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Anotace

Tato bakalarska prace je zaméfena na hodnoceni dopadu krizi, konkrétné globalni
hospodarskeé krize po roce 2008 a krize vzniklé v souvislosti s pandemii onemocnéni Covid-
19, na finanéni zdravi podniku Ceské drahy, a.s. Pro analyzu ekonomickych dopadd jsou
vyuzity vybrané ukazatele finan¢ni analyzy. Tyto ukazatele jsou vypocteny v obdobi 2005-
2020, udaje za rok 2021 vdobé sepsani bakalarské prace nebyly k dispozici, ale
interpretovany jsou piedev§im hodnoty vztahujici se k obéma krizim. Data, kterd byla pro
vypocet ukazateld pouzita, jsou dostupna v ucetnich vykazech, které byly zvefejnény ve
vyrocnich zpravach podniku za jednotlivé roky. Bakalatska prace je rozdélena do dvou Casti.
Prvni ¢ast obsahuje resersi literarnich zdroju tykajicich se zakladnich postupt a indikatort
finan¢ni analyzy. Néasleduje charakteristika jednotlivych krizi a uvedeni jejich pficin a
prubéhu. V druhé casti jsou tyto teoretické poznatky aplikovany na konkrétni podnik, tj.
Ceské drahy, a.s. Nejprve je predstaven samotny podnik, poté nasleduje interpretace
vysledkt jednotlivych zvolenych ukazateli. Na zakladé téchto tdaja je pak provedena
komparace jiz zminénych krizi a posouzeni jejich dopadii na finan¢ni stranku podniku. Poté

nasleduji doporuceni na zmirnéni dopadu krizi na zvoleny podnik.
Klic¢ova slova

finan¢ni analyza, finan¢ni zdravi podniku, rentabilita, likvidita, zadluZenost, pandemie

onemocnéni Covid-19, ekonomicka krize



Anotation

The impact of crises on the financial health of the company

This bachelor thesis is focused on the evaluation of the impact of crises, specifically the
Global Economic Crisis and the crisis arising in connection with the Covid-19 pandemic, on
the financial health of Ceské drahy, a.s. Chosen indicators of financial analysis are used for
the analysis of economic impacts. These indicators are calculated in the period 2005-2020,
data for the year 2021 at the time of writing the bachelor's thesis were not available, but the
values related to both crises are interpreted. The data used to calculate the indicators are
available in the financial statements, which were published in the company's annual reports.
The bachelor thesis can be divided into two parts. The first part contains a search of literary
sources related to financial analysis, especially the basic concepts, procedures and indicators,
which are then discussed in more detail. The following is a description of individual crises
and an indication of their causes and course. In the second part, these theoretical findings
are applied to a chosen company Ceské drahy, a.s. First, the company is introduced, followed
by the interpretation of the results of individual chosen indicators and graphs or tables. Based
on these data, a comparison of the already mentioned crises and an assessment of their impact
on the financial side of the company is performed. This is followed by recommendations to

limit the effects of these crises on the chosen company.
Key words

financial crisis, financial health of a company, profitability, ligidity, indebted, pandemic of

illness Covid-19, ekonomic crisis
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Uvod

Cilem této bakalarské prace je zhodnoceni dopadi ekonomickych krizi na finan¢ni zdravi
podniku Ceské drahy, a.s. Pfed provedenim této analyzy bylo nezbytné provést resersi
literarnich zdroju, na zakladé kterych byla sepsana prvni tematicka ¢ast této bakalarské
prace, ktera pojednava praveé o teorii financni analyzy a o piicinach a dasledcich krizi, jez
jsou predmétem analyzy. Na zaklade téchto teoretickych poznatka byla provedena analyza
dopadu téchto krizi, ke které byly pouzity vybrané ukazatele finan¢ni analyzy a jejich

vystupy jsou poté komparovany.

Téma krizi je v dob& sepsani této prace aktualni, mnoho podnikd v Ceské republice a po
celém svété se stale potyka s nasledky krize vyvolané pandemii onemocnéni Covid-19. Proto
jednou ze zvolenych krizi, jejichz dopady jsou analyzovany v této praci, je praveé krize
pandemicka. Dopady této krize jsou porovnavany s globalni hospodatskou krizi z roku 2008.
Komparace vystupt téchto analyz poskytuje odpovéd na otazku, zda méla pandemicka
krize, ktera vyvolala fadu restriktivnich opatfeni se zavaznym dopadem na ekonomiku,
vyznamngj$i dopady na finan¢ni zdravi vybraného podniku nez globalni hospodarska krize

z roku 2008, ¢i nikoli.

Dil¢im cilem této bakalarské prace je pak navrzeni opatfeni pro omezeni dopadd
ekonomickych krizi na finanéni zdravi podniku. Tato opatieni byla navrzena predevsim na

zéakladé provedenych analyz.
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1 Financ¢ni analyza

Finanéni analyzu lze definovat jako systematicky rozbor ziskanych dat, ktera jsou obsazena
predevsim v ucetnich vykazech (napf. rozvaha, vykaz zisku a ztrat a dalsi). Finan¢ni analyza
zahrnuje hodnoceni finan¢ni minulosti, souc¢asnosti a napomaha k predikci finanéni situace
podniku v budoucnosti. Nebo lze finan¢ni analyzu definovat jako rozbor jakékoliv Cinnosti,

v souvislosti s kterou lze uvazovat o Case a penézich. (Rickova, 2021)

Vystupy finan¢ni analyzy maji svilj nepopiratelny vyznam nejen pro finan¢ni management,
ale také pro marketingové planovani a dal§i oblasti podnikové Cinnosti. Nicméné tato
bakalarska prace se zamétuje na financni analyzu pouze z pohledu hodnoceni finan¢niho

zdravi podniku. (Rackova, 2021)

1.1 Historie finan¢ni analyzy

Finanéni analyza ma jiz dlouho tradici a existuje v riznych formach pravdépodobné od
vzniku penéz. Finan¢ni analyza se zacala vyraznéji uplatiiovat ve Spojenych statech
americkych v polovin€ devatenactého stoleti v dobé rozvoje prumyslu, v tomto obdobi bylo
fizeni podniku pfevedeno z majitele na profesionalniho manazera a finan¢ni sektor se stal
prevladajicim odvétvim v ekonomice. V té dobé¢ se ale jednalo spise o teoretické prace, které
s praktickou analyzou v podstaté nesouvisely. V praxi se financ¢ni analyzy vyuzivaji po
nékolik desetileti a jejich forma se prizpusobovala potiebam doby, ve které byly
sestavovany. Na strukturu finan¢ni analyzy mélo znacny dopad uplatnéni vypocetni techniky
a s tim souvisejici matematické postupy a divody vedouci k sestavovani téchto analyz. Prvni
v praxi vyuzivané finan¢ni analyzy poskytovaly informace o zménach v ucCetnich
vysledcich. Pozdéji bylo zjisténo, ze vykazy zisku a ztraty jsou zdrojem pro hodnoceni

uvérové schopnosti podnika. (Rackova, 2021), (Vochozka, 2020)

V Cechach se finanéni analyza zacala uplatiiovat az zadatkem 21. stoleti. Od této doby
nabyla finan¢ni analyza na vyznamu a je hojné vyuzivana i Ceskymi firmami. Vystupy
finan¢nich analyz se stavaji st€zejnim pro finanéni rozhodovani. Tyto vystupy jsou dilezité
nejen pro strategické fizeni firmy, ale také pro vybér vhodnych obchodnich partnerd.

(Rbickova, 2021)

1.2 Diivody pro sestavovani finanéni analyzy

Ekonomické prostfedi se neustdle méni, vlivem téchto zmén dochazi také ke zménam

podnikt, jez jsou soucasti tohoto prostiedi. Z tohoto divodu se firmy, které chtéji byt
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uspésné ve své Cinnosti podnikani, obvykle bez finan¢ni analyzy neobejdou. Predev§im od
dob financnich krizi vyznam financnich analyz roste, nebot znalost finanéniho zdravi
podniki muze v ptipadé vzniku problémi umoznit finan¢nimu managementu vcas

zasahnout. (Ruckova, 2021)

Hlavni davody pro sestavovani finanéni analyzy lze spatfovat v poskytovani podkladt pro
efektivni a racionalni rozhodovani finan¢niho managementu o fungovani firmy. Zcela
zasadni vyznam pro management firmy a finan¢ni analyzu ma, jak uz vyplyva z predchoziho
textu, ucetnictvi. Finan¢ni analyzu muaze sestavovat podnik za u¢elem hodnoceni finan¢niho
zdravi sebe samého (potfeby managementu a potieba vlastnika zjistit, jak podnik zhodnocuje
jejich vlozeny kapital), dale byva sestavovana z divodu vlastnickych zmén ve spolecnosti,

anebo ji sestavuji externi subjekty. (Rackova, 2021)

Hlavnim cilem finanéniho managementu, k jehoz dosazeni napomahaji praveé financni
analyzy, je zajisténi financni stability podniku. To lze obvykle hodnotit pomoci dvou

zakladnich kritérii. (Rickova, 2021)

e Prvnim ze zminénych kritérii je schopnost firmy generovat zisk a tim zhodnocovat
vlozeny kapital. Casto byva povazovano za kritérium nejdileZit&jsi, protoze
vystihuje podstatu podnikani jako takového, tedy rozsifeni vlastniho bohatstvi.

e Druhym neméné dualezitym kritériem je zajiSténi platebni schopnosti neboli
likvidnosti podniku. Platebni neschopnost muze zpusobit vazné problémy nebo

ukonceni Cinnosti podniku. (Rickova, 2021)

Obe z techto kritérii jsou natolik dalezita pro financni stabilitu podniku, ze odbornici nejsou
schopni jednoznaéné stanovit, které by mélo byt prioritou. Proto je doporu¢ovano udrzovat
obé kritéria v rovnovaze, tak aby podnik generoval zisk, ale soucasné neohrozil platebni
schopnost podniku a naopak. Na finan¢ni stabilitu podniku maji ale také vliv vné&jsi vlivy,
napi. ekonomické prostiedi, ve kterém firma podnika, na efektivitu podnikani ma vliv vyse
kupni sily ¢i mira konkurence. Naopak kupni silu podniku ovliviiuje mira ekonomického
rastu v misté, kde podnik podnika a mira nezaméstnanosti. V obdobi krizi nebo ekonomické
recese firmy obvykle kladou dirraz na platebni schopnost podniku, aby byl schopen hradit
své zavazky a udrzet ho v Cinnosti 1 za ceny prechodného snizeni ziskovosti. Pravé ziskovost
a likvidita jsou jedny z dualezitych kritérii, ktera jsou hodnocena ve finan¢ni analyze.

(Rackova, 2021), (Vochozka, 2020)
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Finan¢ni analyza ma sviij vyznam také z hlediska Casového a lze na ni nahlizet dvéma thly

pohledu: (Ruckova, 2021)

e Prvni moznosti je finan¢ni analyza, ktera se ve svém hodnoceni finan¢ni situace

podniku zaméfuje na minulost. Diky tomu je mozné zjistit, jak se firma, ktera je

zkoumana, vyvijela a ménila a jaké faktory na ni mély vliv, a to az do soucasného

stavu. K hodnoceni je mozno vyuzit mnoho kritérii.

e Druhou moznosti nadhledu na sestavovani finan¢ni analyzy je zkoumani finanéni

situace firmy ve vSech ¢asovych rovinach. To slouzi firmé jako zakladni podklad pro

finan¢ni planovani, a to jak pro planovani kratkodobé, které souvisi s obvyklou

cinnosti podniku, tak pro dlouhodobé, strategické, planovani podniku, jehoz ticelem

je zajistit dlouhodoby rozvoj firmy. Firma se tedy na zakladé znalosti z minulosti,

popfipadé€ soucasnosti snazi odhadnout mozny vyvoj do budoucna. (Ruckova, 2021)

1.3 Uzivatelé financni analyzy

Existuje mnoho uZzivatel vystupt finanéni analyzy, li§i se ovSem duvody, kvali nimz

ziskavaji vystupy finan¢ni analyzy podnikd, nebo si je sami vyhotovuji. Uzivatele financni

analyzy lze délit na dvé skupiny: (Vochozka, 2020)

Externi uzivatelé:

Bankovni domy a jini véritelé chtéji védet, zda je bezpecné poskytnout uveér
dané firmé, vjaké vysi a za jakych podminek ¢i nikoli. Zajimaji se proto
predev§im o miru solventnosti, ¢i miru likvidity a zadluzenosti firmy zadajici
o uver.

Investori vyuzivaji tyto informace pro rozhodovani o potencidlni investici,
zajimaji se pfedevsim o ziskovost firmy a o rizikovost investice. Sleduji také, jak
firma hospodafi s jimi investovanymi prostfedky.

Stat a jeho organy vyuzivaji tyto informace za ucelem kontroly vykazovanych
dani anebo pro potieby riznych statistickych pruzkumd, které provadi predevsim
Cesky statisticky ufad, dale jako podklad pro poskytovani finanénich vypomoci,
napt. dotaci, stat takto také dohlizi na firmy se statni ucasti a firmy, které
vyhotovuji pro stat jeho organy ¢i organizacni slozky vefejné zakazky.
Obchodni partneri vyuzivaji vystupy financnich analyzy, k vybéhu vhodného
obchodniho partnera, podstatné pro né je, zda je firma schopna dostat svym
zavazktum vzniklym z obchodnych vztahti. Nej¢astéji posuzuji miru zadluzenosti
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podniku, solventnost ¢i likviditu, tento zajem ze strany obchodnich partnert
muze byt kratkodoby nebo dlouhodoby, kdy se jedna o snahu dosazeni stability
obchodnich vztahu.

e Konkurence se snazi zjistit stav konkurencniho podniku a poptipade€ vyuzit jeho

slabych stranek ve sviyj prospéch. (Vochozka, 2020)
Interni uzivatelé:

e Analytik firmy, nebo finanéni management se mimo jiné zabyva operativnim
a strategickym fizenim podniku, k némuz potifebuje podklady poskytované
financni analyzou, ty finanéni management pouzivd denné¢ a napomaha
k stanoveni zakladnich cilt podniku, dale také mnozstvim financnich prostredkt
nezbytnych pro expanzi podniku. Finan¢ni management mize finan¢ni analyzu
sestavit detailnéji, nebot mé k dispozici 1 vefejne€ nedostupné podklady.

e Zaméstnanci, pro né je dulezité, aby firma byla stabilni a prosperovala, tyto
informace jim poskytuji jistotu zamé&stnani, mzdy a s ni souvisejiciho socialniho
zabezpeceni.

e Odborari a dalsi. (Vochozka, 2020)

1.4 Metody sestavovani financni analyzy

Aby vibec bylo mozné sestavit finan¢ni analyzu podniku, nebo jen nékteré jeji ukazatele, je
nezbytné védét, jak toho docilit, proto je tato Cast zaméfena na zpisoby a metody sestavovani
jednotlivych ukazateli a modeld finan¢ni analyzy. Dulezité ovSem je, aby si kazdy, kdo
sestavuje financni analyzu, stanovil cil, kterého chce dosahnout a tomu pfizptisobil rozsah

a formu finan¢ni analyzy. (Rickova, 2021)

V ramci této bakalarské prace hraji nejvyznamngéjsi roli tzv. elementarni ukazatele, z nichz
nékteré jsou vyuzity jako zaklad pro analyzu finanéniho zdravi podniku Ceské drahy a.s.
v obdobi krizi. Zdrojem pro tyto ukazatelé jsou pravé zakladni ucetni vykazy, predev§im

rozvaha a vykaz zisku a ztraty. (Rickova, 2021)

Tyto ukazatele lze rozdé€lit do tfi zakladnich skupin. Jednd se o absolutni, rozdilové

a pomérové ukazatele. (Ruckova, 2021)

1.4.1 Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatele vychazi pouze z posuzovani jednotlivych hodnot z vySe zminénych

ucetnich vykazi. Tyto ukazatele maji ovSem své nedostatky, ty spocivaji predevsim v tom,
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Ze nejsou zpracovany zadnou matematickou metodou. Nicméné téchto ukazatelt je vyuzito
v této bakalarské praci, napt. pro sledovani vyvoje zisku, popfipadé ztraty podniku. Vystupy
absolutnich ukazatel(i 1ze hodnotit z hlediska horizontalni analyzy, ta se zabyva hodnocenim
Casovych zmén absolutnich ukazateli, ovSem pro zajiS§téni co mozna nejvyssi presnosti je
nezbytné tvorit co mozna nejdelsi a presné vedené Casové fady, coZ mize snizit mnozstvi
nepfesnosti. Dulezité pro interpretaci je také zohlednit vnéjsi a vnitini prostfedi podniku.
Druhou moznosti je vertikalni analyza. Tato analyza se zabyva predev§im vnitni strukturou
absolutnich ukazatelli, uplatnéni této metody umoziiuje snazsi porovnani hodnot
s predchazejicim obdobim nebo komparaci podniku s jinymi firmami v odvétvi. Pii vyuziti
této analyzy dochazi k posuzovani struktury aktiv, jez si klade za cil poskytnout informace
o tom, do ¢eho firma investovala kapital a do jaké miry zohlediiovala pii realizaci investic
vynosnost, vtéto situaci plati, ze polozky dlouhodobé&jsiho charakteru jsou obvykle
povazovany za vynosné€jsi aktivum, nez je tomu v pripadé kratkodobgjsich aktiv. Vhodny
pomeér mezi dlouhodobymi a obéznymi aktivy nelze obecné stanovit, zavisi na odvétvi,
ve kterém podnik podnika, a také na nezbytnosti zajistit dostateCnou likvidnost podniku.
Naproti tomu struktura pasiv poskytuje informace, z jakych zdroja firma poridila sva aktiva.
Financovani vlastnim kapitalem byva pro firmu mnohem drazsi nez cizim kapitalem, stejné
tak jsou kratkodobéjsi pasiva povazovana za levné&jsi nez pasiva s delsi dobou splatnosti.

Proto by podnik mél vhodné stanovit strukturu finan¢nich zdroji. (Rickova, 2021)

1.4.2 Rozdilové ukazatele

Dalsi vyznamnou skupinu ukazatelt tvori ukazatele rozdilové, ty obvykle spocivaji v tom,
ze se od sebe odecte hodnota urcité polozky aktiv a hodnota polozky pasiv. Hodnoty takto
ziskané maji svlj vyznam napf. pro fizeni obéznych aktiv a s tim souvisejici fizeni likvidity
podniku. Zdrojem dat pro tyto vypocty byvaji nejCasteji vykazy zisku a ztraty a cash flow.
Podklady poskytnuté rozvahou lze pouzit na analyzu ob&znych aktiv. Jednim ze zakladnich
ukazatelt je Cisty pracovni kapital, ktery predstavuje rozdil mezi obé&znymi aktivy
a kratkodobymi zavazky, sjehoz pomoci mize byt stanovena optimalni vySe polozek
ob&znych aktiv. Cisty pracovni kapital Ize také definovat jako &ast prostiedka, které do uréité
miry umozni podniku pokracovat v podnikani 1 v pfipad€, ze je nutné splatit kratkodobé
zavazky podniku. Predstavuje v podstaté pojistku pro pfipad nouze. Analyza cash flow
zachycuje schopnost podniku vytvaret zdroje z bézné Cinnosti nezbytné pro financovani

potieb zajistujicich existenci firmy. (Rackova, 2021)
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1.4.3 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele patii mezi jedny z nejpocetnéjSich a nejhojnéji vyuzivanych ukazatelt
finan¢ni analyzy. Jedna se napfiklad o ukazatele rentability, aktivity, zadluzenosti, likvidity,
kapitalového trhu a cash flow. Tyto ukazatele Ize nej¢asté&ji vypocist jako podil dvou polozek
nebo dvou skupin polozek zékladnich ucetnich vykazii. Pomérové ukazatele 1ze napiiklad
vyuzit pro porovnani podniki mezi sebou nebo s primérem daného odvétvi. Na interpretaci
téchto ukazateli ma vliv mnoho faktort, jestli se jedna o podnik s monopolnim postavenim
na trhu nebo jestli na trhu ptsobi silna konkurence, jestli se jedna o podnik disponujici
vysokym podilem stalych aktiv ¢i nikoli atd. Tyto skupiny ukazatel jako celek predstavuji
komplexni nastroj umoziujici finan¢éni analyzu hospodareni dané¢ho podniku. Pomérové
ukazatele lze rozdelit do Sesti zakladnich skupin: ukazatele likvidity, rentability,
zadluZenosti, aktivity, trzni hodnoty a ukazatele cash flow. (Riackova, 2021), (Synek a kol.,
2011)

Ukazatele likvidity

Likvidita ur¢itého majetku firmy predstavuje miru schopnosti pieménit se bez velké ztraty,
jak financni, tak Casové na finan¢ni prostfedky, které pak bude moci firma vyuzit na
financovani svych zavazka. Naproti tomu likvidita z pohledu podniku predstavuje schopnost
podniku dostat svym zavazkim v dob€ jejich splatnosti. Jak jiz bylo zminéno dfive,
nedostatecna likvidita podniku mize mit za nasledek i ukonceni Cinnosti podniku z davodu

platebni neschopnosti. (Rickova, 2021)

Pro podnik je dilezité stanovit optimalni miru likvidity, protoze podnik s nizkou mirou
likvidity je ohrozen platebni neschopnosti a podnik s vysokou mirou likvidity je sice schopen
hradit bez problému své zavazky, nicméné financni prostiedky jsou vazany v aktivech, ktera
se nezhodnocuji a snizuji tak rentabilitu podniku. A pravé miru likvidnosti podniku méfi
ukazatele likvidity. Pro lepsi interpretaci hodnot téchto ukazatela je doporuceno sledovat
jejich zmény v Case. Vhodné také je udrzovat hodnoty téchto ukazatell co mozna

nejstabilngjsi, coz zvysSuje divéryhodnost firmy. (Rackova, 2021)

e Okamzita likvidita (likvidita 1. stupn¢) pfedstavuje nejuzsi vymezeni likvidity, do
vypoctu na pozici Citatele se zahrnuji pouze nejlikvidnéjsi polozky rozvahy, tj. penize
na bézném uctu, pokladni hotovost, nékdy jsou do této skupiny zahrnuty také volné
obchodovatelné cenné papiry a Seky. Na pozici jmenovatele se pak vyskytuji

kratkodobé dluhy napft. kratkodobé bankovni uvéry a kratkodobé finan¢ni vypomoci.

22



Doporucena hodnota ukazatele by se méla pohybovat mezi 0,9 — 1,1, tento interval

se vSak muze lisit. (Rackova, 2021)

pohotové platebni prostiedky

Okamzita likvidita = (1)

kratkodobé zavazky

e Pohotova likvidita (likvidita 2. stupné) pfedstavuje pomér obéznych aktiv snizenych
o zasoby a kratkodobé dluhy firmy. Doporucena hodnota tohoto ukazatele likvidity
se pohybuje na intervalu od 1 do 1,5. V pfipadé, ze ukazatel je roven 1, je firma
schopna pokryt své celkové kratkodobé zavazky, aniz by musela prodat své zasoby.
(Riackova, 2021)

(obéina aktiva—zasoby)

Pohotova likvidita = - -
kratkodobé dluhy

2)

o Bézna likvidita (likvidita 3. stupné) predstavuje na rozdil od okamzité likvidity
nejSir§i vymezeni likvidity, protoze v Citateli jsou zahrnuta celkova obézna aktiva
firmy, ta jsou jako v pfedchozim pfipadé délena kratkodobymi dluhy podniku. Tato
likvidita poskytuje informace o tom, kolikrat je firma schopna pokryt své kratkodobé
zavazky svymi obéznymi aktivy. Doporuc¢ena hodnota tohoto ukazatele by se méla
pohybovat na intervalu od 1,5 do 2,5. Jako u ptredchozich ukazatelt plati, ze ¢im
vys$$i hodnota ukazatele, tim nizsi je pravdépodobnost vzniku platebni neschopnosti,
ovSem nadmérna hodnota téchto ukazateld snizuje rentabilitu podniku. (Ruckova,
2021)

obé&ina aktiva
kratkodobé dluhy

Bézna likvidita =

3)

Ukazatele rentability

Ukazatele rentability zobrazuji schopnost podniku zhodnocovat vlozeny kapital. Pro vypocet
téchto ukazatel se nejCastéji pouzivaji hodnoty poskytované vykazem zisku a ztraty
a rozvahou podniku. Vystupy lze pak vyuzit pro celkové hodnoceni efektivnosti dané
podnikatelské Cinnosti. Znaény vyznam maji predevsim pro majitele firmy nebo investory.
Doporucené hodnoty se obvykle pro tyto ukazatele nesestavuji, ale mély by mit v Case
rostouci tendenci. Pro tuto bakalarskou praci jsou nejdulezitéjsi tyto ukazatele: (Rickova,

2021)

e Rentabilita celkového kapitalu firmy vyjadiuje celkovou efektivnost firmy bez

ohledu na to, z jakych zdrojii byla ¢innost podniku financovana. Pro vypocet tohoto
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ukazatele je v této bakalarské praci vyuzit na pozici Citatele zisk ve forme EBIT, tj.

zisk pied zdanénim a nakladovymi aroky. (Rackova, 2021)

ROA = zisk (4)

celkovy vlozeny kapital

¢ Rentabilita vlastniho kapitalu vyjadiuje vynosnost vlastniho kapitalu firmy, velky
vyznam ma tento ukazatel pfedev§im pro majitele firmy, protoze zobrazuje, v jaké
mife jsou jejich vklady zhodnocovany. EAT je zisk po zdanéni. (Rackova, 2021)

zisk (EAT)
vlastni kapital

ROE = ®)

¢ Rentabilita trzeb je ukazatel, ktery zobrazuje, kolik korun ¢istého zisku ptipada na
jednu korunu trzeb. (Vochozka, 2020)

EBIT (EAT)
trzby z prodeje vlatnich vyrobkl a sluzeb+triby z prodeje zboZi

ROS =

(6)

Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti firmy poskytuji informace o mirfe zadluzenosti zkoumaného
podniku, tj. v jaké mife podnik vyuziva pro financovani své ¢innosti cizi zdroje. Dulezité je
spravné stanoveni poméru mezi vlastnim a cizim kapitdlem, protoze nadmémé vyuziti
vlastniho kapitalu snizuje celkovou vynosnost vlozeného kapitalu. Byva také obvykle
povazovan za draz§i nez cizi kapital. Naproti tomu nadmémé vyuzivani ciziho kapitalu
zvySuje miru zadluzenosti a komplikuje firmé ziskani dalSich cizich zdroji. Mezi zakladni

ukazatele zadluzenosti patfi: (Rickova, 2021)

o Zadluzenost 1. je ukazatel, ktery porovnava vlastni a cizi zdroje financovani
a zobrazuje tak zadluzenost vlastniho kapitalu. Doporucovana hodnota ciziho

kapitalu vici vlastnimu kapitalu je 40 %. (Vochozka, 2020)

v cizi zdroje
Zadluzenost I. = /

)

vlastni zdroje

e Zadluzenost II. (debt ratio) neboli ukazatel véftitelského rizika porovnava celkové
cizi zdroje vaci celkovym aktivim podniku. Tento ukazatel zachycuje celkovou
zadluzenost podniku. Véfitelé preferuji co mozna nejnizsi hodnotu tohoto ukazatele,
protoze to pro né predstavuje nizsi riziko nesplaceni dluhu, naproti tomu majitelé
podniku jsou naopak ochotni akceptovat 1 vyss§i miru zadluzenosti, za podminky, ze

rentabilita podniku je vys$i nez uroky placené za pouziti ciziho kapitalu, protoze
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Zadluzenost I1.=

chtéji vyuzit vyhod, které pfinasi financni paka. Za predluzeny podnik je pak
povazovan ten, jehoz celkové dluhy prekroc¢i hodnotu jeho majetku. (Vochozka,

2020), (Synek a kol., 2011), (Ruckova, 2021)

celkové cizi zdroje

®)

celkova aktiva

Polozka celkovy dluh v Citateli vzorce predstavuje cizi kapital firmy, a to jak dlouhodoby,

tak kratkodoby. (Synek a kol., 2011)

Koeficient samofinancovani =

Urokové kryti =

Koeficient samofinancovani (equity ratio) je ukazatel, ktery porovnava vlastni
kapital podniku s celkovymi aktivy. Tento pomér pak znazortiuje, z jaké Casti jsou
aktiva podniku financovana vlastnim kapitdlem. Soucet tohoto ukazatele
s ukazatelem véfitelského rizika by mel dat priblizn€ hodnotu 1, pfipadna odchylka
muze byt dana napfiklad nezapoctenim Casového rozliSeni pasiv do nékterého

z ukazateli. (Ruckova, 2021)

vlastni kapital

®)

celkova aktiva

Ukazatel urokového kryti se vypocte jako podil zisku podniku vic¢i nakladovym
uroktum. Tento ukazatel poskytuje uzivateli informace o tom, kolikrat je zisk podniku
vys$$i, nez nakladové uroky neboli jak velky je bezpeCnostni polstat pro véfitele.
Doporuc¢ovana hodnota tohoto ukazatele se ve svéteé udavana jako pétinasobek
nakladovych urokd, na tizemi CR se viak tato doporugena hodnota obvykle stanovuje
na arovni osminasobku nakladovych urokid. Neschopnost podniku platit nakladové
uroky ze zisku mize byt varovnym signalem bliziciho se upadku podniku. (Rackova,

2021)

zisk (10)

nakladové aroky

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity poskytuji informace o schopnosti firmy vyuzivat investované finan¢ni

prostiedky, tedy jak firma hospodatii s aktivy a jaké méa toho hospodateni vliv na vynosnost

a likviditu podniku. Pro tyto ukazatele je charakteristické, ze vysledné hodnoty se udavaji

bud’ v poctu obratek, nebo jako doba (pocet dni) trvani obratky. (Rackova, 2021)

25



e Ukazatel obratu celkovych aktiv udava, jak efektivné podnik vyuziva sva celkova
aktiva. Obrat aktiv znazornuje, kolikrat se celkova aktiva obrati za rok. (Vochozka,

2020)

Ukazatel obratu celkovych aktiv = — 2

®)

aktiva celkem

o Ukazatel obratovosti zasob poskytuje informace o poctu obratek zasob. Tedy
kolikrat je kazda polozka zasob béhem bézného obdobi prodana a opét naskladnéna.
Dulezité je, ¢im vyssi je poCet obratek zasob, tim kratsi dobu jsou obé&zna aktiva
vazana v podobé€ zasob, coz je piiznivé pro podnik. (Rackova, 2021), (Vochozka,

2020)

triby

Ukazatel obratovosti zasob = (10)

primérny stav zasob

o Ukazatel doby splatnosti pohledavek udéava, jak dlouho jsou prostiedky podniku
vazany v podobé pohledavek neboli za jak dlouho jsou pohledavky podniku
v praméru uhrazeny. Cim niZsi je obratovost pohledavek, tim déle trva, nez dojde
k jejich tthrad€. Dlouha doba splatnosti pak mize zptsobit firmé problémy s platebni

schopnosti. (Rackova, 2021)

pohledavky

Doba splatnosti pohledavek = tr7by 365

(1)

e Ukazatel doby obratu zavazku udava, jak dlouho v priméru trva firme splatit své
zavazky. DoporuCuje se, aby obratovost pohledavek byla nizsi nez obratovost
zavazka, aby nedoslo k naruseni platebni schopnosti firmy. (Ruckova, 2021), (Synek

a kol., 2011)

zavazky

Doba obratu zdvazki = ——————
rocni trzby/360

(12)

Mezi dalsi kategorie pomérovych ukazatel nalezi také ukazatele trzni hodnoty a ukazatele
cash flow. Ukazatele trzni hodnoty vychazi na rozdil od pfedchozich skupin pomérovych
ukazatel® z trznich hodnot. Ugelem téchto ukazateld je vyhodnotit firmu pomoci burzovnich
ukazateld, jedna se napf. o ukazatel ucetni hodnoty akcii atd., hodnoty téchto ukazatelt jsou

dulezité pro akcionare a potencialni investory. (Rickova, 2021)
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e Ukazatel ucetni hodnoty akcii zachycuje uplynulou vykonnost firmy. Hodnoty
tohoto ukazatele by mély vykazovat v Case rostouci tendenci. Tento vyvoj zobrazuje

dobré finan¢ni zdravi podniku. (Rickova, 2021)

Ty ; . vlastni kapital
Ucetni hodnota akcie = P

(13)

pocet emitovanych akcii

e Dividendovy vynos udava miru zhodnoceni vlozenych financnich prostredka.

(Rickova, 2021)

dividendovy vynos na 1 akcii

Dividendovy vynos = * 100 (14)

trini cena akcie

Ukazatele cash flow vychazi z vykazu o penéznich tocich a jejich cilem je napt. odhalit
blizici se potize s platebni schopnosti podniku a poskytuje moznost predikovat vyvoj
finan¢ni situace firmy. Tyto ukazatele obvykle porovnavaji finan¢ni toky z provozni ¢innosti

a nékterych slozek vykazu zisku a ztraty nebo rozvahy. (Rickova, 2021)

e Obratova rentabilita poskytuje informace o efektivité¢ hospodateni podniku.

cash flow z provozni ¢innosti

Obratova rentabilita = (15)

obrat

Analyzu finan¢niho zdravi podniku Ize také provést pomoci bankrotnich a bonitnich modeld.
Vystupy té€chto modeld jsou za urCitych okolnosti schopny poskytnout informace
o finan¢nim zdravi podniku, nicméné spolehlivost téchto vystupt byva Casto povazovana za

spekulativni. (Rackova, 2021)
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2 Krize, jejich prifiny a dopady

Predmétem této kapitoly jsou ekonomické krize, predev§im tedy jejich teoretické vymezeni
a uvedeni moznych pficin vzniku a dopadi na financni zdravi podniku. Za ekonomickou
krizi z makroekonomického thlu pohledu podle jednoho z moznych vykladu, jak uvadeji
Zuzék a Konigova (2009), je dle konjunkturni teorie povazovana situace, kdy ekonomika at’
uz globalni nebo naptiklad na urovni statu piechazi z faze recese, ktera se vyznacuje
zpomalenim rastu ekonomiky a snizovanim ekonomickeé aktivity do faze deprese, kdy nadale
pokracuje pokles ekonomické aktivity, roste nezaméstnanost a dochazi k poklesu cen.

(Zuzék, Konigova, 2009)

Ekonomické krize ptedstavuji pro podniky zna¢né riziko, které spociva predevs§im ve snizeni
piijma z divodu sniZeni spotieby ze strany podniku, tak obyvatelstva. Tato situace ma
zna¢né dopady na platebni schopnost a ziskovost podniku a mize vést az k zaniku firmy.
Mnohé podniky se vlivem této nepfiznivé situace dostavaji do problému s platebni
schopnosti a snazi se Setfit, nékteré podniky jsou nuceny i k rozsdhlému propousténi
zaméstnancu a nekteré podniky ukoncuji svou Cinnost. Krize také ale mohou poskytovat

firme nové prilezitosti pro rozvoj. (Zuzak, Konigova, 2009)

Nicméné ekonomické krize nemuseji vzdy vzejit pouze z ekonomickych pficin, jako tomu
bylo u hospodarské krize v 30. letech minulého stoleti nebo finan¢ni krize z roku 2008, které
je vénovana kapitola 2.2, ale také z diivodu ¢lovékem zpuisobenych havarii nebo pfirodnich
vlivi, napf. zemétiesni, povodni nebo pandemii atd., jak je tomu v soucasnosti v souvislosti
s ekonomickou krizi vyvolanou restriktivnimi opatfenimi vlad ve snaze omezit vyvoj

pandemie onemocnéni Covid-19. (Zuzak, Konigova, 2009)

r ~r r

2.1 Finan¢ni Fizeni podniku v dobé krizi
Mezi hlavni doporuceni, kterymi by se mél podnik v dobé krize fidit, patii podle Synka
(2011) nasledujici:

e Snizeni obézného majetku, tj. v€asnym omezenim vyroby, vymahanim pohledavek,
prodanim nepotiebnych zasob, takto ziskané prostiedky by mél podnik vyuzit pro
snizeni vlastni zadluzenosti.

e Snizeni stalych aktiv, napf. omezenim investicni vystavby v pfipadé, ze ztraty
nepievysuji odpisy, nebo zcela zastavit investi€ni vystavbu v pfipad€, ze ztrata

prevysSuje odpisy, dale prodejem nepotiebnych stroji a pozemku a v ptipadé krajni
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nouze se podnik muze uchylit i k prodeji vlastnich pobocek a vyuziti leasingu
a zpétného leasingu stroju, zafizeni i budov. Trzby z téchto opatieni by mél podnik
podobné¢ jako v prvnim bod€ vyuzit na umoteni vlastnich dluha.

e Obnoveni rentability podniku, toho lze dosdhnout z kratkodobého hlediska
snizenim nakladt napf. zastavenim pfijimani novych zaméstnanct, zredukovanim
pracovni doby a zredukovat veskeré dalsi vydaje. Z dlouhodobého hlediska je mozné
obnovit rentabilitu podniku napfiklad zavedenim riznych inovaci, jak v oblasti
produktu, tak v oblasti jeho poskytovani, nebo vyroby nebo zefektivnénim

organizacni struktury podniku. (Synek a kol., 2011)

Vyhotoveni planu restrukturalizace provozni Cinnosti podniku, kterou je nezbytné co
mozna nejrychleji realizovat. Tyka se pfedev§im struktury produktového portfolia, inovace
produktu a technologii, zmény trhu a trzniho segmentu, pokud je to mozné. Dale provést
restrukturalizaci financni stranky podniku, ktera zahrnuje zmény v oblasti pasiv napf.
snizeni vlastniho kapitalu, kapitalizace dluht, jejich pfeménou na akcie. Moznosti je také

fuze, akvizice, zpétny leasing a vstup strategického partnera. (Synek a kol., 2011)

2.2 Finanéni krize v roce 2008

Prvni z krizi, jejichz dopady na finanéni zdravi podniku Ceské drahy, a.s. jsou posuzovany
v ramci této prace, je hospodaiska krize z roku 2008. Vliv této krize na vyse zminény podnik
je rozebran v kapitole 3. Jedna se o krizi globélniho charakteru. Z globalniho thlu pohledu
patii mezi nejvice zasazené oblasti ekonomiky sektor primyslu a stavebnictvi, na sektor

sluzeb méla dopady pouze mirné. (Eurostat, 2021)

2.2.1 PriCiny vzniku

Pocatek této krize je evidovan od roku 2007 ve Spojenych statech americkych. Tato krize
byla vyvolana dlouhodobym narusovanim stability ekonomiky v oblasti bydleni ze strany
zasaht narodnich vlad. Jejich cilem bylo zajistit pomoci riznych vladnich dotaci a pobidek
kvalitni bydleni pro co mozna nejsirsi vrstvu obyvatel, bez ohledu na to, zda je ekonomika
dostatecné vykonna. Tyto pobidky zvysily mimo jiné dostupnost uvérd a naroky na bonitu
klienta byly snizovany. Dale tato situace vyvolala zna¢ny pfiliv investic do tohoto odvétvi

vice nez by odpovidalo pfirozené situaci. (Kislingerova, 2009)

Nasledné pak ve Spojenych statech doslo k predluzeni tamnich domacnosti riznymi uveéry
predevs§im hypoteCnimi, nasledné doslo ke znaCnym problémim s platebni schopnosti

a mnohé domacnosti nebyly schopny hradit splatky avért. Ke zhorSeni vznikajici krize navic
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pfispélo to, ze aktiva vazana k témto uvérim meéla nedostatecnou hodnotu. Tato krize se
velmi rychle rozsifila do okolniho svéta, nebot’ mnoho bank a investi¢nich fondd z riznych
zemi investovalo znacné prostfedky do derivatl, které s témito Uveéry souvisely. Dalsim
faktorem pro podporu této krize byla znacna nevypocitatelnost trhi, napf. ceny ropy v této
dobé dramaticky kolisaly bez zfejmé priciny. Soucasné s krizi v souvislosti s hypotékami
v USA zacinala také pusobit krize poptavky ze strany predev§im domacnosti, protoze ty se

obavaly pfichodu krize a snazili se vytvofit rezervy na horsi casy. (Kislingerova, 2009)

Z USA se tato krize rozsifila do celého svéta véetné CR, kde na priibéh krize mély vliv riizné
statni instituce. Kislingerova (2009) uvadi, ze Ceska narodni banka (dale jen CNB) v roce
2008 snizila zakladni urokové sazby, navzdory tomu, ze by bylo lepsi vzhledem k vyvoji
inflace v CR urokové sazby spise zvySovat. Vlada vté dob& ale vykonavala spise
protichtidné aktivity viéi snaham CNB. Tato situace pak navic zvySovala nejistotu mezi

podniky tizemi CR. (Kislingerova, 2009)

Hlavni pfi¢iny vzniku dle CNB

Mezi hlavni pficiny, kvili nimz dolo k vy$e zmin&né krizi, 1ze zafadit dle CNB predevsim
makroekonomické pficiny spocivajici v dlouhodobém hromadéni globalnich nerovnovah
a ptili§ uvolnéna ménova politika, ktera se vyznacovala predev§im piili§ nizkymi trokovymi
sazbami uplatiiovanymi po piili§ dlouhé obdobi. Dalsi pii¢iny z pohledu CNB jsou piiiny
etického charakteru, jedna se predevsim o nedodrzovani principl opatrnosti a podcefiovani
moznych rizik, pfi€iny souvisejici s dohledem nad finan¢nim trhem pak spocivaly pfedev§im
v jeho rozptylenosti, neobezietnosti, nekvalifikovanosti a podcenéni rizik v souvislosti
snové zavedenymi finan¢nimi produkty. Politické pfi¢iny se tykaly snahy o stimulaci
ekonomického rustu a o ovliviiovani dohledovych instituci. Posledni uvedené piiciny
spatiuje CNB v oblasti psychologické, spo&ivajici ve zboznych pranich, naivité, neznalosti,

nedbalosti, nepouditelnosti atd. osob majicich na toto vliv. (CNB, 2010)

2.2.2 Dopady na podniky v CR

Tato krize méla na rizné sektory Ceské ekonomiky ruzné dopady co do rozsahu §kod i do
délky doby, po kterou puisobily na dany sektor negativni vlivy této krize. Jednim z nejvice
zasazenych sektorti Ceské ekonomiky byl soukromy sektor. Nejsiln€jsi dopad méla od
pocatku krize na nefinancni podniky, jejichz produkce poklesla v roce 2009 o 11,2 %.
Investice tohoto sektoru poklesly o 16 %, celorepublikové se jednalo o propad ve vysi 9,2

%. Navzdory témto hodnotam, ziskovost firem nebyla postizena prili§ vyznamné. V roce
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2008 doslo k mirnému propadu provoznich ziskl spolecnosti v nefinancnim odvétvi, ale
v roce 2009 byl zaznamenan rist provoznich ziskii o 0,5 %. Krize zpisobila znacny utlum
¢innosti, omezovani investic a omezovani mnozstvi skladovanych zasob, to meélo za
nasledek znaény prebytek v tomto sektoru, ktery dokonce pievySoval deficit vladniho

sektoru. (Cesky statisticky ufad, 2011)

Finanéni trh na tizemi Ceské republiky byl v obdobi pted krizi v dobré kondici a nebyl krizi
zasazen tak siln€, na rozdil od finan¢nich instituci pasobicich na evropskeé ¢i globalni trovni.

(Cesky statisticky ufad, 2011)

2.3 Krize vznikla v souvislosti s pandemii Covid-19

V dobé sepsani této prace nebyla krize vyvolana pandemii onemocnéni Covid-19 jesté
zdaleka u konce a rozsah jejich celkovych dopadt a dobu trvani muze ovlivnit i pfipadny

vyskyt dal§ich mutaci viru Covid-19.

2.3.1 Pocatky a prubéh pandemie v Evropé

Prvni pfipady onemocnéni Covid-19 byly zachyceny koncem roku 2019 v ¢inském mésté
Wu-chan. Prvni vyskyty onemocnéni Covid-19 byly evidovany v Evropé ve Spanélsku,
Francii a Italii, soucasné patfily tyto zemé v tomto obdobi mezi nejvice zasazené. V reakci
na Sifeni nadkazy pfistoupily Clenské staty Evropské unie (dale pouze EU) k mnohym
restriktivnim opatfenim. Mezi prvni opatieni vydané ¢lenskymi statu EU spadalo omezeni
cestovani, které nebylo nezbytné, ze tretich zemi, které veslo v platnost 17. bfezna 2020,
nekteré Clenské staty pristoupily téz k omezeni cestovani, ne nezbytného mezi jednotlivymi
Clenskymi staty EU. Dale v prub€hu biezna doslo ve vétsiné EU k uzavieni §kol, vefejné
akce byly zruSeny nebo vyrazné omezeny, zavieny byly také bary, restaurace a ubytovaci
zafizeni, maloobchodni prodejny s vyjimkou supermarketi a mnoho dalSich opatieni. Tato
opatfeni se neustile upravovala a meénila v zavislostt na vyvoji pandemie
a néktera opatieni pretrvavaji doposud (duben 2022). Mnoha ze zminénych opatieni méla
znaény dopad na podniky pasobici v oblasti dopravy. Tato opatieni zpisobila dramatické
snizeni poctu cestujicich, lidé nejezdili na dovolené nebo velmi omezené, zaci a studenti
nedojizdéli do §kol, zaméstnanci Casto pracovali na home office atp. (Eurostat, 2021),

(Haciyev a kol., 2021)
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2.3.2 Prubéh krize v sektoru sluzeb na izemi EU

Vliv restrikci na sektor sluzeb v EU v oblasti obratu charakterizuje graf vydany organizaci
Eurostat, viz obrazek 1. Tento graf zachycuje obdobi od prvniho ¢tvrtleti roku 2020 do
druhého cCtvrtleti roku 2021. Vétsina restrikci byla pfijata v EU v prubéhu biezna
a pretrvavaly v riznych Casto se ménicich podobach az do konce druhého ¢tvrtleti roku 2020,
kdy jich byla vétsina zrusena. V tomto obdobi z tohoto divodu dochézelo k poklesu obratu
vSech sledovanych odvétvi sluzeb. Nejvyraznéjsi propad se tykal odvétvi ubytovacich
a stravovacich sluzeb, obdobny, 1 kdyz mirn&jsi trend v tomto obdobi vykazovalo takeé
odvétvi transportu a skladovani. Zna¢né zmirnéni restrikci ke konci druhého Ctvrtleti do jisté
miry ozivilo cestovni ruch, coz mélo za nasledek, jak ukazuje graf prudky nardst obratu
odvétvi ubytovacich a stravovacich sluzeb a soucasné i narast obratu odvétvi transportu
a skladovani, které s cestovnim ruchem také uzce souvisi. Tento rist vrcholil na prelomu
tretitho a Ctvrtého Ctvrtleti roku 2020, kdy opét doslo k dramatickému nartstu poctu
diagnostikovanych piipadi onemocnéni Covid — 19 a vétsina restriktivnich opatfeni v ramci
Clenskych stati EU musela byt opét uvedena v platnost. Jako u predeslé viny pandemie byly
nejvice zasazeny ubytovaci a stravovaci sluzby, jejichz pokles pokracoval az do konce
prvniho Ctvrtleti roku 2021. Koncem tretiho Ctvrtleti roku 2020 kon¢i jakasi podobnost
vyvoje odvétvi transportu a skladovani s odvétvim ubytovacich a stravovacich sluzeb, nebot

toto odvétvi vykazovalo od této chvile pomérné rovnomeérny rust obratu. (Eurostat, 2021)

Vyvoj obratu sluzeb v EU, 1. ¢tvrtleti 2020-2 ¢tvrtleti 2021

BO§ /
o bt W e T —m
” Cas v Ctvrtletich Rok 2021

Qg (o]} Q2 Rok 2020 Q3 Q Q1 Q2

— —  Sluzby —— Pfeprava a skladovani
—— Ubytovani a stravovaci sluzby Informace a komunikace
——  Profesionalni, védecke a technické Administrativa a podpurné
sluzby sluzby
eurostat@

Source: Eurostat (online data code: sts_sepr_m)

Obrazek 1 Vyvoj obratu sluzeb v EU
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Zdroj: Eurostat, Vyvoj obratu sluzeb v EU, https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-
explained/images/c/c1/EU_development_of_services_turnover%2C_Q1_2020_-
_Q2_2021_03-09-2021.png

2.3.3 Dopad pandemie na osobni Zelezni¢ni dopravu v CR

Vzhledem k tomu, Ze tato prace je zaméfena na podnik pusobici v oblasti Zeleznicni
dopravy, obsahuje tato kapitola udaje o vyvoji poctu piepravenych osob v ramci zZelezni¢ni
dopravy od roku 2010 do roku 2020. Tyto udaje zachycuje nasledujici tabulka. Jak 1ze vidét
pocet piepravenych cestujicich za sledované obdobi zaznamenal mirny stabilni rast, a to az
do roku 2019. V roce 2020 doslo ke strmému propadu poctu piepravenych cestujicich
(v tabulce a grafu zvyraznéno Cerven¢), mezironé se jednalo o 33,198 %. Tento nahly
pokles zapfi¢inila restriktivni opatieni Vlady Ceské republiky v navaznosti na rozvoj
globalni pandemie onemocnéni Covid-19. Je dulezité podotknout, Zze nejstarsi dostupné
udaje publikované organizaci Eurostat o prepravé osob v ramci Zelezni¢ni dopravy jsou
z roku 2010, proto neni mozné fici, jak se projevila globalni hospodaiska krize na poctu

prepravenych osob v CR. (Eurostat, 2021)

Pocet prepravenych cestujicich v CR 2010 - 2020 (v tis. cestujicich)
2010( 2011 2012| 2013| 2014| 2015 2016 2017( 2018| 2019] 2020

Pocet cestujicich 164642| 167789| 172580] 174189 175705| 176146| 178766( 182724 189288| 193569 129308

Absolutni pfiristek X 3147) 4791 1609] 1516 441 2620[ 3958| 6564] 4281 -64261

Relativni prinistek X 1911 2855 0932 087 0251 1487[ 2214 3592| 2262] -33,198

Tabulka 1 Pocet piepravenych cestujicich v CR 2010-2020

Zdroj: Eurostat, Passengers transported,
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/RAIL_PA_TOTAL__custom_93324/book
mark/table?lang=en&bookmarkId=535d34ac-b166-43f6-894a-dada7a2884b0
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https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/RAIL_PA_TOTAL

3 Finané¢ni analyza dopada Krizi na podnik Ceské

drahy, a.s.

Nasledujici text obsahuje zakladni informace o podniku Ceské drahy, a.s., tj. predmétu
podnikant, historii, vizi a cili podniku a také zaméstnanecké politice firmy. Zna¢na cast je
pak vénovana vypoctenym ukazatelim financni analyzy a jejich interpretaci a poté nasleduje
komparace dopadi jiz zminénych krizi a navrhy na zmirnéni dopada krize na podnik.
Dilezité je zminit, ze podnik Ceské drahy, a.s. je v ramci této bakalaiské prace analyzovan
jako konsolidacni celek, jehoz ucetni vykazy zahrnuji mimo jiné i hodnoty ucetnich vykaza

dcefiné spole¢nosti CD Cargo, a.s. a mnohych dalgich.

3.1 Zakladni informace o podniku

Nejprve je vhodné objasnit, z jakého diivodu byl zvolen podnik Ceské drahy, a.s. (dale jen
CD). Podnik CD byl vybran z nékolika divodd, zaprvé se jedna o nejvétsi firmu pasobici na
trhu zelezni¢ni dopravy a zadruhé se jedna o firmu s dlouhou tradici, coz umoziiuje porovnat
dopady zkoumanych hospodarskych jevi od sebe znacné Casové vzdalenych a zatfeti firma
uz vzhledem ke své velikosti poskytuje v dostate¢ném rozsahu podklady (vyrocni zpravy
vcetné auditorsky ovéfenych konsolidovanych ucetnich zavérek) nezbytné pro provedeni

nasledujici analyzy dopadi krizi na finan¢ni zdravi tohoto podniku.

Nazev: Ceské drahy, a.s.

Sidlo: nabiezi Ludvika Svobody 1222/12
110 15 Praha 1 - Nove Mé&sto

1CO: 70994226

Statutarni organ:  predstavenstvo

Clenové: Ivan Bednarik, MBA predseda predstavenstva

a generalni feditel
Bc. Vaclav Nebesky mistopredseda predstavenstva
Mgr. Michal Kraus, M.Sc.  ¢len predstavenstva
JUDr. Petr Pavelec, LL.M. c¢len predstavenstva

Ing. Jifi Jeseta ¢len predstavenstva

34



Na &innost firmy dohlizi dozoréi rada a dale fidici vybor. Ridici vybor zastupuje jediného
akcionate CD, kterym je stat, a je tvofen tfemi vladou povéfenymi zamé&stnanci Ministerstva
dopravy CR, jednim povéfenym zamé&stnancem Ministerstva financi, Ministerstva obrany,
Ministerstva prumyslu a obchodu a Ministerstva pro mistni rozvoj a nahrazuji valnou

hromadu. (CD, a.s., 2022), (Vypis z vefejného rejstiiku v ARES, 2022)

3.1.1 Historie
Podnik CD ma dlouhou historii. Historie CD zapogala jiz vroce 1918, kdy vznikly

Ceskoslovenské statni drahy, nasledn& po rozpadu Ceskoslovenské federativni republiky
v roce 1993 vznikla statni organizace Ceské drahy, ktera ptisobila na uzemi Ceské republiky
do roku 2003, kdy ji nahradilo né€kolik novych organizaci. Tyto organizace vznikly dle
zakona &. 77/2002 Sb., zakon o akciové spole¢nosti Ceské drahy, statni organizaci Sprava
Zeleznic a 0 zméné zakona €. 266/1994 Sb., o drahach, ve znéni pozdéjsich predpist a zakona
¢. 77/1997 Sb., o statnim podniku, ve znéni pozdé&jsich predpist. Prvni z té€chto organizaci
je podnik Ceské drahy, a.s., ktery vznikl dne 1. ledna 2003. Dal3i organizaci je statni
organizace Sprava zeleznic (dfive Sprava zelezni¢ni dopravni cesty), tato organizace
hospodaii s majetkem statu a zajiStuje dopravcim piistup k dopravni infrastruktuie
a modernizaci a udrzbu zeleznini infrastruktury. A organizacni slozka Drazni inspekce,
ktera zjistuje pficiny vzniku mimotadnych udalosti. V roce 2007 vznikla dcefina spolecnost

Ceskych drah, a.s. spole¢nost CD Cargo, a.s. (CD, a.s., 2022)

3.1.2 Vize a cile spole¢nosti Ceské drahy, a.s.

Spole¢nost CD se vramci stanoveni svych vizi a cild zaméfuje predev§im na
konkurenceschopnost, ziskovost podnikani a stabilitu a udrzitelnost zdroja financovani, dale
na orientaci na zakazniky a celkové zajisténi stabilni pozice na trhu zelezni¢ni dopravy, a to
i v evropském meéfitku. Firma si tedy klade za cil poskytovat svym zakaznikim sluzby ve
Spickové kvalité, zajistit efektivni provoz, ktery bude schopny konkurovat ostatnim firmam
pusobicim nejen v ZelezniCni, ale také silniéni a letecké dopraveé. Dale je cilem zajistit
pfipravenost firmy na moznost ziskavat zdroje i z jinych zdroji, nez ze statniho rozpoétu CR
a stat se soucasti evropského Zzelezni¢niho systému za dodrzeni legislativy vydané

Evropskou unii. (CD, a.s., 2022)

3.1.3 Majetkové ucasti CD, a.s.
Spolegnost CD ma pod svym vlivem mnoho dalsich podnikd, jejichz udetni vykazy jsou

zahrmuty do konsolidovanych Ggetnich vykazd firmy CD, které slouzily jako zaklad pro
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vypocet a analyzu ukazatelt financni analyzy v ramci hodnoceni dopadi jednotlivych krizi
na finan¢ni zdravi podniku. Z tohoto divodu jsou zde uvedeny podniky, v nichz majetkova
Gigast podniku CD pievysuje 50 %. Jedna se o firmu CD Cargo, a.s. (u¢ast CD na majetku
firmy 100 %), DPOV, a.s. (100 %), Vyzkumny Ustav Zelezniéni, a.s. (100 %), CD Reality
a.s. (100 %), CD Restaurant, a.s. (100 %), CD — Informaéni Systémy, a.s. (100 %), Dopravni
vzdélavaci institut, a.s. (100 %), CD - Telematika a.s. (70,96 %), RailReal a.s. (66 %),
Zizkov Station Development, a.s. (51 %), CD travel, s.r.o. (51,72 %), Smichov Station
Development, a.s. (51 %). (Vyroéni zprava CD, 2020)

3.1.4 Predmét podnikani

Jak je obecné znamo firma se zamétuje predevsim na osobni a nakladni zelezni¢ni dopravu,
a to jak wvnitrostatni, tak mezistatni, pficemz nekteré mezinarodni spoje provozuje ve
spolupraci se svymi zahraniénimi partnery, mezi které patfi napi. OBB, jedna se napf.
o vlakové linky railjet atd. Dale pak se firma mimo jiné zabyva t€émito podnikatelskymi
¢innostmi: udrzba, opravy, rekonstrukce a modernizace zelezni¢nich kolejovych vozidel
a jejich komponentt, zamecnictvi, ¢alounictvi, hostinska ¢innost, ubytovaci sluzby, opravy
silni¢nich vozidel, kovoobrabécstvi, zasilatelstvi, projektova ¢innost ve vystavbé, atd. (CD,

a.s., 2022)

Osobni doprava je jednou zhlavnich podnikatelskych Cinnosti  podniku
a nejvyznamnéjSimi odbérateli téchto sluzeb jsou predevsim kraje a Ministerstvo dopravy
CR. Ve snaze piiblizit sluzby co nejvice zakaznikim se firma zamé&fuje na segmentaci
zakazniki a veSkeré zmény v poskytovani sluzeb jsou poskytovany v souladu
s marketingovymi postupy. Pro potieby segmentace déli podnik své sluzby do dvou
zékladnich kategorii, prvnim je segment dalkové dopravy. Ten se dale déli na produkty
nadstandardni kvality zahrnujici spoje typu SC, EC, IC arailjet. A produkty standardni, které
predstavuji vlaky typu Ex, R a Rx. Druhym ze zminénych segmentd je segment regionalni
dopravy, ten je pak dale rozdélen do tfi skupin, jedna se o pfiméstskou dopravu, regionalni
dopravu a rychlou regiondlni dopravu. Spoje zahrnuté v tomto segmentu byvaji Casto
zahrnovany do integrovanych dopravnich systému, obvykle na izemi kraja. (Vyro¢ni zpravy

CD, as., 2005-2020)

Nasledujici obrazek ¢. 2 zobrazuje vyvoj potu piepravenych cestujicich za sledované
obdobi, tj. 2005-2020. V tomto obdobi je mozné si povS§imnout dvou vyznamnych propadt

v poCtu prepravenych osob. Prvni vyznamny propad zapocal v prubéhu roku 2008
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a pretrvaval az do roku 2009, kdy vyznamné zpomalil. Za timto propadem mohla stat ona
hospodarska krize, ktera touto dobou vrcholila, nicméné o této krizi se ve vyrocnich
zpravach spolecnosti z danych let nelze docist. Z toho 1ze usuzovat, Ze tato krize méla pouze
zanedbatelny vyznam pro hospodafeni CD. Od po&atku roku 2011 dochazelo k op&tovnému
pozvolnému narastu poctu prepravenych osob. Stejnych hodnot jako pted prvnim propadem
v roce 2007 bylo dosazeno az v prab&éhu roku 2019, ktery dokonce hodnotu z konce roku
2007 mirn€ prevySoval. V roce 2020 zasadhla Evropu pandemie onemocnéni Covid-19. Ta
vyvolala mnoh4 restriktivni opatieni, ktera méla zamezit dalSimu Sifeni tohoto onemocnéni.
Tyto restrikce, a to pfedev§im omezeni pohybu obyvatelstva v kombinaci s podporou prace
z domova, mély za nasledek propad poctu cestujicich nesrovnatelné dramatictéjsi, nez tomu
bylo v pfedchozim pfipadé. Tento vyvoj se také promitl do ziskovosti podniku. (Vyro¢ni
zpravy CD, a.s., 2005-2020)
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Zdroj: Ceské drahy, a.s., Vyroéni zpravy CD 2005-2020, http://www.ceskedrahy.cz/pro-

investory/financni-zpravy/vyrocni-zpravy/-26610/

Nakladni dopravu od roku 2007 zajistuje predevsim dcefina spole¢nost CD Cargo, a.s.
Jedna se predevsim o piepravu primyslovych a zemédélskych komodit, nerostnych surovin,
automobill, paliv, pohonnych hmot, zbozi, kontejnerd atd. Dale firma zajistuje najem
a pronajem nakladnich voz{ a dali. Firma CD Cargo, a.s. zaujima na zakladé svych vykont

5. misto v EU, které se snazi udrzet pfevazné pomoci investic do infrastruktury, podpory
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napojovani prumyslovych areal na Zzelezni¢ni sit a vystavby terminali kombinované
dopravy a logistickych center. Navzdory témto snaham vykazuje trend objemu piepravenych
nakladd spise klesajici tendenci, jak lze vidét na obrazku &. 3. (Vyroéni zpravy CD, a.s.,

2005-2020), (CD Cargo, a.s., 2005-2020)

Podobné jako v piipadé poctu prepravenych cestujicich doslo v pribéhu roku 2008
k vyraznému propadu v objemu piepravenych nakladu, ktery se jesté zvysil v prub€hu roku
2009. Tento pokles byl do zna¢né miry zapfi¢inén hospodatskou krizi, jak je uvedeno ve
vyroéni zpravé podniku CD Cargo, a.s. z roku 2008. Vliv této krize se poprvé projevil
v druhé poloviné roku 2008. Mezi nejvice zasazené segmenty nakladni dopravy patfila
pfeprava automobill, hutnich vyrobkl a s nimi souvisejicich komodit napt. zelezné rudy,
zelezného Srotu, dolomitického vapence anebo koksu. Dale byla zna¢né zasazena preprava
dieva, a to jak zpracovaného, tak kulatiny. Dle vyroéni zpravy CD Cargo, a.s. stoji za timto
poklesem prepravy dieva nizsi zajem o vystavbu v zahranic¢i, pfedevsim v USA. Tato situace
dale zpusobila pokles poptavky pil po dodavkach kulatiny. Dopady krize se projevilyi v roce
2009 a obdobné postizeni jako spoletnost CD Cargo, a.s. byli vSichni evropsti Zelezniéni
dopravci. Nedostatek zakazek pak vedl k ostrym konkurenc¢nim bojim. V nasledujicim roce
(2010) ale doslo k vyraznému narastu pocCtu prepravenych naklada, ktery trval az do roku
2011. Nicméneé predkrizovych objemi piepravy nakladu nebylo v tomto obdobi dosazeno
a nebylo jich dosazeno ani do konce roku 2020, kdy byly zaznamenany nejnizsi hodnoty za
celé sledované obdobi, ackoli pandemie onemocnéni Covid-19, kterd pravé v tomto roce
v Evropé propukla, neméla ani zdaleka takovy vliv na nakladni dopravu, jako tomu bylo

v piipad& osobni dopravy. (Vyroéni zpravy CD, a.s., 2005-2020)
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3.1.5 Zaméstnanecka politika

Vedeni podniku CD vroce 2009 se rozhodlo schvalit rozsahly transformaéni projekt
nazvany Vize 2012. Vysledkem tohoto projektu bylo zlepSeni firemni ekonomiky,
optimalizace fidicich urovni a zvySovani produktivity prace ve spoleCnosti. V ramci této
restrukturalizace dochazi ovSem také k rozsahlé optimalizaci po¢tu zaméstnanci. Z obrazku
4 vyplyva, ze vtomto obdobi (2009-2012) pokracovalo intenzivni propousténi

zam&stnanct, které zapocalo jiz v diiv&jsich letech. Dle CD méla tato optimalizace podtu
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zameéstnancu zajistit lepsi vékovou a profesni strukturu pii soucasném zachovani efektivni

zamé&stnanosti. (CD, a.s., 2022)

Prumérny pocet zaméstnancu
80000
70000
60000
50000
40000
30000

Pocet zaméstnancu

20000
10000

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Cas v letech

Priumérny pocet zaméstnancu

Obrazek 4 Priimérny pocet zaméstnancii
Zdroj: Ceské drahy, a.s., Vyroéni zpravy CD 2005-2020, http://www.ceskedrahy.cz/pro-

investory/financni-zpravy/vyrocni-zpravy/-26610/

Z divodu zajisténi dostatecného poctu kvalifikovanych zaméstnanct firma spolupracuje
s Cetnymi odbornymi ucili§ti a stfednimi a vysokymi Skolami a zaméfuje se na zvySeni
atraktivity zaméstnani v podniku. Firma dale podporuje odborny rist novych zaméstnanct
z fad absolventu a tim se snazi dosahnout omlazeni zameéstnaneckého kolektivu. (CD, a.s.,

2022)

3.2 Aplikace vybranych ukazateli financni analyzy na

spolenost Ceské drahy, a.s.

Tato kapitola bakalaiské prace je zamérena na hodnoceni vybranych podilovych ukazatelti
finanéni analyzy podniku CD, a to piedevsim v obdobi globalni hospodaiské krize (2008)
a v obdobi krize vyvolané restriktivnimi opatfenimi v souvislosti s onemocnénim Covid-19.
V ramci této bakalarské prace byly vypocteny vybrané ukazatele rentability, likvidity
a zadluzenosti. Pro vypocCet téchto ukazateld byly pouzity hodnoty uvedené
v konsolidovanych uéetnich vykazech zvefejnénych ve vyroénich zpravach CD, kde byly

hodnoty uvedeny v celych milionech korun ¢eskych, a to od roku 2016, idaje z predchozich
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let musely byt diky tomu také zaokrouhleny na celé miliony korun Ceskych, kvili tomuto
zaokrouhleni jsou tedy hodnoty vypoctenych ukazateld mirn€ zkreslené. Dale je dilezité
zminit, ze firma CD tvoii své uletni vykazy od roku 2010 dle mezinarodnich standardd

G&etniho vykaznictvi (IFRS). (Vyroéni zpravy CD, a.s., 2005-2020)

3.2.1 Hodnoceni ukazatelu rentability
Konsolidovany vysledek hospodateni (EAT) CD se ve sledovaném obdobi vyvijel znaéné

turbulentné, roky ztrat nahle vystiidalo obdobi zisku a naopak. Rozhodné tedy neni mozné
hovofit o rovnomérném a stabilnim vyvoji vysledku hospodateni CD. Jedinym obdobim,
kdy byl konsolidovanym vysledkem hospodateni zisk a vyvijel se pomérné rovnomerne,
bylo obdobi mezi lety 2016-2019, tento pfiznivy vyvoj byl vSak radikalné prerusen
v disledku dopadii pandemie onemocnéni Covid-19, jak zachycuje obrazek 5. (Vyrocni

zpravy CD, a.s., 2005-2020)
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Zdroj: Ceské drahy, a.s., Vyroéni zpravy CD 2005-2020, http://www.ceskedrahy.cz/pro-

investory/financni-zpravy/vyrocni-zpravy/-26610/

Vzhledem k tomu, Ze v ramci vyro&nich zprav podniku CD nebyla globalni hospodaiské
krizi zroku 2008 vénovana v podstat¢ zadna pozornost, lze dojit k zavéru, ze
nepiedstavovala pro podnik CD piili§ zavazny problém, alespori co se osobni dopravy tyce.

Naopak mnohokrat byva ve vyro¢nich zpravach z tohoto obdobi zminiovano podfinancovani
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regionalni dopravy ze strany statu. Tuto ztratu pak byly CD nuceny financovat z vlastnich
zdroju, které musely ziskat i prodejem Casti svého majetku. Tuto situaci se podafilo vyfesit
v prabéhu roku 2009 podepsanim dohody s Ministerstvem dopravy CR. (Vyroéni zpravy
CD, a.s., 2005-2020)

V roce 2020 zasahla Ceskou republiku a viibec celou Evropu pandemie onemocnéni Covid-
19, jejiz Sifeni bylo poprvé zaznamenano v roce 2019 v Cing. Tato pandemie byla také
spojena s fadou restriktivnich opatfeni, viz dfive. Mnoha z téchto opatfeni méla znacny
dopad na podniky ptisobici v oblasti dopravy. Ivan Bednarik, MBA predseda predstavenstva
a generalni feditel CD oznadil rok 2020 za mimofadn& naro¢ny. Dramaticky propad
zaznamenala totiz nejen osobni, ale také nakladni doprava. Tato situace méla pochopitelné
za nasledek znacny pokles trzeb. DalSim jevem majicim vliv na dal$i prohloubeni této ztraty
byla situace, kdy mnohé vlaky CD, v ramci zachovani zakladni dopravni obsluznosti statu,
jezdily 1 nadale. Problém ale spocival v tom, ze tyto vlaky jezdily v podstaté¢ prazdné
a néaklady na jejich provoz nebyly spolufinancovany pfijmy z jizdného. Tato situace pak
méla za nasledek, e CD zaznamenaly ztratu ve vysi vice nez 4 mld. K&. (Vyroéni zpravy

CD, as., 2005-2020)

Pandemie také zpusobila celou fadu dalSich mimoradnych naklada. Ty spocivaly v nutnosti
dezinfekce vozidel (nakup dezinfekénich prostiedkt a pristroji generujicich O3), dale pak
v nakupu respiratort a dalSich ochrannych pomtcek pro zajisténi bezpecnosti zameéstnanct

a dalgich. (Vyro&ni zpravy CD, a.s., 2005-2020)

Vzhledem ktéto situaci se firma snazila zredukovat vydaje a vyuzila také zdroje
z podpurného programu Antivirus, poskytovaného statem. Tyto zdroje pak byly vyuzity na
castecné kryti mzdovych naklada firmy. Dale diky redukci zbytnych spoji se firmé podaftilo
uspoiit okolo 1 mld. K& Obdobné snahy o Gspory probihaly také v mnohych dcefinych
spoleénostech CD. Pandemie nicméné ovliviiovala hospodafeni firmy i v roce 2021, piesto
vedeni firmy pfedpoklada, zZe se trzby zacnou pozvolna vracet do normalu. (Vyro¢ni zprava

CD, 2020)

Nicmén& CD se nepotykaji pouze s dopady krizi na jejich podnikatelskou &innost, ale také
s vysokou finan¢ni naro¢nosti chodu podniku. To se v poslednich letech projevilo pfedevsim
na nizké uspésnosti spolecnosti na ziskavani vefejnych zakazek v soutézich s konkurenct,
ktera je Casto v rukou soukromych vlastniki. Diky nekonkurenceschopnym cenovym

nabidkam piisly CD od roku 2019 uz o n&kolik statem dotovanych spojii, coz ma dopad na
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trzby podniku. Napiiklad ztrata rychliku na lince Kolin-Usti nad Labem pfipravila CD na
trzbach ze statnich podpor o ¢astku okolo 100 000 000 K¢. Tuto linku od prosince roku 2021
provozuje spolenost RegioJet. Diive v roce 2019 piisli CD o linky v Libereckém
a Usteckém kraji, kde je ve vétsiné piipadt nahradila Arriva a dale RegioJet. Za viemi témito
ztratami stoji, jak jiz bylo uvedeno, piili§ vysokd cena v porovnani s konkurenci, napf.
RegioJet pfisel s cenovou nabidkou 88 K¢& za jeden km jizdy vlaku, CD za srovnatelnych
podminek stanovily cenu ve vysi 102 K&/km. Vzhledem k této nepiiznivé situaci vedeni
firmy odhaduje, ze musi snizit své naklady o 650 000 000 K¢ ro¢né€. Tohoto cile chce vedeni

podniku dosdhnout mimo jiné i dal§im propousténim zaméstnanci. (Ceska televize, 2021)

Pro hodnoceni rentability podniku CD byly vyuzity dva z ukazateld finanéni analyzy,
konkrétn¢ tedy ukazatel rentability vlastniho kapitalu ROE a ukazatel rentability celkového
kapitalu firmy ROA. Ukazatel ROE byl vypocten podle vzorce 5. EBIT za roky 2005-2009
nebyl ve vyroCnich zpravach z téchto let uveden, a proto musel byt dodatecné vypocitan.
V nésledujicich letech pak byl EBIT vypocitan v ramci vyrocnich zprav firmy za dana léta
(2010-2020). Firma se snazi dosahovat pokud mozno kladnych a co mozna nejvysSich
hodnot téchto ukazatelli, protoze kladna hodnota ukazatele znamena, ze firma zhodnocuje
svij kapital. Oproti tomu zaporné hodnoty znamenaji, ze se kapital firmy znehodnocuje.

(Vyroéni zpravy CD, a.s., 2005-2020)
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Zdroj: Ceské drahy, a.s., Vyroéni zpravy CD 2005-2020, http://www.ceskedrahy.cz/pro-

investory/financni-zpravy/vyrocni-zpravy/-26610/

Prvnim z ukazatelG je tedy rentabilita vlastniho kapitalu firmy (ROE). Vyvoj hodnot
tohoto ukazatele byl stejné¢ dynamicky za sledované obdobi jako vyvoj hospodaiského
vysledku firmy vyuzitého pro vypocet tohoto ukazatele. Vlastni kapital firmy byl
zhodnocovan pouze za predpokladu, ze hospodarsky vysledek, ze kterého byl tento ukazatel
vypocten, byl kladny neboli, se jednalo o zisk. K tomu doslo béhem sledovaného obdobi
(2005-2020) pouze sedm krat, a to v roce 2008, 2011, 2014 a dale v letech 2016 az 2019, jak
zobrazuje obrazek 6. V ostatnich letech byly tedy hodnoty tohoto ukazatele zaporné.
Nejvyssi hodnota tohoto ukazatele byla dosazena v roce 2008, jednalo se tedy o rok, kdy byl
vlastni kapital nejvice zhodnocen. Hodnota tohoto ukazatele ¢inila 0,066, coz znamena, ze
na jednu korunu vlozeného vlastniho kapitalu firmy pfipada 6,6 halét zisku. V nasledujicim
roce doslo k prudkému propadu, az na -0,029, coz lze interpretovat jako situaci, kdy doslo
ke znehodnoceni vlastniho kapitalu firmy. Tento propad souvisi s hospodaiskou krizi, ktera
v probéhu roku 2009 vrcholila. Neboli na kazdou korunu vlozeného vlastniho kapitalu firmy
pripada 2,9 haléfe ztraty. V obdobi 2016 az 2019 byly hodnoty tohoto ukazatele pomérné
stabilni a jejich primérna hodnota Cinila 0,028, tzn., Ze na 1 korunu vlastniho kapitalu firmy
pfipadalo primémeé 2,8 haléfe zisku. Naopak nejnizsi hodnota tohoto ukazatele byla
zaznamenana v roce 2020, kdy cinila -0,111. To znamen4, ze na jednu korunu vlozeného
vlastniho kapitalu ptipada 11,1 halére ztraty. Tento propad souvisi s pandemii onemocnéni

Covid-19. (Vyroéni zpravy CD, a.s., 2005-2020)

V piipad€¢ ukazatele rentability celkového kapitilu firmy (ROA) byly zaznamenany
kladné hodnoty v deviti letech, tj. 2007, 2008, 2011, 2014, 2015 a v obdobi mezi lety 2016
az 2019 jako tomu bylo v pfipadé ukazatele ROE. Nejvyssi hodnota byla zaznamenana
v roce 2008 a Cinila 0,047, to znamena, ze na jednu korunu celkového kapitalu firmy ptipada
4,7 haléte zisku, tudiz doslo ke zhodnoceni celkového kapitalu firmy, nasledny propad byl
vyvolan ze stejné pfiCiny jako v ptipadé ukazatele ROE a hodnota tohoto ukazatele Cinila
-0,012, tj. na jednu korunu celkového kapitalu firmy ptipada 1,2 haléfe ztraty. Mezi lety
2016 az 2019 pripadalo na jednu korunu celkového kapitalu firmy primeérné 2,6 haléte zisku.
V roce 2020 doslo k propadu, jak lze vidét na obrazku 6, vlivem pandemie onemocnéni
Covid-19, hodnota tohoto ukazatele ¢inila -0,027, tzn. na jednu korunu celkového kapitalu

firmy, piipadalo 2,7 haléfe ztraty. (Vyroéni zpravy CD, a.s., 2005-2020)
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3.2.2 Hodnoceni ukazatelu likvidity

Dle Ceského statistického tfadu se dopady globalni hospodaiské krize zagaly projevovat na
Ceské ekonomice v roce 2008 a predev§im pak v roce nasledujicim. Prvnim hodnocenym
rokem je rok 2007, aby bylo mozné porovnat hodnoty z obdobi pfed pifichodem krize s lety,
kdy krize v CR puisobila, a posoudit, zda tato krize viibec zasahla hospodateni podniku CD,
popiipade do jaké miry. V pfipadé krize vyvolané pandemii onemocnéni Covid-19 byla
pozornost vénovana pouze roku 2020, kdy se dopady pandemie poprvé projevily, data za
rok 2021 nebyla v dobé¢ sepsani této bakalarské prace k dispozici a dale roku 2019, se kterym
bude rok 2020 porovnan. (Vyroéni zpravy CD, a.s., 2005-2020)

Pro hodnoceni likvidity podniku byl vybran ukazatel okamzita likvidita, jejiz doporucené
hodnoty se pohybuji, jak uz bylo zminéno v kapitole 1.4.3, v intervalu od 0,9 do 1,1, ukazatel
pohotové likvidity, jehoz doporucené hodnoty se pohybuji v intervalu od 1 do 1,5 a dale
ukazatel bézné likvidity, jehoz doporuc¢ené hodnoty se nachdzeji v rozmezi 1,5 az 2,5.
Béhem celého sledovaného obdobi, tj. od roku 2005 do roku 2020, dochézelo k vyraznym
zménam v hodnotach téchto ukazatelt, které se v prubéhu celého sledovaného obdobi
pohybovaly pod doporucenou urovni, az na dvé vyjimky, které se tykaly ukazatele pohotové
likvidity v letech 2016, kdy hodnota tohoto ukazatele ¢inila 1,09 a v roce 2019 (1,13). Tyto
hodnoty se tedy nachazely v doporueném intervalu. (Vyroéni zpravy CD, a.s., 2005-2020)

Hodnota okamzité likvidity se v roce 2007 pohybovala ve vysi 0,1, coz je hluboko pod
doporuc¢ovanou hodnotou, v roce 2008 se tato hodnota vyrazné zvysila, a to az na 0,43,
V nésledujicich letech ale doslo k poklesu hodnot tohoto ukazatele na 0,2 v roce 2009
a v roce 2010 dokonce az na hodnotu 0,04 coz je nejhorsi vysledek za celé sledované obdobi
od roku 2005 do roku 2020. V roce 2011 pak hodnota tohoto ukazatele vzrostla na 0,14,
v nasledujicich letech hodnoty mirné kolisaly a k vyraznému nartstu doslo az v roce 2016,
kdy dosahla hodnoty 0,71. V roce predchazejicim pandemii onemocnéni Covid-19, tj. v roce
2019, byla hodnota tohoto ukazatele ve vysi 0,67, v roce 2020 pak klesla na 0,44. (Vyrocni
zpravy CD, a.s., 2005-2020)

Hodnota pohotové likvidity podniku se v roce 2007 pohybovala na trovni 0,65, v roce
nasledujicim vzrostla azna 0,9. V letech 2009 az 2010 hodnota tohoto ukazatele dale klesala
na 0,56 a dale na 0,28. K nartstu doslo v roce 2011 na 0,42. V roce 2019 byla hodnota tohoto
ukazatele na urovni 1,13 (coz je hodnota doporucovana pro pohotovou likviditu), ale v roce

2020 klesla opét pod doporucovanou tGroveii na 0,83. (Vyroéni zpravy CD, a.s., 2005-2020)
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Bézna likvidita dosahla v roce 2007 hodnoty 0,83, v roce 2008, obdobné jako v piipade
predchazejicich ukazatelu likvidity, doslo k naristu na 1,06. V roce 2009 a 2010 doslo opét
k poklesu na 0,73 a 0,35 a k poklesu doslo stejné tak v roce 2011, kdy hodnota ukazatele
stoupla na 0,48. V roce 2019 dosahovala hodnoty 1,28 a v roce 2020 hodnoty 1,00. (Vyro¢ni
zpravy CD, a.s., 2005-2020)

3.2.3 Hodnoceni ukazatelu zadluzenosti

Firma CD byla b&hem sledovaného obdobi od roku 2005 do roku 2011 financovana z vétsi
¢asti vlastnim kapitalem. To se zménilo v roce 2012, kdy hodnota ciziho kapitalu prevysila
hodnotu vlastniho kapitalu podniku, to znamena, ze celkova zadluzenost podniku,
tj. ukazatel zadluzenost II, prekrocila hodnotu 50 %. Tento jev pak pretrvaval po cely zbytek
sledovaného obdobi, a to az do roku 2020. Vyvoj hodnoty vlastniho kapitalu za sledované
obdobi kolisal pouze mirn€, dalo by se fici, ze trend vyvoje vlastniho kapitalu je témeért
konstantni, k prud§imu nartstu hodnoty doslo pouze jednou, a to mezi lety 2009 a 2010,
a tento narust Cinil 20,05 %. A k prudsimu poklesu doslo az v pribéhu roku 2020,
a to o 11 %. Vyvoj hodnot vlastniho a ciziho kapitalu za celé sledované obdobi shrnuje

obrazek 7.

Vlastni kapital x cizi kapital
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Hodnota vlastniho a ciziho kapitalu v mil. K¢

Cizi kapital Vlastni kapital

Obrazek 7 Viastni kapital x cizi kapital
Zdroj: Ceské drahy, a.s., Vyroéni zpravy CD 2005-2020, http://www.ceskedrahy.cz/pro-

investory/financni-zpravy/vyrocni-zpravy/-26610/
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Trend vyvoje ciziho kapitalu na rozdil od trendu vlastniho kapitalu lze povazovat za rostouci.
Hodnoty ciziho kapitalu béhem sledovaného obdobi rostly, vyjimkou bylo obdobi mezi lety
2015 a 2018, coz se projevilo i na grafu ukazatele zadluzenost I. na obrazku 8. K znacnéjsim
narastim hodnoty ciziho kapitalu doslo v prabéhu roku 2010, podobné jako tomu bylo
v piipadé vlastniho kapitalu. Nartust hodnoty ciziho kapitalu tedy cinil 48,52 % na 33 905
mil. K¢, coz predstavuje vice nez dvojnasobek nartstu vlastniho kapitalu. Tyto zmeény
v tempu rustu v prabéhu roku 2010 mohly souviset s doznivajici hospodaiskou krizi. Dalsi
vyrazny narast hodnoty ciziho kapitalu byl zaznamenan v prabéhu roku 2019, a to o 20,67
%. Tento rust pokracoval i v roce 2020, kdy se jednalo o narast o 8,03 %. V prubéhu tohoto
roku hodnota vlastniho kapitalu, jak uz bylo zminéno, klesla, pfiCiny tohoto vyvoje lze
spatiovat v dopadech pandemie onemocnéni Covid-19. (Vyroéni zpravy CD, a.s., 2005-

2020)

Zadluzenost 1. a II. a koeficient samofinancovani
180%
160%
J
= 140%
>
o
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= 80%
E
T
2 40 T T
m (7
20%
0%
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Cas v letech
Zadluzenost 1. Zadluzenost I1. Koeficient samofinancovani

Obrazek 8 ZadluzZenost 1. a II. a koeficient samofinancovani

Zdroj: Ceské drahy, a.s., Vyroéni zpravy CD 2005-2020, http://www.ceskedrahy.cz/pro-

investory/financni-zpravy/vyrocni-zpravy/-26610/

Jak jiz bylo zminéno, doporu¢ena maximalni hodnota ukazatele zadluzenost 1. je 40 %, tato
hranice nebyla prekroc¢ena pouze v roce 2005, kdy ¢inila 35 %. Hodnoty tohoto ukazatele
v nasleduyjicich letech stale pomérné strme rostly, tento rust se zrychlil v prabéhu roku 2010
a dale pokracoval az do roku 2015, kdy bylo dosazeno hodnoty 145 %, coz predstavuje

hodnotu nesrovnatelné vyssi, nez je ta doporu¢ovana. V nasledujicich letech tj. 2015 az 2018
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doslo ke snizeni hodnot tohoto ukazatele na 112 %. V pribéhu roku 2019 doslo ke zvyseni
hodnoty tohoto ukazatele o 17 % a tento narust byl jesté strméjsi v roce 2020, kdy doslo
k narastu o 28 % na celkovych 156 %, jednalo se tedy o nejvyssi mezirocni nartst a soucasné
nejvyssi hodnotu tohoto ukazatele za celé sledované obdobi, coz je nasledkem vlivu
pandemie onemocnéni Covid-19. Tato situace signalizuje, ze zadluzenost vlastniho kapitalu
presahuje v tomto roce doporu¢enou hodnotu vice nez trojnasobng. (Vyroéni zpravy CD,

a.s., 2005-2020)

Ukazatel zadluzenost II. zaznamenal za celé sledované obdobi rist, ale na rozdil od
ukazatele zadluzenost 1. nebyl tento rast tak strmy. Jednu vyjimku v tomto trendu
predstavovalo obdobi mezi lety 2015 a 2018, kdy doslo podobné jako v pripadé ukazatele
zadluzenost 1. k poklesu hodnot. Nejvyssi hodnota tohoto ukazatele byla zaznamenana
v roce 2020 a Cinila 61 %, jedna se opé€t o nejvyssi hodnotu za celé sledované obdobi a opét

souvisi s pandemii onemocnéni Covid-19. (Vyroéni zpravy CD, a.s., 2005-2020)

S ukazatelem zadluzenost II. také uzce souvisi ukazatel koeficient samofinancovani, ktery
je zde pro lepsi porovnani uveden také v procentech. Tento ukazatel na rozdil od ukazatele
vétitelského rizika neposkytuje informace o celkové zadluzenosti podniku, ale o schopnosti
podniku financovat svou ¢innost z vlastnich zdrojti, nebot’ v Citateli je vlastni kapital firmy.
Grafy téchto ukazatel jsou tedy osové soumérné, jak zobrazuje obrazek 8. Jestlize tedy bylo
feCeno, ze vyvo] vefitelského rizika je rostouci, pak vyvo; hodnot koeficientu
samofinancovani je klesajici a soucet hodnot téchto ukazatela da dohromady 100 %. Vyvoj
tohoto ukazatele naznaluje, Ze podnik CD ztraci schopnost financovat svou &innost

z vlastnich zdrojd. (Vyroéni zpravy CD, a.s., 2005-2020)

Urokové kryti dosahuje kladnych hodnot pouze v dobg, kdy firma dosahla zisku, v pfipadé
ztraty je hodnota tohoto ukazatele zaporna. To znamend, ze urokové naklady nejsou kryty
z hospodarského vysledku firmy a musi byt kryty z jinych zdroja. Za celé sledované obdobi
nedosahly hodnoty tohoto ukazatele doporucené hodnoty. Nejvic se priblizil doporucené
hodnoté rok 2008, kdy ukazatel Cinil 7,302, to znamena, ze zisk je schopen pokryt nakladové
uroky vice nez 7krat, soucCasné se jedna o nejvyssi hodnotu za celé sledované obdobi.
V nasledujicim roce doslo k prudkému poklesu na -5,635, coz lze interpretovat jako situaci,
kdy podnik neni schopen hradit nakladové troky z hospodarského vysledku. V nasledujicich
letech hodnota tohoto ukazatele mirné kolisala, ale ve vétSiné€ let nebyla firma schopna kryt

nakladové uroky svym hospodarskym vysledkem. To se zménilo az v letech 2016-2019, kdy
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hodnota tohoto ukazatele byla kladna a mirné rostla, v roce 2016 cinila 0,663, coz znamena,
ze vysledek hospodareni je schopen pokryt pouze z 66 %. V pribéhu roku 2020 vsak klesla
hodnota tohoto ukazatele opét do zapornych Cisel a jako v predchozich ptipadech byla tato
situace zapfi¢inéna dopady pandemie onemocnéni Covid-19. (Vyroéni zpravy CD, as.,

2005-2020)

Celkove tedy lze fici, ze vyvoj ukazatelii zadluzenosti se vyviji v o€ich véfitelli nepfiznivé
a podniku CD tato situace muze do budoucna komplikovat ziskavani dalSich cizich zdroja

pro financovani své ¢innosti.

3.3 Porovnani jednotlivych krizi a jejich dopadi na vybrany

podnik
V ramci této bakalarské prace jsou analyzovany dopady globalni hospodatské krize vrcholici
v roce 2009 a krize vyvolané pandemii onemocnéni Covid-19 na finan¢ni stranku podniku
Ceské drahy, a.s. Tyto krize se li§i uz pfi¢inami jejich vzniku, zatimco globalni hospodaiska
krize byla zapfi¢inéna faktory predevSim ekonomického charakteru, tak soucasna
pandemicka krize vznikla v ndvaznosti na restriktivni opatfeni vlad ve snaze zamezit Sifeni
onemocnéni Covid-19. Stejné jako se lisi pfic¢iny vzniku obou krizi, lisi se také sektory, které
byly touto krizi postizeny, jak jiz bylo zminéno v predeslé kapitole v€nované této

problematice.

Tyto krize se ale nelisi pouze svymi pfi¢inami, ale také tim, zda je bylo mozné predpovidat.
Jak uz bylo uvedeno v kapitole 2 vénované krizim, globalni hospodarska krize ma své
pocatky jiz v roce 2007, ale jeji dopady se promitly na hospodaistvi CR aZ v roce 2008, tudiz
jeji piichod se dal do uréité miry predpokladat, a pro firmy pusobici v CR a vibec celé
Evropé nemusel byt takovym prekvapenim. Ale ptichod pandemie onemocnéni Covid-19
nikdo neptfedpokladal, tudiz firmy ani staty nemohly pfijmout preventivni opatieni. Rychlé
Sifeni tohoto onemocnéni a nasledna snaha statd zamezit tomuto rychlému Sifeni formou
raznych restriktivnich opatfeni velice rychle vyustila v rozsahlou globalni krizi, ktera

zasahla ekonomiky v podstaté v§ech stata.

Na zékladé analyzy vystupd CD zobdobi krizi bylo cilem prokazat, zda se dopady
jednotlivych krizi na finan¢ni zdravi podniku lisi a pokud ano, ktera méla vyznamné;jsi dopad

na finanni zdravi podniku. Nyni nasleduje podrobné porovnani zmeén v hodnotach
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vybranych ukazateld finan¢ni analyzy, predev§im absolutnich ukazateld a nasledné

ukazatela podilovych.

Prvnim z absolutnich ukazatelt je mnozstvi prepravenych osob, komparovany byly zmény
v hodnotach tohoto ukazatele v obdobi globalni hospodaiské krize a zmeény, které vyvolala
pandemie onemocnéni Covid-19. V prabéhu roku 2008 doslo k poklesu poctu prepravenych
0sob o0 3,8 % v porovnani s rokem 2007, v pribéhu roku 2009 doslo k jesté vyznamnéjsimu
poklesu 0 6,86 %. V piipadé roku 2020 doslo k mnohem vyznamnéj§imu poklesu, nez tomu
bylo v prubéhu let 2008-2009. Z toho vyplyva, ze na pocet piepravenych cestujicich méla
mnohem vétsi dopad krize vyvolana onemocnénim Covid-19. Tato situace meéla
pochopitelné znaény dopad na trzby podniku CD, coz mélo horsi dopad na finanéni zdravi

podniku, nez tomu bylo v pfipad€ dopada globalni hospodarské krize.

V piipadé¢ objemu prepravenych nakladu méla globalni hospodarska krize mnohem
vyznamnéj$i dopad na objem prepraveného nakladu, nez tomu bylo v pfipade krize vyvolané
pandemii onemocnéni Covid-19. V priabéhu roku 2008 doslo k poklesu objemu
prepraveného nakladu o 6 % a v prubéhu roku 2009 doslo k propadu o 21 % v porovnani
s predchozim rokem. V roce 2020, ve kterém zasahla Evropu pandemie onemocnéni Covid-
19, doslo k poklesu pouze 0 6 %. To znamena, ze na nakladni dopravu méla krize vyvolana

pandemii vyrazné nizsi dopad nez globalni hospodarska krize.

Na zisk (EAT) podniku CD méla mnohem vyznamnéj§i dopad krize vyvolana pandemii
Covid-19 v pribéhu roku 2020, kdy doslo k propadu zisku o 5 450 miliont korun, zatimco
globalni ekonomicka krize méla mnohem nizs§i dopad, protoze v prubéhu roku doslo
k propadu zisku firmy o 3 347 miliond korun, coz je o 39 % méné. Na zaklade téchto
vysledkd by se dalo fici, e na hospodafeni podniku CD méla vé&tsi dopad pandemie
onemocnéni Covid-19. V nasledujici Casti této bakalarské prace je provedena komparace
hodnot pomérovych ukazatelt za stejna obdobi, aby bylo ovéfeno, zda pandemicka krize

méla vyznamnéjsi dopad na finan¢ni zdravi podniku CD.

Z vysledku ukazatele rentability ROE lze fici, Ze pandemie méla vétsi dopad na hospodateni
podniku CD nez globalni hospodatska krize. Hodnota ukazatele ROE ¢inila v roce 2008
0,066, v prabéhu roku 2009 doslo k poklesu na -0,029. Pandemicka krize vyvolala vyrazné
vyssi propad této hodnoty, ktery v roce 2019 ¢€inil 0,031 a v prabéhu roku 2020 se propadl
na rekordné nejnizsi hodnotu, tj. -0,111. Hodnoty ukazatele ROA zaznamenaly podobny

vyvoj jako ukazatel ROE. Hodnota tohoto ukazatele zaznamenala v roce 2008 rekordni
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hodnoty 0,047 a v roce 2009 doslo v poklesu na -0,012, tento pokles tedy Cinil 0,059.
Pandemie onemocnéni Covid-19 vyvolala podobny propad jako globalni hospodarska krize

z roku 2008, a to 0 0,053.

Dal§imi komparovanymi ukazateli jsou ukazatelé zadluzenosti. V pfipadé ukazatele
zadluzenost L. se projevily dopady globalni hospodarské krize na podnik pozdéji, tj. v roce
2010, kdy tato krize doznivala. V tomto roce Cinila hodnota tohoto ukazatele 81 %, coz
predstavuje oproti predchazejicimu roku narast o 16 %. Zatimco pfirastek zapficinény
pandemickou krizi byl vyrazné vyssi, oproti pifedchéazejicimu roku cinil 28 %, hodnota
tohoto ukazatele tedy Cinila 156 %. Ukazatel zadluzenost II. zaznamenal v pribéhu roku
2010 narast o 6 %, coz je vice nez tomu bylo v predchozich letech. Pandemicka krize
vyvolala narust pouze o 5 %, coz by naznacovalo niz8i vliv pandemickeé krize na hospodareni
podniku, nez bylo zaznamenano v hospodarské krizi. Ukazatel urokového kryti podniku se
v prabéhu roku 2009 snizil o 12,937 na -5,635. V prubéhu roku 2020 doslo k poklesu o
4,798. Tudiz lze fici, ze na tento ukazatel méla vési dopad hospodarska krize. V ptipade
koeficientu samofinancovani nebyly za celé sledované obdobi zaznamenany hodnoty

vymykajici se prameéru.

Posledni skupinou pomérovych ukazatelt, jejichz vysledky jsou v ramci této bakalarské
prace komparovany, jsou ukazatele likvidity. Bézna likvidita zaznamenala v roce 2009
narust o 0,23, coz odpovida nartistu zaznamenanému v roce 2020. Proto nelze fici, ktera
z krizi méla vét§i dopad na tento ukazatel. Ukazatele pohotové a bézné likvidity
zaznamenaly mirn€ vyssi pokles v roce 2009, v ptipadé pohotové likvidity se jednalo o0 0,34
a v piipadé bézné likvidity o 0,33, nez tomu bylo v roce 2020, béhem néhoz pohotova
likvidita poklesla 0 0,30 a bézna likvidita 0 0,28, coz by znamenalo, ze globalni hospodarska

krize méla vyznamnéj§i dopad na financni zdravi podniku nez pandemicka krize.

Na zakladé této analyzy nelze jednoznacné prokazat, ze by pandemicka krize méla
vyznamnéj$i dopad na finan¢ni zdravi podniku nez globalni hospodarska krize z roku 2008.
Vyvoj zisku podniku a vyvoj ukazatele ROE a vyvoj poctu cestujicich by naznacovaly, ze
znacné vyssi dopad na financ¢ni zdravi podniku by mohla mit pandemicka krize. Ostatni
ukazatele, tj. vyvoj objemu piepravenych nakladi, ukazatel rentability ROA, ukazatele
likvidity a nékteré ukazatele zadluzenosti, ale naznacCuji opak. V piipadé ukazatele
zadluzenost L. byl narast hodnot tohoto ukazatele vyssi v pripadé pandemickeé krize, nicméné

vyssi mira zadluzenosti nemusi byt nezbytné nepftizniva, protoze financ¢ni paka muze mit
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pozitivni dopad na hospodareni firmy. Proto zavérem této analyzy je, ze vyssi dopad na
financni zdravi podniku méla, na zakladé dostupnych informaci (celkové dopady

pandemickeé krize nejsou jesté znamy), globalni hospodarska krize.

3.4 Navrzeni opatieni na zmirnéni dopadi krizi na finanéni

zdravi podniku Ceské drihy, a.s.
V oblasti ekonomiky lze predpokladat pfichod krizi, at’ uz ekonomickych, jejichz ptichod
Casto provazi razné signaly a jejichz pfichod je tudiz mozné do urcité miry predpokladat,
nebo krizi vzeslych zjinych nez ekonomickych pfi€in. Jako naptiklad krize vyvolana
pandemii onemocnéni Covid-19, jejiz prichod nikdo neptedpokladal. Proto je nezbytné, aby
se kazda firma co mozna nejlépe pripravila na prichod a dopady téchto tézko predvidatelnych
udalosti. Proto nasledujici Cast této bakalarské prace obsahuje néktera doporuceni na

zmirnéni negativnich dopadu krizi na finan¢ni zdravi podniku CD.

Prvnim doporucenim je snizit nakladovost podnikani, nebot’ vysoka nakladovost zptsobuje
niz8i konkurenceschopnost podniku v procesu ziskavani vetrejnych zakazek, coz je hlavnim
zdrojem pfijmt podniku. Tento problém si firma uvédomuje a snazi se ho vyfesit napiiklad

snizenim poctu administrativnich zaméstnancu.

Dalsim doporucenim pro snizeni dopadu krizi na financni zdravi podniku je zajisténi stabilni
ziskovosti podniku v letech pied ptichodem krize, protoze ziskovy podnik mtize obdobi krizi
zvladnout 1épe nez podnik, ktery je ve ztraté. Tohoto vyvoje docilila firma v letech 2016 az
2019 pred dopadem pandemické krize a k tomuto vyvoji hospodatského vysledku by se
firma méla co nejdiive vratit a snazit se o dosazeni co mozna nejvyssiho zisku, ale ne na
tkor likvidity podniku. S tou ma podnik CD nicméné za celou dobu sledovaného obdobi
potize, a proto by bylo vhodné zvysit likviditu podniku na doporuc¢ované hodnoty, aby bylo

omezeno riziko platebni neschopnosti, které by v dobé krizi mohlo byt mnohem zavazné;jsi.

Poslednim doporu¢enim na snizeni dopadu krizi na podnik je sniZeni zadluzenosti podniku.
Na zaklad¢é provedené analyzy ukazatel zadluzenosti lze fici, ze zadluzenost podniku
prekracuje doporucené hodnoty a stale roste. Tudiz hrozi predluzeni podniku, coz mize

zkomplikovat ziskavani dalSich uvéra pro financovani ¢innosti podniku.
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Zavér

Cilem této bakalarské prace bylo zhodnoceni dopadt jednotlivych krizi na finan¢ni zdravi
podniku Ceské drahy, a.s. na zaklad& vypodtu vybranych ukazateld finanéni analyzy a jejich
naslednd komparace. Hlavnimi zdroji dat pro provedeni analyzy byly pfedev§im ucetni

vykazy (rozvaha a vykaz zisku a ztraty) publikované ve vyrocnich zpravach firmy za obdobi

2005-2020.

Z vysledku analyzy vyplyva, ze pandemicka krize neméla, oproti predpokladu, zavaznéjsi
dopady na finan¢ni zdravi podniku, nez globalni hospodatska krize z roku 2008. Ackoli ve
prospéch tohoto predpokladu hovotila i skutecnost, ze globalni hospodarska krize zasahla
predevsim sektor primyslu, naproti tomu sektor sluzeb, v némz firma podnika, byl zasazen
pouze mimné. Dal§im faktorem, ktery podporoval tento predpoklad, byly dopady
restriktivnich opatfeni, konkrétné tedy omezeni pohybu a cestovani obyvatelstva, vstupu
cizinct na uzemi Ceské republiky a s tim souvisejici Gtlum cestovniho ruchu v CR, na
podnik. Nicméné z komparace hodnot vybranych ukazatelti financni analyzy vyplynulo, ze
zatimco méla pandemicka krize vyznamnéjsi dopad pouze na hodnoty ukazatele ROE nez
globalni hospodatska krize, tak predev§im ukazatel ROA a ukazatele likvidity naznacovaly

vyS§§i vliv globalni ekonomické krize z roku 2008.

Dil¢im cilem této bakalarské prace bylo navrzeni opatfeni na zmirnéni dopada krize na
podnik Ceské drahy, a.s. Mnoh4 z t&chto doporudeni vychazela piedeviim z provedeni
finan¢ni analyzy, ale také z problémd, se kterymi se firma potyka. Pfedevsim tedy s nizkou
konkurenceschopnosti podniku pfi ziskdvani vefejnych zakéazek. Celkové lze tedy fici, ze
podnik neni ve zcela idealni kondici. Aby bylo zamezeno pfipadnym budoucim problémim
s nedostatkem zakazek, nebo s dopady budoucich ekonomickych krizi, musi firma snizit
finan¢ni naro€nost svého podnikani a docilit tak vyssi konkurenceschopnosti, dale je
vhodné, aby firma stabilizovala vyvoj svého hospodarského vysledku a byla ziskova. Dal§im
doporucenim je zajisténi dostate¢né likvidity podniku, aby bylo zamezeno ptipadné platebni
neschopnosti. A poslednim doporucenim je snizeni zadluzenosti podniku, aby nedoslo

k ptedluzeni podniku, coz ne¢které ukazatele zadluzenosti naznacuji.
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