznacuje, ze dlouhodoby majetek byl
financovan prevazné z vlastnich zdrojt, zlaté pari pravidlo ale nebylo dodrzeno. Tento trend
se opakoval 1 v letech 2016 a 2017, kdy byly rozdily mezi dlouhodobym majetkem
a vlastnim kapitalem 19 401 tis. K¢ a 14 938 tis. K¢.

V roce 2018 doslo ke zvyseni rozdilu mezi témito ukazateli na 16 115 tis. K¢, coz naznacuje,
ze dlouhodoby majetek byl financovan pievazné z cizich zdroju. V nasledujicim roce 2019
se rozdil lehce snizil na hodnotu 16 077 tis. K¢&. V tomto roce byl podil vlastniho kapitalu na

dlouhodobém majetku nejmensi.

V roce 2020 doslo k vyraznému poklesu rozdilu dlouhodobého majetku a vlastniho kapitalu
na 9 487 tis K¢. V letech 2021 — 2022 byl rozdil mezi t€mito ukazateli podobny jako v roce
2020, v roce 2021 ¢inil 8 999 tis. K& a v roce 2022 8 094 tis. K¢.

V prubéhu let 2015 — 2017 a 2020 - 2022 byl dlouhodoby majetek financovan z vétsi Casti
vlastnim kapitalem. V letech 2018 a 2019 byl naopak financovan spiSe cizimi zdroji. Zlaté

pari pravidlo nebylo dodrzeno v ani jenom sledovaném roce.
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4.2.3 Rozdilové ukazatele
Cisty pracovni kapital

Tabulka 14: Cisty pracovni kapitdl v tis. K¢&

Cisty pracovni
kapital -30293 | -30960 | -23619 | -25638 | -26898 | -20747 | -17720 | -12446

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

V roce 2015 cinila hodnota zasob 4 624 tis. K¢ a kratkodobé zavazky dosahly hodnoty
34 917 tis. KE. Vypocet Cistého pracovniho kapitalu tak ukazal hodnotu -30 293 tis. K¢, coz
znamena, ze podnik mél nedostatek likvidnich prostredka k pokryti svych kratkodobych

zavazku.

Tento trend se opakoval i ve vSech nasledujicich letech 2016 - 2022, kdy hodnoty ¢istého
pracovniho kapitalu byly vzdy minusové. V roce 2016 byla hodnota Cistého pracovniho
kapitalu - 30 960 tis. K¢, v roce 2017 klesla na - 23 619 tis. K¢ a v roce 2018 opét lehce
stoupla na — 25 638 tis. K¢.

V roce 2019 se hodnota €istého pracovniho kapitalu dale snizila na -26 898 tis. K¢. V roce
2020 pokles pokracoval na hodnotu -20 747 tis. K¢, coz ukazuje, ze podnik stale celil
nedostatku likvidnich prostiedkt k pokryti svych kratkodobych zavazka.

V roce 2021 se situace mirné zlepSila a hodnota Cistého pracovniho kapitalu dosahla
hodnoty - 17 720 tis. K& V roce 2022 doslo opét k mirnému zlepSeni na hodnotu
- 12 446 tis. K¢. Tento trend ukazuje, Ze podnik se postupné pfiblizuje k lepsim vysledkam.
Nicméng, stale je zde negativni hodnota, tedy podnik stale Celi nedostatku likvidnich
prostiedkt k pokryti svych kratkodobych zavazki, a je potieba dalSich opatieni k zlepSeni

financni stability.
Cisté pohotové prostiedky

Tabulka 15: Cisté pohotové prostiedky v tis. K&

Cisté pohotové
prostiedky -30556 | -31018 | -23334 | -27246 | -29115| -21292| -18116| -11173

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani
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V roce 2015 byla hodnota penéznich prostiedki 4 361 tis. K¢ a kratkodobé zavazky dosahly
hodnoty 34 917 tis. K&. Vypocet Cistych pohotovych prostredkt tedy ukazal hodnotu
- 30 556 tis. K¢, coz znamena, ze podnik nemél dostatek dostupnych penéznich prostredka

po odecteni kratkodobych zavazki.

Tento trend se opakoval 1 v nasledujicich letech 2016 a 2017, kdy hodnoty cistych
pohotovych prostfedkt byly - 31 018 tis. K¢ a - 23 334 tis. K& V roce 2018 se hodnota
Cistych pohotovych prostfedka dale snizila na - 27 246 tis. K.

V roce 2019 se situace jesté zhorsila, kdy hodnota Cistych pohotovych prostiedkt dosahla
- 29 115 tis. K&. V roce 2020 pokles pokra¢oval na hodnotu -21 292 tis. K¢, coz naznacuje,
ze podnik stale Celil nedostatku dostupnych penéznich prostifedka. V roce 2021 se situace

mirné zlepsila, kdy hodnota Cistych pohotovych prostiedkii dosahla -18 116 tis. K¢.

V roce 2022 doslo k dal§imu zlepSeni hodnoty Cistych pohotovych prostiedki na
- 11 173 tis. KE. V tomto roce podnik vyrazné zvysil hodnotu svych penéznich prostiedki
a zaroven klesly kratkodobé zavazky. Stale je ale vypocet Cistych pohotovych prostredki
negativni, coz znamena, ze podnik stale ¢eli nedostatku dostupnych penéznich prostredka.
Je tedy potieba dalSich opatfeni k zlepSeni likvidity a zajisténi dostate¢nych pohotovych
prostiedki pro pokryti kratkodobych zavazki.

Cisty pené&iné - pohledavkovy fond

Tabulka 16: Cisty penézné - pohledavkovy fond v tis. K¢

Cisty penézné -
pohledavkovy fondy |-20546|-23161|-15309 |-17690 |-18717|-11341| -5351] -2511

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

I hodnota ¢istého penézné-pohledavkového fondu byla v letech 2015 — 2021 zaporna. To se
ale v poslednim sledovaném roce zménilo a hodnota vysla kladna. V roce 2015 byla hodnota
obéznych aktiv 18 995 tis. K¢, kratkodobé zavazky dosahly hodnoty 34 917 tis. K¢&. Vypocet
Cistého penézné - pohledavkového fondu ukazal hodnotu - 20 546 tis. K¢, coz znamena, ze
podnik mél nedostatek penéznich prostfedkii z pohledavek k pokryti svych kratkodobych

zavazku.

Tento trend se opakoval 1 v nasledujicich letech 2016 a 2017, kdy hodnoty cistého
penézné - pohledavkového fondu byly - 23 161 tis. K¢ a - 15309 tis. K& V roce 2018
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doséahla hodnota cistého penézné - pohledavkového fondu -17 690 tis. K¢E. Hodnota Cistého
penézné - pohledavkového fondu se snizovala i v roce 2019 a to na hodnotu - 11 341 tis. K¢.
Tento pokles je zptsoben ristem hodnoty obéznych aktiv a zaroven poklesem hodnoty zasob

i kratkodobych zavazka.

V roce 2021 se situace opet mirné zlepsila, kdy hodnota Cistého penézné-pohledavkového
fondu cCinila - 5351 tis. K& V roce 2022 doslo k dalSimu zlepSeni na hodnotu
-2 511 tis. K¢, coz naznacuje, ze podnik se postupné priblizuje k vyrovnanému stavu mezi
obéznymi aktivy (mimo zasob) a kratkodobymi zavazky. Stale je ale hodnota pod nulou,
bude tedy jest€¢ podniku trvat, nez se hodnota Cisté penézné-pohledavkového fondu

prehoupne do kladnych Cisel a podnik tak bude dostate¢né likvidni.

4.2.4 Pomérové ukazatele
a. Likvidita
Bézna likvidita

Tabulka 17: Bézna likvidita

Bézna likvidita | 0,5440| 0,4361| 0,5801| 0,5426| 0,5164| 0,5767| 0,9346| 1,0315

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

V roce 2015 byla hodnota obé&znych aktiv 18 995 tis. K¢ a kratkodobé zavazky dosahly
hodnoty 34 917 tis. K& Vypocet bézné likvidity ukazal hodnotu 0,5440, coz znamena, ze
podnik byl schopen pokryt 54,40 % svych kratkodobych zavazki pomoci obéznych aktiv.
Podnik tedy neni dostate¢né likvidni, aby pokryl kratkodobymi aktivy vSechny své
kratkodobé zavazky.

Tento pomér se dale vyvijel v nasledyjicich letech 2016 — 2020. V teéchto letech se hodnota
bézné likvidity pohybovala okolo 0,5, ptesnéji v rozmezi 0,4361 — 0,5767.

V roce 2021 doslo k vyraznému zlepSeni hodnoty bézné likvidity na hodnotu 0,9346, coz
naznacuje, ze podnik byl schopen pokryt téméf celou svou kratkodobou zavazkovou

strukturu pomoci obéznych aktiv.
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V roce 2022 doslo k dal§imu zlepSeni hodnoty bézné likvidity na 1,0315, coz znamena, ze
podnik byl schopen pokryt své kratkodobé zavazky pomoci ob&znych aktiv, a jesté mel

zbytkovou likviditu.

Tento trend naznacuje, ze podnik postupné zlepsuje svou financni stabilitu a likviditu a je
schopen efektivné pokryt své kratkodobé zavazky pomoci dostupnych obéznych aktiv.
Jelikoz je hodnota bézné likvidity po celé sledované obdobi mensi nez 1,5, znamena to, ze

podnik vyuziva agresivni strategii fizeni.
Pohotova likvidita

Tabulka 18: Pohotova likvidita

Pohotova Likvidita 0,4116]0,3307|0,44160,4050]0,39130,49700,7529 | 0,8893

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

V roce 2015 byla hodnota obéznych aktiv 18 995 tis. K¢, zasob 4 624 tis. K¢ a kratkodobé
zavazky dosahly hodnoty 34 917 tis. K¢. Vypocet pohotové likvidity ukazal hodnotu 0,4115,
coz znamena, ze podnik byl schopen pokryt 41,15 % svych kratkodobych zavazkti pomoci
pohotovych obéznych aktiv. Hodnota je tedy o 13,25 % mensi nez u bézné likvidity, kdy

jsou soucasti Citatele vypoctu i kratkodobé zasoby.

V letech 2016 — 2020 se pohotova likvidita vyvijela velmi podobné, nejnizsi hodnota Cinila
0,3307 v roce 2016 a nejvyssi 0,4970 v roce 2020.

Vroce 2021 doSlo k vyraznému zlepSeni hodnoty pohotové likvidity na 0,7528, coz
naznacuje, ze podnik byl schopen pokryt 75,3 % svych kratkodobych zavazk( pomoci
pohotovych obéznych aktiv.

V roce 2022 doslo k dal§imu zlepseni hodnoty pohotové likvidity na 0,8892, coz znamena,
ze podnik byl schopen vykryt vétSinu svych zavazki pomoci obéznych aktiv bez
kratkodobych zasob. Podnik postupné zlepsuje svou schopnost pokryt kratkodobé zavazky

pomoci dostatecného mnozstvi pohotovych obéznych aktiv.
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Okamzita likvidita a penézni likvidita

Tabulka 19: OkamZita a penézini likvidita

Penézita likvidita | 0,1249] 0,1037| 0,1489| 0,0835| 0,0531| 0,0556| 0,1634| 0,1984

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

Jelikoz podnik nema zadny kratkodoby financ¢ni majetek, vychazi penézni likvidita stejné

tak, jako likvidita okamzita. Proto jsem tyto podkapitoly spojila dohromady.

V roce 2015 byla hodnota penéznich prostiedki 4 361 tis. K¢ a kratkodobé zavazky dosahly
hodnoty 34 917 tis. KC. Vypocet penézni likvidity tak vySel 0,1249, coz znamen4, ze podnik
byl schopen pokryt pouze 12,49 % svych kratkodobych zavazkii pomoci penéznich

prostiedki.

V roce 2016 se okamzita likvidita z divodu poklesu hodnoty penéznich prostredkii snizila
na 0,1037, coz naznacuje, ze spoleCnost mela nizsi schopnost splacet své kratkodobé

zavazky pomoci dostupnych finanénich prostredkd.

K mirnému zlepseni doslo v roce 2017, kdy okamzita likvidita vzrostla na 0,1488. V letech

2018 a 2019 se opét hodnota okamzité likvidity snizovala az na hodnotu 0,0531.

V roce 2020 doslo opét k mirnému zlepSeni, kdyz okamzita likvidita vzrostla na 0,0556. To
znamena, ze spolecnost byla schopna pokryt 5,56 % svych kratkodobych zavazka pomoci

dostupnych finan¢nich prostredka.

Vyrazng se zlepsila hodnota okamzité likvidity v roce 2021 a to na 0,1634. Spole¢nost méla

vys8i schopnost splacet své kratkodobé zavazky pomoci dostupnych finanénich prostiedka.

V roce 2022 se okamzita likvidita jes§té zvysila na 0,1984. Znamena to, ze spolecnost byla
schopna pokryt 19,84 % svych kratkodobych zavazkt pomoci dostupnych finan¢nich
prostiedkt. Tento vysledek ukazuje, Ze spole¢nost byla schopna 1épe zvladat své kratkodobé

finan¢ni zavazky.
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b. Rentabilita
Rentabilita trzeb

Tabulka 20: Rentabilita trzeb

Rentabilita trzeb [-0,0160 | -0,0365] 0,0603 [-0,0299| 0,0075] 0,0639| 0,0201 |-0,0101

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

Rentabilita trzeb spolecnosti za sledované obdobi 2015 - 2022 vykazuje razné hodnoty

a vyvoj. Rentabilita trzeb je ukazatelem ziskovosti spole¢nosti vzhledem k jejim trzbam.

V roce 2015 byla rentabilita trzeb spolecnosti - 0,0160, coz znamena, Ze spolecnost vykazala
ztratu ve vztahu k jejim trzbam. V nasledujicim roce 2016 vysla hodnota rentability

trzeb - 0,0365, coz znamena, Ze spolecnost vykazala ztratu ve vysi 3,65 % z celkovych trzeb.

V roce 2017 doslo k vyraznému zlepSeni rentability trzeb na hodnotu 0,0603, coz znamena,
ze spolecnost dosahla ziskovosti ve vztahu k trzbam. Nicméné v roce 2018 se rentabilita

trzeb opét snizila na hodnotu - 0,0299.

V letech 2019 a 2020 byla hodnota rentability trzeb opét kladna a jeji hodnoty byly 0,0075
a 0,0638. To naznacuje, ze spole¢nost dosahla ziskovosti ve vztahu k trzbam. V roce 2021

se rentabilita trzeb mirn€ snizila na hodnotu 0,0201, ale stale ztstavala relativné vysoka.

AvSak v roce 2022 doslo k opétovnému snizeni rentability trzeb na hodnotu - 0,0101,

spoleCnost byla tedy ve vztahu k trzbam ztratova.

Rentabilita trzeb je dulezitym ukazatelem ziskovosti spolecnosti vzhledem k jejim trzbam.
Z vyvoje rentability trzeb za sledované obdobi lze vycist, Ze spolecnost se v nékterych letech
potykala se ztratovosti ve vztahu k trzbam, zatimco v jinych letech byla schopna dosdhnout
ziskovosti. Je tedy dulezité sledovat dalsi vyvoj a pfijmout opatieni, ktera zajisti zlepSeni
rentability spole¢nosti vzhledem k jejim trzbam. Tyto vysledky byly ovlivnény predev§im
vykyvem vysledku hospodateni pred zdanénim v tomto sledovaném obdobi. Hodnota souctu
trzeb z prodeje vyrobkl a sluzeb a trzeb za prodej zbozi se ve sledovaném obdobi nijak

vyrazné nemenila.
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Rentabilita celkového kapitalu

Tabulka 21: Rentabilita celkového kapitalu

Rentabilita
celkového kapitalu |-0,0360|-0,0783| 0,1197(-0,0737| 0,0228 | 0,1956| 0,0535|-0,0318

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

Rentabilita celkového kapitalu spolecnosti za sledované obdobi 2015-2022 vykazuje
nerovnomérny vyvoj. Rentabilita celkového kapitalu je ukazatelem ziskovosti spolecnosti
vzhledem k celkovému kapitalu, coz naznacuje, jak efektivné spolecnost vyuziva svij

celkovy kapital k dosazeni zisku.

V roce 2015 byla rentabilita celkového kapitalu spoleCnosti - 0,0360, coz znamena,
ze spolecnost vykazala ztratu ve vztahu k celkovému kapitalu. V nasledujicim roce 2016
se rentabilita celkového kapitalu dale snizila na hodnotu - 0,0783, ztratovost spolecnosti ve

vztahu k celkovému kapitalu se tedy prohloubila.

V roce 2017 doslo k vyraznému zlepSeni rentability celkového kapitalu na hodnotu 0,1197,
spolecnost tedy dosahla lehkého zisku vici celkovému kapitalu. Dalsi rok se ale hodnota

rentability celkového kapitalu opét dostala na zapornou hodnotu - 0,0737.

V letech 2019 a 2020 se rentabilita celkového kapitalu vyrazné zlepsila na hodnoty 0,0227
a 0,1956. To naznacuje, ze spolecnost dosahla ziskovosti ve vztahu k celkovému kapitalu.
V roce 2021 se rentabilita celkového kapitalu opét mirng€ snizila na hodnotu 0,0535, ale stale

zUstavala relativn€ vysoka.

Avsak v roce 2022 doslo k opétovnému snizeni rentability celkového kapitalu na zapornou

hodnotu - 0,0318, spolecnost byla ve vztahu k celkovému kapitalu opét ztratova.

Rentabilita celkového kapitalu tak mela velmi podobny vyvoj jako rentabilita trzeb. I na
vysledky rentability celkového kapitalu méla vliv predevsim polozka vysledek hospodateni

pied zdanénim.
Rentabilita vlastniho kapitalu

Tabulka 22: Rentabilita viastniho kapitdlu

Rentabilita
vlastniho kapitalu |-0,0832]-0,2013 | 0,2470|-0,2505| 0,0957| 0,4468 | 0,1263 | -0,0886 |

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani
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Ani hodnota rentability vlastniho kapitalu v obdobi 2015 - 2022 neni stabilni. Rentabilita
vlastniho kapitalu je ukazatelem ziskovosti spolecnosti vzhledem k vlastnimu kapitalu, coz

naznacuje, jak efektivné spole¢nost vyuziva svuj vlastni kapital k dosazeni zisku.

V roce 2015 byla rentabilita vlastniho kapitalu spolecnosti - 0,0832, coz znamena, Ze
spoleCnost vykazala ztratu ve vztahu k vlastnimu kapitalu. V roce 2016 se hodnota
rentability vlastniho kapitalu jesté prohloubila na - 0,2013. V roce 2017 doslo k vyraznému
zlepSeni rentability vlastniho kapitalu na hodnotu 0,2470, nicméné v roce 2018 se rentabilita

vlastniho kapitalu opét snizila na zdpornou hodnotu - 0,2505.

V letech 2019 — 2021 se rentabilita vlastniho kapitalu vyrazné zlepsila a dosahla kladnych
hodnot. V roce 2021 byla z téchto let hodnota nejnizsi ato 0,1263. V poslednim sledovaném
roce, roce 2022 doslo opét ke snizeni hodnoty rentability vlastniho kapitalu na zapornou

hodnotu - 0,0887. Spolecnost je tedy ve vztahu k vlastnimu kapitalu ztratova.

Vsechny tfi zminéni druhy rentability vysly ztratové ve stejnych letech, a to v letech 2015,
2016, 2018 a 2022. VSechny tii vypocty jsou ovlivnény vysledkem hospodafenim, jelikoz
ostatni proménné v danych vypoctech se nijak vyrazné nemeénily (trzby z prodeje vyrobka

a sluzeb, trzby za prodej zbozi, celkova aktiva a vlastni kapital).
¢. Zadluzenost

Celkova zadluzenost

Tabulka 23: Celkova zadluzenost

|Ce1kové Zadluzenost |O,5675 0,6112]0,5154 10,7057 | 0,7621 | 0,5623 | 0,6014 0,6409\

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

Celkova zadluzenost spolecnosti vykazuje nerovnomérny vyvoj beéhem sledovaného obdobi.
V roce 2015 byla celkova zadluzenost spolecnosti 0,5675, coz znamen4, Ze spoleCnost byla
zadluzena zhruba z 56,75 % svych celkovych aktiv. V nasledujicim roce 2016 se celkova

zadluzenost zvySsila na 0,6112.

V roce 2017 doslo ke snizeni celkové zadluzenosti na 0,5154, coz bylo zapfi¢inéno
disledkem snizeni dluhti spoleCnosti a zarover zvySenim hodnoty aktiv. Nicméné v roce
2018 se celkova zadluzenost vyrazné zvysila na 0,7057. Tento narist zadluzenosti byl
zpusoben vyraznym poklesem hodnoty celkovych aktiv, pfedev§sim zménami v polozce

dlouhodoby finan¢ni majetek, konkrétné ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily. Jak jsem
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jiz zminila pfi popisu horizontalni analyzy aktiv, tento pokles byl zapficinén predevsim tim,
ze spolecnost PROFINA Corp., a. s., kde méla mnou analyzovana spolecnost podil, ukoncila

svou ¢innost.

V letech 2019 doslo k dal§imu zvySeni celkové zadluzenosti na 0,7621 a v roce 2020
poklesla hodnota celkové zadluzenosti na 0,5622. V letech 2021 a 2022 se hodnota lehce
opét zvysila na hodnoty 0,6014 a 0,6409. V poslednich tfech letech sledovaného obdobi
roste hodnota cizich zdroji a zarovei i hodnota celkovych aktiv. BohuZel hodnota cizich

zdroju roste vyS$§im tempem, proto se celkova zadluzenost podniku prohlubuje.

Celkova zadluzenost spolecnosti vzhledem k hodnoté jejich aktiv je dilezitym ukazatelem
financni stability a schopnosti splacet dluhy. Z vyvoje celkové zadluzenosti za sledované
obdobi lze vycist, Ze se spolecnost snazi udrzet zadluzenost na piijatelné trovni, avSak

v nekterych letech dochazi k jejimu zvySeni.
Zadluzenost vlastniho kapitalu

Tabulka 24: Zadluzenost viastniho kapitalu

Zadluzenost vlastniho
kapitalu 1,3122] 1,5718| 1,0635| 2,3979 | 3,2041| 1,2845| 1,5090 | 1,7850 |

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

Jako i vétSina ostatnich ukazatel(i, zadluzenost vlastniho kapitalu se vyvijela ve sledovaném

obdobi také nerovnomérné.

V roce 2015 byla zadluzenost vlastniho kapitalu spolecnosti 1,3122, coz znamena, ze vlastni
kapital spolecnosti byl zadluzen zhruba z 131,22 % své hodnoty. V nésledujicim roce 2016

se zadluzenost vlastniho kapitalu jesté zvysila na 1,5718.

V roce 2017 doslo ke snizeni zadluzenosti vlastniho kapitalu na nejnizsi hodnotu za celé
sledované obdobi, a to na hodnotu 1,0635, coz je zpusobeno piedevsim zvySenim hodnoty
vlastniho kapitalu a zaroven snizenim hodnoty cizich zdroja. Nicméné v roce 2018 se
zadluzenost vlastniho kapitalu, vlivem zvySeni hodnoty cizich zdroji a hlavné velmi
vyraznym poklesem hodnoty vlastniho kapitalu, zvySila na 2,3979. Tento pokles vlastniho
kapitalu byl zptisoben polozkou AZio a kapitalové fondy, kdy v roce 2017 byla jeho hodnota
nulova, a vroce 2018 dosahoval hodnoty — 12 195 tis. K& Tento pokles byl zptisoben

poklesem cen akcii — Michelské pekarny a. s., které spole¢nost INPEKO, spol. s r. 0. vlastni.
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V letech 2019 dosahla hodnota zadluzenosti vlastni kapitalu hodnoty 3,2041, coz byla
nejvyssi hodnota za celé obdobi. V roce 2020 se hodnota zadluzenosti opét velmi snizila na
hodnotu 1,2845. Tento pokles zpusobil predev§im pokles cizich zdroji, a to hlavné
kratkodobych zavazkt. V roce 2021 se zadluzenost vlastniho kapitalu mirn€ zvysila na

1,5090 a v roce 2022 dosahla hodnoty 1,7850.
Urokové kryti

Tabulka 25: Urokové kryti

Urokové
kryti -0,9421| -9,4437| 18,4988 | -4,9019| 2,3066| 16,6526 9,7959| -1,4745

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

Urokové kryti také vyjadiuje velmi nerovnovazné vysledky v letech 2015 - 2022. Idealné&
by hodnota trokového kryti méla byt vy$si nez 5, coz spolecnost spliluje pouze ve 3 letech
sledovaného obdobi, a to v letech 2017, 2020 a 2021. V roce 2015 bylo trokové kryti

spoleCnosti -0,9421, coz naznacuje, ze spolecnost nebyla schopna plné splacet uroky.

V nasledujicim roce 2016 se urokové kryti jesté zhorsilo na hodnotu - 9,4437, coz znamena,
ze spoleCnost byla jest¢ méné schopna pokryt své urokové naklady. Z divodu kladného
a vysokého vysledku hospodareni doslo v roce 2017 k vyraznému zlepSeni urokového kryti

na hodnotu 18,4988. V tomto roce byla spolecnost schopna pokryt své urokové naklady.

Nicméné v roce 2018 se urokové kryti opét zhorsilo na hodnotu - 4,9019. V roce 2019 doslo
ke zvySeni hodnoty na 2,3066 a 2020 doslo k dalSimu vyraznému zlepSeni urokového kryti
na hodnoty na 16,6526.

V roce 2021 se urokové kryti mirn€ snizilo na hodnotu 9,7959, ale stale zastavalo na
relativné vysoké urovni. Avsak v roce 2022 se urokové kryti opét zhorSilo na hodnotu
- 1,4745, coz naznacuje, ze spole¢nost opét nebyla schopna pln€ pokryt své tirokové naklady,

i tentokrat je divodem takto §patného vysledku hodnota vysledku hospodateni.
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d. Aktivita
Obrat celkovych aktiv

Tabulka 26: Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych
aktiv 0,4457] 0,4658 | 0,5039| 0,4061| 0,3300] 0,3266| 0,3756| 0,3161

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

Obrat celkovych aktiv je ukazatelem efektivity, jak spoleCnost vyuziva sva aktiva
ke generovani trzeb. Vysledné hodnoty obratu celkovych aktiv se oproti ostatnim
ukazatelim ve sledovaném obdobi drzi na podobné urovni, a to vrozmezi hodnot

0,316 — 0,504.

V roce 2015 byl obrat celkovych aktiv spolecnosti 0,4457, coz znamend, ze spoleCnost
generovala trzby ve vysi zhruba 44,6 % svych celkovych aktiv. V nésledujicim roce 2016 se
obrat celkovych aktiv zvysil na hodnotu 0,4658, coz naznacuje zlepSeni efektivity vyuzivani
aktiv. V dalSim roce doslo k dal§imu zvySeni obratu celkovych aktiv na hodnotu 0,5039.
Nicméné v roce 2018 se obrat celkovych aktiv snizil na hodnotu 0,4061, coz je dusledkem

snizeni hodnoty celkovych aktiv.

V letech 2019 a 2020 doslo k dal§imu poklesu obratu celkovych aktiv na hodnoty 0,3300
a 0,3266. V roce 2021 se obrat celkovych aktiv mirné€ zvysil na hodnotu 0,3756, ale stale
zustaval pod urovni z roku 2017. Nejnizsi hodnoty dosahuje obrat celkovych aktiv v roce
2022, kdy byla hodnota ukazatele 0,3161, coz naznacuje, Ze spoleCnost generovala trzby ve

vys$i zhruba 31,61 % svych celkovych aktiv.
Doba obratu pohledavek ve dnech

Tabulka 27: Doba obratu pohleddvek ve dnech

Doba obratu
| pohledavek 26,107 23,267| 24,232 30,559 29,320] 29,182| 35,297| 36,275 |

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

Doba obratu pohledavek je ukazatelem, jak dlouho trva spoleCnosti vyinkasovat své

pohledavky od zakaznika.

V roce 2015 byla doba obratu pohledavek spolecnosti 26,11 dni, coz znamena,

ze spoleCnosti trvalo zhruba 26 dni vyinkasovat své pohledavky. V nasledujicim roce 2016
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se doba obratu pohledavek snizila na hodnotu 23,27 dni, coz naznacuje zkraceni doby, kdy
se nam vrati prostfedky z pohledavek. V roce 2017 se doba obratu pohledavek opét mirné
zvysila na hodnotu 24,23 dni a v roce 2018 doslo k dalsimu zvyseni prodlouzeni doby obratu
pohledavek na hodnotu 30,56 dni.

V letech 2019 a 2020 se doba obratu pohledavek pohybovala kolem hodnoty 29 dni, coz
naznacuje relativné stabilni dobu vyinkasovani pohledavek. V roce 2021 se doba obratu
pohledavek mirné zvysila na hodnotu 35,30 dni a v roce 2022 dosahla hodnoty 36,27 dne.
V roce 2022 byla doba obratu pohledavek ze vSech sledovanych obdobi nejdelsi.

Doba obratu zavazku ve dnech

Tabulka 28: Doba obratu zavazkii ve dnech

Doba obratu
zavazkua 91,067] 102,482| 93,491 103,169 | 147,932| 66,114| 74,587| 61,660 |

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

Doba obratu zavazkii ve dnech se za sledované obdobi 2015-2022 pohybovala ve velmi
rozsahlém rozmezi 66—148 dni. Doba obratu zavazku je ukazatelem, jak dlouho spolecnost

trva splatit své zavazky vaci dodavatelim a véfitelim.

V roce 2015 byla doba obratu zavazkt spole¢nosti 91,07 dni, coz znamena, ze spolecnost
trvalo zhruba 91 dni splatit své zavazky. V nasledujicim roce 2016 se doba obratu zavazku

zvySila na hodnotu 102,48 dni, doba splaceni zavazka se tedy prodlouzila.

V roce 2017 se doba obratu zavazkt mirné snizila na hodnotu 93,49 dni. V roce 2018 doslo

ale k dal§imu prodlouZzeni doby obratu zavazka na hodnotu 103,17 dni.

V dalsim roce se doba obratu vyrazné€ prodlouzila az na 148 dni, toto vzniklo v disledku
velkého vzristu zavazkd. V roce 2020 hodnota zavazkt opét prudce klesla a proto i doba
obratu zavazku klesla na 66,11 dni. V roce 2021 se doba obratu zavazkl mirn€ zvysila na

hodnotu 74,59 dni, ale stale zstavala oproti rokiim 2015 - 2019 relativné nizka.

V poslednim sledovaném roce doslo k dal§imu zkraceni doby obratu zavazki na hodnotu
61,66 dni, coz naznacCuje, ze spoleCnost trvalo méné nez 62 dni splatit své zavazky vici

dodavateltim a veéfitelim, tato hodnota je za sledované obdobi nejnizsi.
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Obchodni deficit ve dnech

Tabulka 29: Obchodni deficit ve dnech

Obchodni
deficit -64,960| -79,215| -69,259| -72,610|-118,613| -36,932| -39,290| -25,385

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

Obchodni deficit ve dnech spolecnosti za sledované obdobi 2015 - 2022 ukazuje velmi
nevyrovnany vyvoj. Obchodni deficit ve dnech je ukazatelem rozdilu mezi dobou obratu
pohledavek a dobou obratu zavazkl, coz naznacuje, jak dlouho trva spole¢nosti vyinkasovat

své pohledavky a splatit své zavazky.

V roce 2015 byl obchodni deficit spolecnosti — 64,96 dni, coz znamena, ze spoleCnosti trvalo
zhruba o 65 dni déle splatit své zavazky nez vyinkasovat své pohledavky. V nasledujicim
roce 2016 se obchodni deficit ve dnech prohloubil na hodnotu - 79,2149 dni, coz naznacuje,

ze spolecnost byla dale schopna vyinkasovat své pohledavky rychleji nez splatit své zavazky.

V roce 2017 se obchodni deficit ve dnech snizil na hodnotu -69,26 dni a v roce 2018 doslo
k dal§imu prohloubeni hodnoty obchodniho deficitu az a hodnotu - 72,61 dni.

V letech 2019 se obchodni deficit ve dnech vyrazn€ prohloubil na hodnotu -118,612 dni
a v roce 2020 snizil na -36,93 dni. V roce 2021 se obchodni deficit ve dnech opét mirné

zvySil na hodnotu -39,29 dni, ale stale zistaval pod urovni z roku 2016.

V roce 2022 k dalSimu snizeni obchodniho deficitu ve dnech, a to na hodnotu -25,38 dni.
Béhem celého sledovaného obdobi byl obchodni deficit ve dnech zaporny, tedy spole¢nost

byla schopna vyinkasovat pohledavky dfive nez splatit zavazky.
e. Ukazatele kapitalového trhu a provozni ukazatele
Mzdova produktivita

Tabulka 30: Mzdova produktivita

‘Mzdové Produktivita‘2,4965 2,182812,4772|2,1758 12,3064 | 2,2950 2,3773 2,5027\

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

Mzdova produktivita se v prabéhu let 2015 - 2022 pohybovala vrozmezi hodnot
2,18 —2,50. V roce 2015 dosahla vysoké urovné, coz naznacuje efektivni vyuziti pracovnich

sil a zdroji. Zameéstnanci pfispéli k rustu produktivity a pfinesli vyznamné vysledky.
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V roce 2016 doslo k mirnému poklesu mzdové produktivity ve srovnani s ptedchozim rokem
na hodnotu 2,18. Tento pokles byl zplisoben snizenim hodnoty Cistého obratu za ucetni

obdobi a zaroven zvySenim osobnich nakladi.

Dalsi rok se mzdova produktivita opét zvysila, predev§im z divodu, ze osobni naklady
na zaméstnance se snizily. V roce 2018 dosahla mzdova produktivity hodnoty 2,18, coz byla

nejnizsi hodnota za celé obdobi.

V roce 2019 doslo k mirnému zvySeni mzdové produktivity ve srovnani s predchozim
rokem. Rok 2020 byl ovlivnén pandemii COVID-19, coz vedlo k dal§imu poklesu mzdové
produktivity.

V roce 2021 se mzdova produktivita zaCala postupné zotavovat z dopadd pandemie.
Zameéstnanci se piizpusobili novym pracovnim podminkam a pfispé€li k obnove produktivity.
I kdyz se jeste nedosahlo urovné pred pandemii, vysledky byly pozitivni. Rok 2022 pfinesl
navrat mzdové produktivity na predpandemickou uroveni a hodnota mzdové produktivity

¢inila 2,50.

Celkove lze fici, ze mzdova produktivita v prub€hu let 2015-2022 prosla riznymi vykyvy,
které byly ovlivnény ekonomickymi a pracovnimi podminkami. Nicméné, zaméstnanci stale
pfispivali k rustu produktivity a dosahli solidnich vysledkd, i pres prekazky, které se
objevily.

Produktivita dlouhodobého hmotného majetku

Tabulka 31: Produktivita dlouhodobého hmotného majetku

‘ProduktivitaDHM ‘5,6845 5,2353] 6,2122| 5,9828 | 6,5338 ] 6,2073 | 6,3838 7,9223\

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

Produktivita dlouhodobého hmotného majetku je ukazatelem efektivity vyuzivani
dlouhodobého majetku spolecnosti ke generovani cCistého obratu. V roce 2015 byla
produktivita dlouhodobého hmotného majetku spolecnosti 5,684, v nasledujicim roce se
produktivita dlouhodobého hmotného majetku snizila na hodnotu 5,235, coz naznacuje

snizeni efektivity vyuzivani majetku ke generovani ¢istého obratu.

V roce 2017 doslo k vyraznému zvysSeni produktivity dlouhodobého hmotného majetku
na hodnotu 6,212, ale v roce 2018 se produktivita dlouhodobého hmotného majetku opét

snizila na hodnotu 5,982. V letech 2019 doslo k dalsimu zvySeni produktivity dlouhodobého
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hmotného majetku na hodnotu 6,533 a dalsi rok hodnota lehce poklesla na 6,207.
V roce 2021 se produktivita dlouhodobého hmotného majetku mirn€ zvysila na hodnotu
6,383 a v roce 2022 dosahla hodnoty 7,923, tedy nejlepsi hodnoty za celé sledované obdobi.
Tyto zmény v produktivité dlouhodobého hmotného majetku byly zptsobeny jak zménami
v hodnotéach dlouhodobého majetku, tak pfedev§im zménami hodnot ¢istého obratu za ucetni

obdobi.
Naikladovost vynosi

Tabulka 32: Ndkladovost vynosii

‘Nékladovostvynosﬁ ‘0,4332 0,4809]0,4220| 0,4821 | 0,4543 | 0,4523 | 0,4636 0,4287\

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

Nakladovost vynosu spolecnosti ukazuje za sledované obdobi 2015-2022 velmi podobné
hodnoty. Nakladovost vynost je ukazatelem poméru mezi celkovymi naklady a Cistym

obratem spole¢nosti, coz naznacuje, jaka ¢ast vynosu je pouzita na pokryti nakladu.

V roce 2015 byla nakladovost vynost spolecnosti 0,4332, coz znamena, Ze spoleCnost
vynalozila zhruba 43,32 % svych vynosi na pokryti nakladi. V nasledujicim roce 2016

se nakladovost vynost zvysila na hodnotu 0,480.

V roce 2017 doslo k mirnému snizeni nakladovosti vynost na hodnotu 0,422, coz naznacuje
nizsi podil vynost pouzitych na pokryti nakladi. Nicméné v roce 2018 se nakladovost

vynosu opét zvysila na hodnotu 0,482,

V letech 2019 a 2020 se nakladovost vynosu snizila na hodnoty 0,454 a 0,452. V roce 2021
se nakladovost vynosi mirné zvysila na hodnotu 0,463, ale stale zistavala relativné nizka.
V roce 2022 doslo k dal§imu snizeni nakladovosti vynost na hodnotu 0,4286. Nakladovost
vynosu zaznamenala ve sledovaném obdobi pouze malé zmény. Nejniz§i hodnoty dosahla
nakladovost vynosu v roce 2017 a naopak nejvyssi v roce 2018. Rozdily ve vysledcich za
jednotlivé roky byly zpasobeny jak rozdilnou hodnotou celkovych nakladu, tak i rozdilnou
hodnotou Cistého obratu za ucCetni obdobi. Nakladovost vynosi je lépe znazornéna

v nasledujicim grafu.
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Graf 5: Nakladovost vynosii
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Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

4.3 Analyza soustav ukazateli

4.3.1 Pyramidova soustava
Du Pont Diagram

Du Pont Diagram je pyramidovéa soustava, kterd rozklada Rentabilitu vlastniho kapitalu na
Rentabilitu aktiv a Finan¢ni paku. Rentabilita aktiv se pak dale rozklada na ziskovou marzi
a obrat aktiv a ty se jesté dale rozkladaji, viz obrazek 3. Ukazatelé ROE, ROA a ROS jsou
zobrazeny v procentech, Finan¢ni paka a obrat aktiv predstavuji koeficienty a zbylé

ukazatele jsou zde zapsany v tis. K¢.
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Obrazek 3: Du Pont diagram
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Z obrazku vySe muzeme vidét, Ze rentabilita vlastniho kapitalu byla v letech 2015, 2016,
2018 a 2022 zaporna, naopak v letech 2017, 2019 - 2021 vysla kladné. Tyto vysledky byly

ovlivnény rentabilitou aktiv, protoze finan¢ni paka vysla ve vsech letech kladné.

Pravou stranu schématu zaujimé financni paka, tedy podil aktiv a vlastniho kapitalu.
Spolecnost financuje sva aktiva prevazné cizim kapitalem, proto jsou vysledné hodnoty
veelku vysoké. Pokud by byla Rentabilita aktiv, respektive Cisty zisk po celou dobu kladny,
vysoké hodnoty financni paky by pomohly zajistit vysSich hodnot u rentability vlastniho
kapitalu. V prabéhu obdobi se podil vlastniho kapitalu na celkovych
pasivech / aktivech vyvijel nerovnomérné. Nejvyssi hodnoty dosahl v roce 2017, kdy tento
podil ¢inil hodnotu 48,46 % a naopak nejmensi v roce 2019, kdy byl podil vlastniho kapitalu
na celkovych pasivech / aktivech pouze 23,79 %. Mezi lety 2022 a 2015 je pokles podilu
0 7,34 %, z pavodnich 43,25 % na soucasnych 35,91 %.

Levé strana obrazku pak patii rentabilit€ aktiv, ktera se déale rozklada na rentabilitu trzeb
a obrat aktiv. Z tohoto rozkladu vidime, ze za zaporné hodnoty vysledné rentability vlastniho
kapitalu muze rentabilita trzeb a to konkrétné Cisty zisk, protoze spolecnost byla v letech
2015, 2016, 2018 i 2022 v minusu. Cisty zisk spo¢itame jako rozdil celkovych trzeb
a celkovych nakladt, mezi které patii vykonova spotieba, osobni naklady, ostatni provozni
naklady, nakladové uroky a podobné nédklady a ostatni finan¢ni naklady. Obrat aktiv se
vypocitd jako podil celkovych trzeb a celkovych aktiv, kam fadime dlouhodoba aktiva,
obézna aktiva a prechodna aktiva (neboli Casové rozliseni aktiv). Obézna aktiva se dale déli
na zasoby, pohledavky a penézni prostredky. Obrat aktiv se v pribéhu sledovaného obdobi
celkové zvysil z pivodni hodnoty 2,24 v roce 2015 a hodnotu 3,16 v roce 2022. Tento rist

byl zapficinén ristem celkovych trzeb a zaroven poklesem celkovych aktiv.

4.3.2 Bankrotni modely

Pro posouzeni podniku z hlediska mozného bankrotu jsem vybrala tyto bankrotni modely:

Altmanovo Z-skore, Model INO5 a Taflertiv bankrotni model.
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Altmanovo Z-Skore

Tabulka 33: Altmanovo Z-Skore

x1 -0,49 -0,55 -0,39 -0,56 -0,64 -0,52 -0,36 -0,25
x2 0,46 0,45 0,35 0,62 0,59 0,64 0,67 0,71
x3 -0,03 -0,07 -0,05 -0,05 0,01 0,19 0,06 -0,01
x4 0,76 0,64 0,94 0,42 0,31 0,78 0,66 0,56
x5 2,24 2,15 1,98 2,46 3,03 3,06 2,66 3,16
Zeta Skore 1,72 1,53 1,54 1,85 2,40 2,73 2,36 2,90

Seda Seda Seda Seda Seda Seda Seda | Prosperujici
Hodnoceni zona zona zona zona zona zona zona podnik

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

Tabulka vySe ukazuje hodnoty péti pomeérovych ukazatell, kterym je ve vysledném vypoctu
pfisuzovana ruzna vaha a vysledek Altmanova Z-Skoére v letech 2015 — 2022. Podnik se
v letech 2015 - 2021 nachézel v takzvané Sedé zon€, znamena to tedy, ze se podnik
nenachazel na pokraji bankrotu, zaroveni ale nebyl ani pln€ prosperujicim. Je zde ale
v prubéhu let vidét posun k leps§im hodnotam. V poslednim sledovaném roce, v roce 2022
se vysledek Altmanova Z-Skore prehoupl na hranici hodnoty 2,90, ktera fika, ze se podnik
stal prosperujicim a bankrot mu nehrozi. Tento posun v nejveétsi mife zapficinil rist
poméroveého ukazatele X5, tedy podil celkovych trzeb a celkovych aktiv, kdy trzby vyrazné
vzrostly a hodnota celkovych aktiv se pfili§ nezménila. Pomérovy ukazatel X5 neboli obrat
aktiv je ukazatel, ktery se v prubéhu celého sledovaného obdobi nejvice zmeénil, a to mezi
lety 2015 — 2022 o 0,92. DalSimi ukazateli s nejvétSim rozdilem mezi témito roky jsou
ukazatelé X1 tedy podil pracovniho kapitalu a celkovych aktiv a ukazatel X2, podil

zadrzeného zisku a celkovych aktiv.
Model IN 05

Dalsim, velmi €asto pouzivanym bankrotnim modelem je Model IN, konkrétn€ v mé praci

to bude Model IN 05. Tento model ma vétsi vypovidajici hodnotu v prostredi Ceskych firem.
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Tabulka 34: Model IN 05

aktiva/cizi zdroje 1,76 1,64 1,94 1,42 1,31 1,78| 1,66 1,56

EBIT / nakladové

uroky -3,20 -9,64 -7,44 -4,33| 0,64 14,99 10,23 -1,12

EBIT / Aktiva -0,03 -0,07 -0,05 -0,05| 0,01 0,19| 0,06 -0,01

Vynosy / Aktiva 2,29 2,20 2,01 2,49| 3,06 3,22| 2,93 3,18

Obézna aktiva /

kratkodobé zavazky 0,54 0,44 0,58 0,54| 0,52 0,58 0,93 1,03

IN 05 0,50 0,05 0,23 0,37| 0,93 2,30| 1,57 0,86
Nezdrava | Nezdrava | Nezdrava | Nezdrava | Seda | Finanéné | Seda | Nezdrava

Hodnoceni firma firma firma firma| zona| zdrava| zona firma

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

Graf 6: Model IN 05
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Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

Vyse muzeme vidét tabulku a graf s vysledky Model IN 05 v letech 2015 — 2022. Na prvni
pohled je patrné, ze se velmi lisi od vysledki Altmanova Z-Skore, a proto je velmi dilezité
si téchto bankrotnich modelli vypocitat vice a nespokojit se pouze s jednim, ktery nam

vyhovuje.

Dle tohoto modelu se podnik nachazel na pokraji bankrotu, tedy netvoftil zddnou hodnotu,
hned v 5 z 8 sledovanych obdobi, a to v letech 2015 — 2018 a poté v roce 2022. V Sed¢ zoné,
tedy v zon€, kdy firma neni na hranici bankrotu, ale zaroven negeneruje velky zisk, se podnik
nachazel v letech 2019 a 2021. Nejlepsi vysledek modelu IN 05 vySel v roce 2021, kdy byla
vysledna hodnota 2,30, coz znamena, ze podnik je finanéné zcela zdrav a prosperuje.
Vysledky modelu v tomto obdobi nejvice ovliviioval druhy pomérovy ukazatel, tedy pomér

EBIT a nakladovych urokti. Hodnota Vysledku hospodareni pied uroky a zdanénim se
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v prubéhu let nerovnomérné a vyrazné ménila, zatimco hodnota nakladovych aroku se nijak
vyrazné nemeénila. Dal§im pomérovym ukazatelem, ktery se v priabéhu let velmi ménil, byl
podil EBIT a celkovych aktiv, kde byly vysledky zptsobeny predevsim taktéz zménami
Vysledku hospodarteni pted uroky a zdanénim. Nejvyssi hodnoty vysledku hospodateni pred
uroky a zdanénim dosahl podnik v roce 2020, kde byl vysledek modelu IN 05 nejptiznive)si.

Tafleruv bankrotni model
Poslednim mnou pocitanym bankrotnim modelem je Taflertiv bankrotni model.

Tabulka 35: Tafleritv bankrotni model

R1 -0,06 -0,13 0,26 -0,11 0,03 0,35 0,12 -0,07
R2 0,54 0,44 0,51 0,50 0,49 0,58 0,69 0,74
R3 0,57 0,61 0,46 0,65 0,73 0,56 0,44 0,46
R4 2,24 2,15 1,98 2,46 3,03 3,06 2,66 3,16
T 0,50 0,44 0,61 0,52 0,70 0,85 0,66 0,65

Nehrozi | Nehrozi| Nehrozi| Nehrozi| Nehrozi| Nehrozi| Nehrozi| Nehrozi
Hodnoceni | bankrot| bankrot| bankrot| bankrot| bankrot| bankrot| bankrot| bankrot

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

Definice Taflerova bankrotniho modelu fiké, ze pokud je vyslednd hodnota modelu vyssi
nez 0,3, znamena to, ze podniku nehrozi bankrot. Dle vyslednych hodnot v tabulce vyse
muzeme vidét, Ze hodnota vyssi nez 0,3 je po celé sledované obdobi. Dle toho modelu je
mnou analyzovany podnik zdravy a bankrot mu bé&hem sledovaného obdobi nehrozi.
Nejhorsi vysledna hodnota byla v roce 2016 a naopak nejlepsi hodnota vysla v roce 2020,
tak jako u predchozich modeli: Altmaniv model a model IN 05. Nejvétsi rozdil hodnot
je zaznamenan u ukazatelti R2 tedy podilu obéznych aktiv a ciziho kapitalu a R3 tedy podilu
kratkodobych zavazki a celkovych aktiv. Obézna aktiva meéla v prubéhu obdobi
nerovnomérny vyvoj. V roce 2015 dosahly hodnoty 18 995, poté vroce 2020 klesly
az na hodnotu 13 002 a nasledné se hodnota obéznych aktiv opét zvysila a v roce 2022 byla
jejich vyse 23 397. I hodnota cizich zdroju byla nejnizsi v roce 2020, ale nejvyssi hodnoty
dosahovala vroce 2015, tedy na zacatku sledovaného obdobi, a to hodnoty 34 917.
Kratkodobé zavazky se v priabéhu obdobi snizovaly a v celkovém souctu klesly mezi lety
2015 a 2022 o 12 235. I hodnota celkovych aktiv klesala a z pavodni hodnoty 61 527 v roce
2015 na hodnotu 49 167 v roce 2022.
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4.3.3 Bonitni modely

Pro mou diplomovou praci jsem si z bonitnich model(i vybrala Kralicekav Quicktest.

Kralicekuv Quicktest

Tabulka 36: Kralicekitv Quicktest

hodnotalbodi{hodnota|bodd|hodnotalbodd|hodnota bodd| hodnota bodd hodnotalbod il hodnotal bodd|hodnotalbod
R1 0,43 4 0,39 4 0,43 4 0,29 3 0,24 3 0,44 4 0,40 4 0,36 4I
R2 -13,80 4 -7,00 4 3,74 3 -8,84 4 53,00 ] 2,72 4 8,95 2 -14,15 4
R3 003 o -007 o -00s o -005 o o01 1 0,19 4] o008 1 -001 o
R4 -0,02 ] -0,04 1] 0,06 2 -0,03 o 0,01 1 0,06 2 0,02 1 -0,01 0
Hodnoceni 2 2 2,75 1,75 1,25 3,5 2 2

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

V tabulce vySe je vidét vysledna tabulka hodnoceni finan¢ni situace dle Kralicekova
Quicktestu. Dle definice je podnik Spatny, pokud vyjde vysledna hodnota niz§i nez
1 a zaroven velmi dobry je podnik v ptipad€, ze hodnota vyjde vyssi nez 3. Hodnota vyssi
nez 3 vysla pouze jedenkrat a to v roce 2020, kdy mél podnik velmi vysoky vysledek
hospodareni oprati jinym rokiim, jak bylo jiz zminéno u bankrotnich modelt. Tento rok byl
tedy podle Kralicekova Quicktestu podnik bonitni, tedy vytvarel zisk. Naopak nejhiie
dopadl podnik v roce 2019, kdy byla vysledna hodnota pouze 1,25. Itak je tato hodnota vyssi
nez 1 a tak se podnik neda oznacit jako Spatny. Kromé velmi dobrého roku 2020 se tedy
podnik nachéazi v rozmezi mezi dobrym a Spatnym podnikem. Neni jasné prosperujici, ale

zarovefl ani neni predpoklad k jeho zaniku.

Nejvice bodi dosahuje podnik v ukazateli R1, tedy pfi vypoctu kvoty vlastniho kapitalu.
Naopak nejméné bodu ziskal podnik v ukazateli R3, ktery pocita rentabilitu celkového

kapitalu, tedy podil zisku pred zdanénim a uroky a celkovych Aktiv.

4.3.4 Ekonomicka pridana hodnota

Do velic¢iny Naklady na vlastni kapital jsem po celé sledované obdobi dosadila hodnotu 5 %,
ktery byl urCen tzv. diskontem. Ten se pocita jako soucet rizikové prémie banky, tiroku na
spoficim uctu a prumérné miry inflace, tento soucet vychazi vétsiné Ceskym firem pravé na

hodnotu 5 %, proto jsem ho ve své praci pouzila takto. (Zikmund, 2010)
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Tabulka 37: Ekonomickd pridand hodnota

Cisty

zisl;[y -2214,00 | -4433,00| 7192,00| -3370,00| 959,00| 7841,00| 2461,00| -1565,00
Naklady

na VK 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05
VK 26610,00 | 22018,00|29113,00| 13454,00 | 10022,00| 17551,00 | 19490,00 | 17654,00
EVA -3544,50 | -5533,90| 5736,35| -4042,70| 457,90| 6963.45| 1486,50 | -2447,70

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

V tabulce vySe muzeme vidét, Ze hodnota EVA neni vzdy kladna, znamena to tedy, ze
podnik nevytvarel hodnotu po celé sledované obdobi. Hodnotu tvotil v letech 2017 a 2019 -
2021, kdy byl hodnota Cistého zisku kladna. Ve zbylych letech, byla hodnota ¢istého zisku
zaporna, proto i vypocet ekonomické pridané hodnoty vysel v minusu. Nejvyssi hodnoty
bylo dosazeno opét v roce 2020, kdy firma méla oproti ostatnim roku velmi vysoky Cisty

zisk a zaroverti ne tak vysokou hodnotu Vlastniho kapitalu.

4.4 Zhodnoceni vysledku

V této kapitole se budu vénovat zhodnocenim vysledki mnou provedené financni analyzy

spolecnosti INPEKO, spol. s r. o.

Podnik INPEKO, spol. s . 0., ktery je vyrobcem pekafskych a cukrafskych vyrobka jsem
analyzovala za roky 2015 —2022. VSechny udaje jsem brala z vefejné dostupnych vyro¢nich

Zprav.

V prvni ¢asti finan¢ni analyzy, pii sestavovani horizontalni analyzy podniku jsem zjistila, ze
se hodnota bilan¢ni sumy v prubéhu sledovaného obdobi nerovnomérné menila. Tyto
vykyvy byly v Casti aktiv zptusobeny predevsim polozkami dlouhodoby hmotny majetek,
dlouhodoby nehmotny majetek a ¢asové rozliSeni aktiv. V pravé Casti rozvahy, tedy v ¢asti
pasiv se nejvice ménily hodnoty vlastniho kapitalu, konkrétné Azia a kapitalovych fondg,
Vysledku hospodateni minulych let a dlouhodobych i1 kratkodobych zavazka. Horizontalni
analyzou Vykazu zisku a ztraty jsem zjistila, Zze z vynosu se nejvice ménily polozky Trzby
z prodeje vyrobki a sluzeb, Trzby za prodej zbozi a ostatni provozni vynosy. Z nakladovych
polozek se hodnota nejvice ménila u Vykonové spotieby. Nejvétsi vykyvy ve Vykazu zisku
a ztraty jsou zaznamenany u Vysledku hospodafeni za ucetni obdobi, kdy rozdil mezi

nejhorsi a nejlepsi hodnotou €ini 12 274 tis. K¢.
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Nasledovala vertikalni analyza aktiv, pasiv a vykazu zisku a ztraty. U vertikalni analyzy
aktiv a pasiv jsem jako zakladnu zvolila bilan¢ni sumu (celkovou sumu aktiv / celkovou
sumu pasiv). U aktiv jsem zjistila, ze ma po celou dobu vétsSinové zastoupeni dlouhodoby
majetek, i pres to, ze se v prubéhu let jeho procentualni zastoupeni v aktivech snizovalo.
Nejdalezit€jsi roli v tom hraje polozka dlouhodoby hmotny majetek a v letech 2015 — 2018
tak dlouhodoby financni majetek. U vertikalni analyzy pasiv jsem naopak zjistila, Ze
vétsinovy podil na pasivech maji po celou dobu Cizi zdroje, konkrétné zavazky, protoze
hodnota rezerv je po celou dobu nulova. Zastoupeni cizich zdroji na celkovych pasivech
¢inilo ve sledovaném obdobi 56,23 % (v roce 2020) — 76,21 % (v roce 2021). Pro analyzu
vykazu zisku a ztraty jsem zvolila soucet polozek trzby z prodeje vyrobku a sluzeb a trzby
za prodej zbozi. Z téchto polozek ma témér % zastoupeni polozka trzby z prodeje vyrobku
asluzeb po celé zmiflované obdobi. Z ostatnich polozek maji nejvétsi podil polozky
vykonova spotfeba a osobni naklady, procentualni podil dalSich polozek je témér

zanedbatelny.

Po sestaveni horizontalnich a vertikalnich analyz jsem se zabyvala bilan¢nimi pravidly. Jako
prvni jsem pouzila Zlaté pravidlo vyrovnani rizika, které tika, ze vlastni kapital by mél byt
vyS$si nez dluhy spoleCnosti. Toto pravidlo nebylo dodrzeno v ani jenom roce, nejblize tomu
bylo vroce 2017, kdy byl rozdil mezi vlastnim kapitdlem a zéavazky
- 1 849 tis. K¢. Déle jsem pocitala zlatné bilancni pravidlo financovani a zlaté pari pravidlo.

Ani tyto pravidla v§ak nebyly ani v jednom roce dodrzeny.

Nasledoval vypocet rozdilovych ukazateld, kde jsem pocitala Cisty pracovni kapital, Cisté
pohotové prostredky a Cisty penézné — pohledavkovy fond. VSechny tyto ukazatele vychazel
po celé sledované obdobi zaporn€. Znamena to tedy, ze podnik nebyl a neni dostatecné
likvidni.

Dal§imi ukazateli, které jsem v praci pouzila a pocitala, byly ukazatele pomérové. Mezi né
se fadi ukazatele likvidity, rentability, zadluzenosti, aktivity, kapitalového trhu a provozni

ukazatele.

Bézna likvidita podniku byla v prvnich letech pfiblizné 0,5. Podnik tedy nebyl dostate¢né
likvidni, aby pokryl své kratkodobé zavazky. To se zménilo v roce 2021, kdy vysla hodnota
bézné likvidity 0,93 a tento rustovy trend pokracoval i v roce 2022, kdy hodnota vystoupala
az na 1,03. Podnik tety byl v roce 2022 schopen pokryt vSechny své kratkodobé zavazky,
byl dostatecné likvidni. Vysledky pohodové likvidity byly celé sledované obdobi mensi nez

72



1. Podnik nebyl dostate¢né likvidni, aby pokryl vSechny své kratkodobé zavazky pomoci
pohotovych obéznych aktiv. I zde se ale hodnota v poslednich dvou letech vyrazné zlepSila
a vroce 2022 byla hodnota pohotové likvidity 0,89. Okamzitou a penézni likviditu jsem
spojila do jednoho vypoctu, protoze podnik v letech 2015 — 2022 nemél zadny kratkodoby
finan¢ni majetek, vysledky by tak vysly stejné. Podnik nebyl schopen pokryt kratkodobé
zavazky pomoci penéznich prostfedkti podniku. Vibec nejhiie vysla hodnota okamzité
likvidity v roce 2019, kdy byl podnik schopen pokryt pomoci svych penéznich prostredkia
pouze 5,31 % kratkodobych zavazka. Nejlépe vysla opét v roce 2022, kdy byla hodnota
okamzité likvidity 0,198. V tomto roce podnik navysil mnozstvi penéznich prostiedki na

4 499 tis. K¢.

Rentabilita je ukazatelem ziskovosti. Jelikoz mél podnik zaporny vysledek hospodareni ve
Ctyfech z osmi sledovanych obdobi, vysly i rizné druhy rentabilit v té€chto letech zaporné.
Nejlépe vysla hodnota rentability trzeb v roce 2020, kdy jeji hodnota byla 0,064. Spolecnost
tak dosahla ziskovosti ve vztahu k trzbam. I rentabilita celkového kapitalu vysla v roce 2020
nejlépe a dosahla hodnoty 0,196. Tento vysledek byl zplisoben vysokym kladnym
vysledkem hospodafeni a zaroven snizenim hodnoty celkovych aktiv. Ani u vysledki
rentability vlastniho kapitalu se nic nezménilo a nejlepsi hodnoty tak dosahla v roce 2020,

kdy byl podil vysledku hospodateni na vlastnim kapitalu 0,45.

Z ukazatell zadluzenosti jsem pocitala celkovou zadluzenost, zadluzenost vlastniho kapitalu
a urokové kryti. Celkova zadluzenost se pohybovala v letech 2015 — 2022 v rozmezi hodnot
0,52 — 0,76. Nejvice zadluzena byla spolecnost v roce 2019 a nejméné v roce 2017.
Zadluzenost vlastniho kapitalu vysla nejhire také v roce 2019 a jeji hodnota byla 3,20. To
znamena, ze vlastni kapital byl zadluzen z 320 % své hodnoty. Vypocet urokového kryti
obsahuje opét hodnotu vysledku hospodateni, proto vyslo v letech 2015, 2016, 2018 a 2022
zaporn€. Nejhife na tom bylo v roce 2016, kdy vysla hodnota urokového kryti — 9,44
a nejlépe v roce 2020. To byla hodnota tirokového kryti 16,65.

Obrat celkovych aktiv jsem pouzila jako prvni pfi vypoCtu ukazateld aktivity. Ten se
v prubéhu obdobi nijak vyrazné nemeénil, jeho hodnoty se pohybovaly v rozmezi 0,3 - 0,5.
Nejlépe vysla hodnota obratu celkovych aktiv v roce 2017, kdy spoleCnost generovala trzby
ve vysi 504 % svych celkovych aktiv. Doba obratu pohledavek vysla v priméru ve
sledovaném obdobi 29 dni, podniku tedy trvalo v priméru 29 dni, nez vyinkasoval své

pohledavky. Naopak doba obratu zavazkt vysSla v priméru 93 dni. Podniku tedy trvalo
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v pruméru o 64 dni déle splatit své zavazky nez vyinkasovat pohledavky, tento rozdil jsem
zjistila pomoci vypoctu obchodniho deficitu, tedy rozdilem mezi dobou obratu pohledavek

a dobou obratu zavazku.

Z provoznich ukazateli jsem si vybrala vypocCet mzdové produktivity, produktivity
dlouhodobého hmotného majetku a nakladovosti vynost. Mzdova produktivita se v letech
2015 — 2022 piilis neménila. Nejlepsi hodnoty vSak dosahla v roce 2022 a to hodnoty 2,503.
V tomto roce se sice zvedla hodnota osobnich nakladd, ale zaroven vyrazngji stoupla
hodnota ¢istého obratu za ucetni obdobi. Firma tak efektivné vyuzivéa pracovni sily svych
zaméstnancu. I hodnota produktivity dlouhodobého majetku vysla nejlépe v roce 2022, kdy
byla jeji hodnota 7,922, 1 zde mé na lepsi vysledek vliv pfedevsim zvySeni hodnoty ¢istého
obratu za ucetni obdobi. Nakladovost vynosu vysla v celém obdobi nizsi nez 0,5, znamena

to, ze na pokryti naklada bylo v kazdém roce potieba méne nez 50 % celkovych nakladu.

Nasledovala analyza soustav ukazateli, kde jsem jako prvni vytvorila Du Pont diagram,
ktery rozklada rentabilitu vlastniho kapitalu. Déle jsem pocitala bankrotni modely, a to
konkrétné¢ Altmanovo Z-skore, Model IN 05 a Tafleriv bankrotni model. Hodnoty
Altmanova Z-skore vysly tak, ze se podnik v letech 2015 — 2021 nachézel v takzvané Sedé
zong, nebyl na pokraji bankrotu, zaroven ale nebyl ani plné prosperujici. To se zménilo
v roce 2022, kdy vysla hodnota Z-skore 2,90 a podnik se tak dal oznacit jako prosperujici.
Dle Modelu IN 05 jsou vsak vysledky zcela jiné V letech 2015 — 2018 a v roce 2022 je podle
tohoto modelu spolecnost nezdrava a nachazi se na pokraji bankrotu. V §edé zoné€ se podnik
dle toho modelu nachazi v letech 2019 a 2021 a nejlépe, tedy v zoné, ktera se oznacuje jako
finan¢né zdrava firma, se podnik nachazi v roce 2020. I Tafleriv bankrotni model vysel
oproti Altmanovu Z-skore a Modelu IN 05 rozdilné. Tafleriv bankrotni model tika, Ze
podniku nehrozi bankrot, pokud vyjde hodnota tohoto modelu vy§si nez 0,3. V ptipadé mnou
analyzované spolec¢nosti byla hodnota vys§i nez 0,3 po celé obdobi. Podle Taflerova

bankrotniho modelu je tak firma po celé obdobi finan¢né zdrava a nehrozi ji bankrot.

Po vypoctu bankrotnich modeld pokracoval vypocet bonitniho modelu, a to konkrétné
Kralicekova Quicktestu. Hodnoceni finan¢ni situace podniku podle Kralicekova Quicktestu
dopadlo nejlépe v roce 2020, kdy byla vysledna hodnota 3,5 a nejhtie v roce 2019, kdy byla
vysledna hodnota pouze 1,25. Mezi témito lety se bodovée zlepSily vSechny 4 ukazatele,

nejvice ukazatel R2 tedy doba splaceni dluhu z cash flow, ktery z 0 bodti vzrostl na body 4.
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S  Zavér
Cilem diplomové prace bylo zhodnoceni vysledkii hospodafeni a financni situace

spoleCnosti INPEKO, spol. s 1. 0. za roky 2015 — 2022.

Pro prehlednost a lepsi pochopeni jsem nejprve predstavila mnou vybranou spole¢nost
INPEKO, spol. s. r. 0. Pfedstavila jsem jeji zakladni informace, jako jsou pfedmét Cinnosti,

sidlo, datum vzniku, zakladni kapital, jednatelé a vlastnicka struktura.

K zjisténi financni situace podniku jsem pouzila ukazatele horizontalni a vertikalni analyza
rozvahy, vykazu zisku a ztraty, bilan¢ni pravidla, rozdilové ukazatele, pomérové ukazatele
(likvidita, rentabilita, zadluzenost, aktivita a provozni ukazatele), bankrotni a bonitni modely
a ekonomicka pfidana hodnota. VesSkera data a podklady pro zpracovani finan¢ni analyzy

jsem ziskala z vefejn€ dostupnych vyro¢nich zprav dané spolecnosti.

Z finan¢ni analyzy je vidét, ze se spole¢nost nevyviji smérem, ktery by si nejspise spolecnici
predstavovali. Ve 4 z 8 sledovanych obdobi byl vysledek hospodateni zaporny. Tento
vysledek byl zptsoben riznymi podnéty, nejvétsi podil na tom vSak maji polozky osobni
naklady a vykonova spotfeba. Ani jedno z bilancnich pravidel nebylo v letech 2015 — 2022
splnéno. U bé&zné likvidity voli podnik agresivni strategii fizeni, protoze vysledné hodnoty
jsou v kazdém roce mensi nez 1,5, 1 pres to doslo v prubéhu let ke zlepSeni, na zacatku nebyl
podnik dostatecné likvidni, nebyl schopen pokryt vSechny své kratkodobé zavazky
kratkodobymi aktivy, ale to se v roce 2022 zménilo, protoze hodnota ob&znych aktiv stoupla.
Dle vysledka pohotové a penézni likvidity nebyl podnik po celou dobu dostatecné likvidni,
aby pokryl kratkodobé zavazky pohotovymi ¢i penéznim prostfedky. Vsechny druhy
rentability (trzeb, celkového kapitalu, vlastniho kapitalu) vysly v letech 2015, 2016, 2018 a
2022 z divodu zaporného vysledku hospodareni, zaporn€. V ostatnich letech byly vysledky
rentability lehce nad nulou. Celkovéa zadluzenost spolecnosti se pohybuje okolo 60 %
celkovych aktiv. Zadluzenost vlastniho kapitdlu je mnohem wvys§i, po celou dobu je
zadluzenost vyssi nez 100 %. V roce 2019 je zadluzenost vlastniho kapitalu dokonce 320,41
%. Dle teorie by hodnota urokového kryti méla byt vyssi nez 5, toho podnik doséhl pouze
v letech 2017,2020 a 2021. V téchto letech a jesté v roce 2019 byla spolecnost schopna plné
splacet uroky. Obrat celkovych aktiv byl pramérné 0.4, podnik tedy generoval trzby
pfiblizné ve vysi 40 % celkovych aktiv. Obchodni deficit vySel ve vSech sledovanych letech
zaporn€, doba obratu pohledavek byl tedy v letech 2015 — 2022 niz$i nez doba obratu
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zavazkli. SpoleCnosti tak trva krat$i dobu vyinkasovat své pohledavky nez splatit své
zavazky. Co se tyCe bankrotnich modelt, pocitala jsem Altmanovo Z-skoére, Model IN 05 a
Tafleriv model. Vysledky téchto modela vysly odlisné. Dle Altmanova Z-skore pohybovala
v letech 2015 — 2021 v takzvané Sedé¢ zoné, tedy zon€, kdy podnik neni na pokraji bankrotu,
ale zaroven neni ani plné€ prosperujici. Jako prosperujici vySel dle hodnot tohoto modelu
pouze v roce 2022. Dle modelu INOS je spole¢nost ozna¢ovana jako nezdrava v letech 2015
—2018 a v roce 2022, nachazi se tak podle toho modelu na pokraji bankrotu. V letech 2019
a 2020 je v takzvané Sedé zoné€ a v roce 2020 je oznacCena za financné zdravou a prosperujici
firmu. Dle Taflerova modelu mizeme spolecnost jako zdravou oznacit po celé sledované
obdobi. Dle bankrotniho modelu, Kralicekova Quicktestu vysla jako dobra v roce 2020, kdy
byla hodnota Quicktestu 3,5. V ostatnich letech nebyla ani dobra, ani §patna, neni tedy
vyslovené prosperujici, ale neni zde ani predpoklad k zaniku. Dle ukazatele ekonomické

pfidané hodnoty vytvarel podnik hodnotu v letech 2017 a 2019 — 2021.
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Priloha A: Rozvaha aktiv v plném rozsahu v letech 2015 - 2022

POHLEDAVKY ZA UPSANY ZAKLADNI

A KAPITAL

B DLOUHODOBY MAJETEK 42407 41419 44051 29569 26099 27038 28489 25748
B.1 Dlouhodoby nehmotny majetek 162 95 28|

BI1 Nehmotné vysledky vyzkumu a vivoje

B12 Ocenitelna prava 162 95 28

BI121 |Software 162 95 28

BI122 |Ostami ocenitelnd prava

B13 Goodwill

BIl4 Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny
majetek a nedokonéeny dlouhodoby nehmotny
B15 majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny
BIS1 |majetek
B152 |Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek

B.II Dlouhodoby hmotny majetek 24814 23826 21200 19051 19958 20964 22423 19724
B.IL1 Pozemky a stavby 20184 18460/ 16974 15412 14580, 12932 10045 8467
B.IL1.1 |Pozemky 2803 2641 2641 2641 2641 2571 1261 1261
B.IL1.2 [Stavhy 17381 15819 14333 12771 11939 10361 8784 7206
B.IL2 Hmotné movité véci a jejich soubory 4276 4978 3777 3150 4689 3410 12378 11257]

B.IL.3 Ocefiovaci rozdil k nabytému majetku
B.Il4 Ostatni dlouhodobv hmotny majetek
BIl41 |Péstitelské celky trvalych porostd

BIl42 |Dospéla zvifata a jejich skupiny

BIl43 |Jiny dlouhodoby hmotny majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny
majetek a nedokonéeny dlouhodoby hmotny
B.ILS majetek 354 388 449 449 689 4622

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny

BIL5.1 |majetek 3539
BI1.52 |[Nedokoneny dlouhodoby himotny majetek 354 388 449 449 689 1083
B.III Diouhodoby finanéni majetek 17593 17593 22851 10356 6046 6046 6066 6024

BIIIl |Podily - ovldadand nebo ovladajici osoba

Zapijcky a uvéry - ovladana nebo ovlddajici
BIII2 |osoba

BIII3 |Podily - podstatny viv

BIl4 |Zapiicky a uveéry - podstatny viiv

B.IILS Ostatni dl. cenné papiry a podily 17593 17593 22851 10356 6046 6046 6066/ 6024
BIIL6 |Zapujcky a uvery - ostatni

B.IIL7 |Ostatni dlouhodoby finanéni majetek
B.II1.7.1 |Jiny dlouhodoby finanéni majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni
B.IIL7.2 |majetek

C OBEZNA AKTIVA 18995 15093 15904 16130 15879 13002 20239 23397
ClI Zisoby 4624 3647 3797 4091 3849 1798 3935 3226
CI1 Material 3711 3081 3208 3692 3432 1450/ 2587 2693
CIl2 Nedokonéend vyroba a polotovary 9 6 9 7 8 6 4 9
CIl3 Vyrobky a zbo# 904 560, 580 382 409 302/ 1344/ 524
CI31 |Vyrobky 405 96 138 72 96 93 124/ 190]
Cl132 |Zbo# 499 464 442 320 313 207 1220 334

CI14 Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny
C.L5 Poskytnuté zilohy na zdsoby

(o1} Pohledavky 10010 7857 8025 9556 10398 9951 12765 15672
CIL1 Dlouhodobé pohledavky 693 678
C.I.1.1 |Pohledavky z obchodnich vztahui
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CIL1.2

Pohledavky - ovladand nebo ovladajici osoba

C.IL13

Pohledavky - podstatny vhiv

CIL14

Odlozena dafiova pohleddvka

CIL1.S

Pohledavky - ostatni

693

678

CIL1.5.1

Pohledivky za spole¢niky

CIL1.52

Dlouhodobé poskytnuté zalohy

CIL1.53

Dohadné uéty aktivni

CIL1.54

Jiné pohledavky

693

678

CIL2

Kritkodobé pohledavky

10010

7164

7347

9556

10398

9951

12765

15672

CIL2.1

Pohledavky z obchodnich vztahi

8129

6623

7019

3106

10008

9231

11452

13381

CIL22

Pohledivky - ovldadand nebo ovladajici osoba

CIL23

Pohledavky - podstatny viiv

CIL24

Pohledivky - ostatni

341

32§

450

390

720

1313

2291

CII241

Pohledivky za spole¢niky

CIL2.42

Socidlni zabezpedeni a zdravotni pojisténi

CII2.43

Stdt - dafiové pohledavky

678

CIL2.44

Kratkodobé poskytnuté zilohy

443

239

180

163

137

331

1495

C.II2.45

Dohadné uéty aktivni

[

27

23

19

19

124

C.IL2.4.6

Jiné pohledavky

976

68

63

252

206

364

856

118

C.II

Kritkodoby financni majetek

C.III.1

Podily - ovlddana nebo ovlddajici osoba

C.III.2

Ostatni krdtkodoby finanéni majetek

CIV

Penéimi prostiedky

4361

3589

4082

2483

1632

1253

3539

4499/

CIVi1

Penéini prostiedky v pokladné

775

707

744

1004

1122

732

1129

880

CIVz2

Penéini prostiedky na uctech

3586

2882

3338

1479

510

521

2410

3619

DI

CASOVE ROZLISENI AKTIV

125

113

120

17

155

56

173

D.I1

Niklady pfistich obdobi

125

113

120

21

56

143

D.I2

Komplexni naklady pfistich obdobi

D.I3

Pfijmy pfistich obdobi

134

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani

Priloha B: Rozvaha pasiv v plném rozsahu v letech 2015 - 2022

A VLASTNI KAPITAL 26610 22018 29113 13454 10022 17551 19490 17654
AL Zakladni kapital 500 500 500 500 500 500 500 500
ATl ZikKladni kapital 500/ 500 500 500 500 500 500 500
AT2 Vlastni podily (-)
ATL3 Zmény zakladniho kapitalu
ATL Ao a kapitdlové fondv -12195| -163505 -16505| -16505| -16305
ATLl Ao
ATL2 Kapitilové fondy -121935|  -16305 -16505)  -16505|  -16303
ATI21 |Ostatni kapitdlové fondy
Ocefiovaci rozdily z pfecenéni majetku a
AT22 |zédvazkd -12195|  -163505 -16505)  -16505] -16305
Ocefiovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménich
AT23 |obchodnich kerporaci
ATI24 |Rozdily z pfemén obchodnich korporaci
Rozdily z ocenéni pfi pfemé&nach obchodnich
AT25 |korporaci
A TIT Fondy ze zisku 258 299 202 357 276 199 313 441
A1 |Rezervni fond 100 100/ 100 100 100 100/ 100/ 100
ATI2 |Statutdmni a ostatni fondv 158 199 102 257 176 99 213 341
ATV Vysledek hospodateni minulych let 28066 25652 21219, 28162 24792 25516 32721 34783
ATV.1 |Nerozdéleny zisk minulych let 25652 21219 28162 24792 25516 32721 34783
ATV.2 |Neuhrazend ztrata minulych let 28066/
AIV.3 |Jny vysledek hospodafeni minulych let
Vysledek hospodafeni b&Zného ticetniho obdobi
AWV (+/-) -2214 -4433 7192 -3370 959 7841 2461 -1565
Rozhodnuto o zilohach na vyplatu podilu na
AV2 |zisku(-)
B+C CIZi ZDROJE 34917 34607 30962 32262 32111 22545 29411 31513
B.I Rezervy 2437 4875
BIL1 Rezervy na dichody a podobné zdvazky
BI12 Rezerva na dafi z pfimni
B.I3  |Rezervy podle zvlaitnich pravnich pfedpisi 2437] 4875
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B4 Ostatni rezervy

C Zavazky 34917 34607 30962 32262 32111 22545 26974 26639

C1 Dlouhodobé zavazky 3546 23533 1364 5309 3956

CI1 Vydané dluhopisy

CIL11 |Vyménitelné diuhopisy

C.I1.12 |Ostatni dluhopisy

Cl2 Zavazky k uvérovvm institucim 3543 2333 1364/ 5309 3956

C13 Dlouhodobé piijaté zalohy

CI4 Zavazky z obchodnich vztahi 1

C15 Dlouhodobé sménky k dhradé

C.16 Zavazky - ovladand nebo ovlidajici osoba

C17 Zavazky - podstatny vliv

C18 Odlozeny dafiovy zavazek

C19 Zavazky — ostatni

C.I19.1 |Zivazky ke spoleénikim

€192 |Dohadné ucty pasivni

C.I19.3 |Jiné zdvazky

cII Kratkedobé zavazky 34917 34607 27416 29729| 30747 22545 21655 22682

CIL1 Vydané dluhopisy

CILl.1 |Vyménitelné diuhopisy

C.I1.1.2 |Ostatni dluhopisy

CIL2 Zavazky k ivérovim institucim 17867 16306/ 10789 12514 9316 6313 2613 7059

CIL3 Kratkodobé pifjaté zilohy

C.IL4 Zavazky z obchodnich vztahd 9360 10997 9956 9627 13349 8178 11529 9163

C.ILS Kratkodobé sménky k dhradé

C.IL6 Zavazky - ovlddana nebo ovladajici osoba

C.IL7 Zavazky - podstatny viv

C.IL8 Zavazky — ostatni 7490 7104 6671 7588 8082 8054 7123 6460

C.I1.8.1 |Zdvazky ke spoleénikim 600 800/ 600 1400/ 1550 1210] 11232] 712

C.I1.8.2 |Krdtkodobe finanéni vipomeci

C.II83 |Zavazky k zamé&stnanciim 2927 2834 2673 2723 2877 3088 3376 3270
Zavazky ze socidlniho zabezpefeni a

CI1.8.4 |zdravotnhhe pojiSténi 1487 1506/ 1419 1429 1559 1657 1678 1618

C.I1.8.5 |Stat - dafiové zavazky a dotace 512 561 713 769 761 604 542 506

C.I1.8.6 |Dohadné ucty pasivni 647 384 236 211 232 122 224 219

C.I1.8.7 |Jiné zdvazky 1317 1019 1030] 1056 1103 1173 181 135

DI Casové rozlifeni pasiv

DI1 Vydaje pfidtich obdobi

DI2 Vinosy piistich obdobi

Zdroj: MS CR (2023), vlastni zpracovani
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Priloha C: Vykaz zisku a ztrdty v plné rozsahu v letech 2015 - 2022

L Triby z prodeje virobld a sluzeb 06874 82763 81202 81433 100902 100634 103973 123380

1. Triby za prodej zhozi 41158 38800 37931 31143 26769 22127 26219 32151
A Vykonova spotieba 03130 63120 81623 71853 T6773 63730 78283 03743
Al Naklady vynaloZené na prodané rbox 30536 30407 29773 23627 20643 16271 20242 22301
A2 Spotieba materidlu a energie 33883 41211 37606 36870 43706 41494 47109 62423
A3 Shufby 13720 11511 14244] 11349 10224 10974 10934 9017
E. Zména stavu zasob viastni finnosti -33 -80 ] -3 -1 2 -62) -114
C. Altivace -17350 -16623 -13470 -11707 0378 -8270) 6264 -T483
D. Osobri naklady 56301 37146 33164 52384 56338 56701 60213 62437
D.1 Mrdové naklady 41608 42763 30833 39397 42802 42630 43620 47216
Naklady na socidlni zabezpeteni, zdravotni pojisténi
D2 2 ostatni naklady 14893 14381 13311 12987 13738 13871 14393 15221
Niklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni
D21 pojisténi 14648 14160 13103 12812] 13628 13766 14488 15086
D22 Ostatrd naklady 243 221 208 175 108] 105 105 135
E. Uptavy hodnot v provozni oblasti 1424 277 2868 2251 3001 2935 4200/ 4695
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a
El hmotného majethu 2739 2748 2843 2636 2064 2000 4332 4674
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a
Ell hmotného majethu - trvalé 2844 2784 2881 2636 2064 2000 4332 4674
ljpravy hodnot dlouhodobého nehmotného a
El2 hmotného majethu - dofasné -85 -36 -36)
E2 ljpmw hodnot zasob
E3 Upravy hodnot pohledavek -1335 23 23 -383 17 -33 -152] 21
III. Ostatrd provoezni vinosy 2511 3133 1729 1367 1431 6417 12033 129
.1 Triby z prodaného dlouhodobého majethu 3 2043 79 2000 10103 17]
m2 Triby z prodaného materidlu 374 316 267) 187] 145 222 (1 129
I3 Jiné provorni vynosy 2134 704/ 1462 1101 1286 4195 2780 383
F. Ostatri p i naklady 3893 2342 1918 1620 1922 1603 5764 37035
F.1 Zhstatkovi cena prodaného dlouhodobého majetiu 6| 161 13 10 1310 L]
F2 Zistatkovi cena prodaného materilu 203 210 2735 177] 133 160 o0 lOd
F3 Dané a poplathy 304 438 367 331 347 338 332 234
Bezervy v provozni oblastni a komplexni naklady
F4 piistich obdobi 2437 2437
F3 Jiné provorni naklady 3202 1513 1276 1092 1369 1006 1566 924
* Provozni vysledek hospodafeni -2011 -3933 -3037) -2457) 443 7448 3009 -123
Iv. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetiu - podily
i Vynesy z podilll - ovlidani nebo ovlidajici osoba
A} Ostatni vynosy z podili
. Naklady vynaloZené na prodané podily 21
Vinosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho
V. majetiu 10747 1298 950
Vymnosy z ostatniho dlouhodobého finantniho
V.1 majethu - ovladana nebo ovladajici osoba
Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého
v finanéniho majetku 10747 1208 950
Niklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym
H. finanénim majetkem
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Vynosové troky a podobné vinosy - ovladana
nebo ovlddajici osoba

VI2

Ostatni vy & uroky a podobné vynosy

511

Il

Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti

Nakladové uroky a podobné naklady - ovladana
nebo ovladajici osoba

47

31

36

Ostatni nakladové troky a podobné naklady

Cisty obrat za uietni obdobi

Zdroj:

MS CR (2023), vlastni zpracovani
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