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Analyza vykonnosti vybraného podniku

Abstrakt

Diplomova prace se zaméruje na analyzu vykonnosti spole¢nosti HW group s.r.o.
za obdobi let 2018-2022. Spolecnost se zabyva primarné vyvojem, vyrobou a naslednym
prodejem zafizeni uréenych ke vzdalenému monitorovani ekosystému. Teoreticka ¢ast prace
je vénovana definovani vykonnosti podniku, popisu piistupt k jejimu méfeni, faktorim
ovliviiujici vykonnost, kategorizaci a popisu metod pro méfeni vykonnosti podniku,
predev§im ukazatele klasické, moderni a komplexni. V praktické Casti prace je predstavena
samotna spolecnost a nasledné jsou aplikovany vybrané klasické a moderni metody pro
meéteni vykonnosti podniku. V ramci klasickych metod pro méteni vykonnosti podniku jsou
vyuzity analyza absolutnich ukazatelti, analyza pomérovych ukazateli a vybrané bankrotni
a bonitni modely. Z modernich metod je vykonnost podniku zhodnocena prostfednictvim
ekonomické pridané hodnoty. Vybrané ukazatele jsou porovnavany s hodnotami
konkurenénich podnikii. V zavéru prace jsou shrnuty ziskané vysledky analyz a nasledné
navrzeny opatfeni a doporuceni pro zlepSeni stavajiciho stavu vybrané spoleCnosti. Na
zaklade vysledka a zjisténych poznatk je, i pfes mirné nedostatky, vyhodnocena vykonnost

podniku HW group s.r.o. jako uspokojiva.

Klicova slova: vykonnost podniku, ekonomicka pfidand hodnota, finan¢ni analyza,

pomeérové ukazatele, ukazatele vykonnosti podniku, ucetni vykazy



Performance analysis of the selected company

Abstract

The diploma thesis focuses on analyzing the performance of the company
HW group s.r.o. for the period 2018-2022. The company is primarily engaged in the
development, production and subsequent sale of devices intended for remote monitoring of
ecosystems. The theoretical part of the thesismis dedicated to defining the performance of
the company, describing approaches to its measurement, the factors affecting its
performance, categorization and description of methods for measuring the performance of
the company, especially classic, modern and complex indicators. In the practical part of the
thesis, the company HW group s.r.o. is introduced and subsequently, selected classic and
modern methods for measuring business performance are applied. Classical methods for
measuring business performance include the analysis of absolute indicators, the analysis of
ratio indicators, and selected bankruptcy and credibility models. From modern methods, the
business performance is evaluated through economic value added. Selected indicators are
compared with values of competitive companies. In the conclusion of the thesis, the obtained
results of analyses are summarized. Measures and recommendations for improving the
current state of the selected company are subsequently proposed. Based on the results and
findings, the performance of HW group s.r.o. is evaluated, despite slight deficiencies, as

satisfactory.

Keywords: business performance, economic value added, financial analysis, ratio

indicators, business performance indicators, financial statements



Obsah

1 Uvod 11
2 Cil prace 2 MEtOdiKa aoueueeveneireeneiiicnineineesecsaesesssssanssssssssnsnsssssnssssssssassssssssssscsassnes 12
2.1 CHLPIACE c.veneeeiieeeee ettt bbb 12
2.2 MELOAIKA ..eveveieiiciie ettt sttt s s er e 12

3 Teoreticka VYChOAISKa ..ccueeuereeieinseininseirneenaeeneiianesetsssssanssassnsssssssssnsssnssassssssacsseces 14
3.1 Vykonnost pOAniKu .......ccceveeueieiiiiiiiiiiiiiiiiciee st 14
3.2 Pfistupy k méfeni vykonnosti podniku ..........coceiiiiiiiiiiii 15
3.3  Faktory prostiedi ovlivilujici vykonnost podniku.........ccooiieiiniiiiiniinninns 17
3.3.1  Faktory vn€jSiho prostiedi .........ccceviviiiiiiiiiiiiiniiiecie e 18
3.3.2  Faktory vnitiniho prostiedi .......ccceceeieiiiiiiiiiiniiiiniiieei e 21

3.4  Klasické ukazatele méfeni vykonnosti podniku........cccccooiviiiniiininniiiennnnn. 23
3.4.1  FinanCni analyzZa .......cccccceevieveniiiiiiiiiiiiii i 23
3.4.2  Analyza absolutnich ukazatell ............cccoceeiviiiniiiiniincnci e 25
3.4.3  Analyza pomérovych ukazatell.........ccccoceviiiiiniiiniininieieee 26
3.4.4  Metody ucelové vybranych ukazatelll ..........ccccoevevinineniiiiiiniiieee, 37

3.5 Moderni ukazatele méfeni vykonnosti podniku...........cceceeiiiiiininiinniiennnnnn. 43
3.5.1  Ekonomicka piidand hodnota ...........ccccecimiiiiiniiiiiiiiiie 44
3.5.2  Trzni pfidanad hodnota..........coceeeecieviiiiiiiiiiiiiiiiici e 53
3.5.3  CFRONL.....oiiiiioeieeeeeee ettt st sa e sa e 54

3.6 Komplexni ukazatele méfeni vykonnosti podniku..........coeeveeiiiiiniiiininiinnns 55
3.6.1 Balanced Scorecard (BSC) .uuuvuiiiiiiiiiiiiieee ettt teee e 55
3.6.2  Model Excelence EFQM .........cccooiiiiiiiiiieinniieeeeiieee e 57
3.6.3  Triple Bottom Line (TBL) ...ccccceiiiiiiiiiiiiiiiiiiie e 59

4 VIASTNE PrACE ccvirsecssreseessensaesnssaessasssaessessaessessassssessssssssssssasssssssssssssssssssssssssassssssasssscss 61
4.1  Charakteristika vybraného podniku ...........cccoeviviiiiiiiiininiiiiiees 61
4.2  Analyza vykonnosti vybraného podniku..........cccccooeiiiiiiiie 62
42.1  VertiKalni analyza .........ccccueveevieiiiiiiiiiiiiiiie e 62
4.2.2  Horizontalni analyza ..........ccceeeeverieeneiiieiieniiiiiiiiic e 67
423  Analyza pomérovych ukazatell..........cccoouviviiininiiininie e, 71
4.2.4  Bankrotni a bonitni modely ........ccoceeviriiniiniiiiiiii 88
4.2.5 Ekonomicka pfidand hodnota ...........ccccceviininiiiiiiiiiiniin 93

5 Zhodnoceni a doporuceni 106
0 ZLAVEE aeeeeeeerranecrsanecsssnesssssesssssosssssssssssessssasssssssssssassssssssssssssssasssssassssssessesssssassssssssssssss 113
7 Seznam pouzitych zdroju 115



8 Seznam obrazku, tabulek, grafii a ZKrateK .......ceuenenenensensncsensnesecsncseceensnnes 120

8.1
8.2
8.3
8.4

Prilohy

SEZNAM ODTAZKI ...uvviiiieeiie ettt s 120
Seznam tabuleK..........coeviiiiiiieiiieeeiie e 120
SEZNAM GLATTL...eveeeieieieeie e 121
Seznam pouZzityCh zKratek...........ocovieviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiciiic e 122
.......................................................................................................................... 123

10



1 Uvod

Analyza a hodnoceni vykonnosti podniku je v soucasné globalni a dynamické
podnikatelské sfére kliCovym prvkem pro dosazeni uspéchu a konkurencni vyhody na trhu.
V dobé, kdy podniky celi neustalym tlakiim a rychlym zménam ve svém okoli, je dulezité
provadét systematickou analyzu, ktera umozni ziskat hlubsi vhled do struktury, procesu
a vysledki podnikové Cinnosti. Vykonny podnik je schopny efektivné zhodnotit viozené
investice do podnikatelskych aktivit a tvofit hodnotu pro své investory. V dnesni
konkurenéni krajiné je takovy vykonny podnik schopen rychle a flexibilné reagovat
na proménlivé podminky, coz mu umoziiuje udrzovat a posilovat svou pozici na trhu.

Pii analyze vykonnosti podniku je kladen duraz predevsim na financni fizeni
a hospodafeni podniku. Méfenim vykonnosti podniku lze identifikovat a kontrolovat
uspesnost naplnéni podnikového cile, jimz je zpravidla tvorba zisku a jeho maximalizace.
Maximalizace zisku predstavuje jadro klasickych i modernich pfistupti k méfeni vykonnosti,
pficemz moderni pfistupy zduraziuji hodnotové fizeni a zaméfuji se na vytvareni hodnoty
pro investory podniku. Zhodnoceni vykonnosti podniku pfi zohlednéni financnich
i nefinancnich ukazateli 1ze prostfednictvim komplexnich pfistupli, jenz poskytuji uplny
obraz o celkové podnikové vykonnosti.

Tato diplomova prace se zaméfuje na analyzu vykonnosti spoleCnosti
HW group s.r.o. v letech 2018-2022. Spolecnost se zabyva primarné vyvojem, vyrobou
a naslednym prodejem zafizeni ur€enych ke vzdalenému monitorovani ekosystému. Obecné
se zaméfuje na vyvoj technologii pro implementaci internetu véci (Internet of Things, IoT).
Vykonnost této spolecnosti je zhodnocena prostfednictvim vybranych klasickych
a modernich ukazateld pro meéfeni vykonnosti. Pomérové ukazatele jsou porovnany
s hodnotami konkurencnich subjektd v odvétvi, které maji podobny predmét podnikani. Na
zakladé vysledkt vybranych ukazatel(i vykonnosti a srovnani s konkurenci je provedeno
celkové zhodnoceni vykonnosti spolecnosti v daném obdobi a nasledné navrzeni opatfeni

a doporuceni pro zlepSeni stavajiciho stavu vybrané spolecnosti.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Cilem diplomové prace je zhodnoceni vykonnosti spolecnostt HW group s.r.o.
v pétileté Casové tadé pomoci vybranych klasickych a modernich ukazateld meéfeni
vykonnosti podniku. Dil¢im cilem je nasledné navrzeni opatieni a doporuceni pro zlepsSeni
stavajiciho stavu podniku za ucelem zvySeni vykonnosti na zakladé poznatkl ziskanych

z provedenych analyz.

2.2 Metodika

Diplomova prace je rozdélena na teoretickou a praktickou ¢ast. Teoreticka ¢ast prace
je vytvorena za pomoci literarni resSerSe relevantni odborné literatury. Tato ¢ast je zaméfena
na definovani vykonnosti podniku, popisu pfistupti k jejimu méfeni, faktory ovliviyjici jeho
vykonnost, kategorizaci a popis metod pro metreni vykonnosti podniku, pfedevsim ukazatele
klasické, moderni a komplexni.

V praktické Casti prace je nejprve provedena charakteristika vybraného podniku
HW group s.r.o. Nasledné je provedena analyza vykonnosti spolecnosti prostfednictvim
vybranych metod, jejichz vypoctené hodnoty jsou podrobné okomentovany a vyhodnoceny.

V ramci klasickych ukazateli méfeni vykonnosti podniku je nejprve provedena
analyza absolutnich ukazateld. Konkrétné€ je provedena vertikalni a horizontalni analyza
rozvah a vykazi zisku a ztraty spolecnosti za obdobi 2018-2022 za vyuziti vzorcu (1), (2)
a (3). Poté je provedena analyza pomérovych ukazateld, a to vybranych ukazatel rentability,
likvidity, zadluzenosti a aktivity, jejichz vysledky jsou nasledné¢ komparovany
s vypo¢tenymi hodnotami blizkych konkuren¢nich podniki. Rentabilita spolecnosti je
zhodnocena prostfednictvim rentability celkového vlozeného kapitalu (ROA), vlastniho
kapitalu (ROE) a trzeb (ROS), jejichz vypocty vychazeji ze vzorca (4), (8) a (9). Analyza
likvidity je vyhodnocena pomoci ukazateld okamzité likvidity vypoctené dle vzorce (11),
pohotové likvidity dle vzorce (12) a bézné likvidity dle vzorce (13). Zadluzenost podniku je
analyzovana prostfednictvim ukazatele celkové zadluzenosti, miry zadluzenosti, koeficientu
samofinancovani a ukazatele urokového kryti — vzorce (15), (16), (17) a (19). Analyza
aktivity je provedena pomoci ukazatelt obratu aktiv, obratu zasob, doby obratu zasob, obratu

pohledavek, doby obratu pohledavek a doby obratu zavazka, vypoctenych dle vzorcu (21)
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a (23)—(27). Nasledné je financ¢ni situace podniku zhodnocena prostrednictvim vybranych
bankrotnich a bonitnich modelt, konkrétné model IN (INO5) a Kralickav Quicktest. Vypocet
modifikované komplexni varianty modelu IN — INOS je proveden prostfednictvim vzorce
(33). Kralickiv Quicktest je vypoCten a zhodnocen na zakladé udaji v tabulce ¢. 3.
Pro zhodnoceni vykonnosti podniku pomoci modernich pfistupi méfeni vykonnosti podniku
je vyuzit ukazatel ekonomické pridané hodnoty, jehoz vypocet vychazi ze vzorce (40). Pro
vypocet tohoto ukazatele je potfeba nejprve upravit vstupni data ucetnich zavérek a vyjadrit
Cista operativni aktiva (NOA), Cisty operativni zisk (NOPAT) a pramérné vazené naklady
na kapital (WACC). Upravy udetnich vykazi na propotet NOA a NOPAT jsou provedeny
dle metodik uvedenych v kapitolach 3.5.1.1 a 3.5.1.2. VySe WACC je vypoctena za pomoci
vzorce (44), pficemz je potieba dopocitat naklady na vlastni kapital za vyuziti modelu
ocenovani kapitalovych aktiv CAPM dle vzorce (45).

Podkladova data pro praktickou cast diplomové prace jsou ziskana z iCetnich zavérek
podniku z let 2018-2022 a z internich materialti spolecnosti. Data pro vypocet pomérovych
ukazateli konkurencnich podnikii v jednotlivych letech jsou ziskana z roCnich ucetnich
zaveérek zvetfejiovanych na portalu justice.cz, ktery je pod spravou Ministerstva
spravedlnosti Ceské republiky. Pro potieby vypodtu jednotlivych komponentti vzorce
ekonomické piidané hodnoty jsou data z podnikového ucetnictvi doplnéna o tidaje Cerpané
z autorizovanych webovych stranek Ceské narodni banky a profesora A. Damodarana.

V zavéreCné Casti prace jsou shrnuty ziskané poznatky a je zhodnocena celkova
vykonnost vybraného podniku. Nasledné jsou prostiednictvim syntézy zjisténych poznatkt

a skuteCnosti navrzena ptipadnad doporuceni pro zlepSeni stavajiciho stavu podniku.
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3 Teoreticka vychodiska

Tato kapitola se nejprve zaméfuje na definovani vykonnosti podniku a pfistupt
k jejimu meéfeni. Nasledné se zaobira faktory vnéjsiho a vnitiniho prostfedi podniku, jez
mohou mit vliv na jeho vykonnost. Ve zbytku teoretické ¢asti prace jsou kategorizovany
a popsany metody méfeni vykonnosti podniku. Pozornost je vénovana ukazatelim

klasickym, modernim a komplexnim.

3.1 Vykonnost podniku

Kli¢ovou soucasti finan¢niho fizeni podniku je meéfeni jeho vykonnosti. Pojem
vykonnost ma §iroky vyznam a existuje proto vice pristupt k jeho vymezeni. Obecné lze
vykonnost oznalit za popis (charakteristiku) pribéhu ¢i dosazeni vysledku, kterym se
rozumi urcity vykon (Vodakova a kol., 2016). Konkrétné€ vykonnost podniku nema piesnou
a jasnou definici. Dle Fotra a kol. (2020) je vétSinou definovana jako ,,schopnost firmy
(podnikatelského subjektu) co nejlépe zhodnotit investice vloZené do jeho podnikatelskych
aktivit. “ Avsak kazdy subjekt podnikani na ni mize nahlizet a hodnotit ji jinak s ohledem
na vztah k danému podniku. Napfiklad pro majitele podniku je vykonnost zavisla
na uskute¢néni oCekavané navratnosti vloZzenych prostiedkit do podnikani, pro zakaznika to
muize byt naplnéni ocekavanych pozadavki na dany produkt ¢i sluzbu, pro banky
a dodavatele je vykonnym podnikem takovy podnik, ktery je schopen splacet své zavazky.
Pro zachovani co nejvétsi objektivity pfi méfeni a interpretaci vykonnosti podniku je potieba
ji analyzovat ve vztahu ke strategickym cilim organizace (Wagner, 2009).

Nazory na definovani, méfeni a hodnoceni vykonnosti podniku se vyvijely v prubéhu
Casu. V poslednich 50 letech ptesel koncept zhodnoceni podnikové vykonnosti od ukazateld
zisku, pres rentabilitu az k tvorbé hodnoty pro vlastniky a hodnotovému fizeni (Pavelkova
a Knapkova, 2012). Finanéni fizeni podniku zaméfené na tvorbu hodnoty pro vlastniky
(Shareholder Value) nejen zvySuje navratnost vlozenych prostredkt akcionart, ale rovnéz
navysuje celkovou hodnotu firmy a zlepsSuje jeji vykonnost.

Kritériem pro vykonnost firmy je dle Neumaierové a Neumaiera (2002) cista
soucasna hodnota. Produkuje-li podnik kladnou ¢istou souc¢asnou hodnotu, tak je vykonny

z hlediska vlastnikd. Cim je tato hodnota vysi, tim je podnik vykonngjsi.
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Kisel'akova a Soltés (2017) zmifuji, ze efektivnim podnikem je takovy podnik, ktery
uspokojuje poptavku po svém vyrobku a dokéaze optimalné kombinovat své vyrobni faktory,
tak aby nedochazelo k plytvani. Vykonnost je velmi Casto spojovana s efektivnosti, jelikoz
efektivni fizeni podnikatelského subjektu je uzce spjato s jeho vykonnosti, tedy schopnosti
dosahovat urcitych vysledku.

Mgefeni a fizeni vykonnosti podniku je jednim z nejdilezitejsich ukold podnikovych
¢innosti. Pristupy a postupy pro jeji méfeni je nutné volit a uzpisobit ve vztahu k ¢innostem,
cilam a poslani podniku, s ohledem na pozadavky méfeného vykonu (Vodakova a kol.,

2016).

3.2 Pristupy k méreni vykonnosti podniku

Pavelkova a Knapkova (2012) déli pfistupy pro méfeni vykonnosti podniku
z hlediska historického vyvoje do Ctyf generaci. Tabulka 1 znédzoriiuje historicky vyvoj
zmeény nazort na méteni a definovani ukazateld vykonnosti. Prvni generace je zaméfena na
meéteni ziskovych marzi, néasledujici generace zacinajici zhruba v 80. letech 20. stoleti je
zaméfena na rust zisku, tieti generace na vynosnost kapitalu a posledni moderni generace je

soustfedéna na tvorbu hodnoty pro vlastniky.

Tabulka 1 Vyvoj ukazatelti finan¢ni vykonnosti podniku
1. generace 2. generace 3. generace 4. generace
. . .« o 1 ,.Vynosnost kapitalu* ,,I'vorba hodnoty pro
Ziskova marze . Rust zisku (ROA. ROE, ROI) Viastniky™
Zisk L . Zisk
- Maximalizace zisku - — EVA, CFROL FCF, ...
Trzby Investovany kapital

Zdroj: vlastni zpracovani dle Pavelkové a Knapkové (2012)

V zavislosti na vyvoji v Case a sile vlivu pasobeni finan¢nich trhad rozliSuje
Dluhosova a kol. (2021) tii skupiny ukazatel(, a to uéetni, ekonomické a trzni. Uetni
ukazatele jsou zaméfeny na zisk a vyuzivaly se jiz v 80. letech 20. stoleti. Maji jednoduchy
koncept, ale nizkou citlivost na vyvoj financnich trhli a nezahrnuji faktor rizika, coz jsou
jedny z divodu, pro¢ vznikly ekonomické ukazatele. Mezi GiCetni ukazatele patfi Cisty zisk,
provozni zisk, zisk pfed zdanénim, Uroky a odpisy, zisk na akcii a pomérové ukazatele.
Ekonomické ukazatele se stfednim vlivem pusobeni financnich trha pfi vypoctu zohledriu;i

faktor rizika, ale v disledku toho jsou pomeérné naro¢né na propocet. Radi se mezi né Cista
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soucasna hodnota, ekonomicka pfidana hodnota a cash flow vynosnosti investice. Posledni
skupinou jsou trzni ukazatele, kam patii trzni pfidand hodnota a celkova vynosnost vlastniho
kapitalu. Tyto indikatory jiz maji silny vliv plsobeni finan¢nich trhi, avsak v disledku toho
jsou podfizeny kolisani trhu a je obtizné je aplikovat na delsi obdobi.

Ekonomové Brealey, Myers a Allen (2019) déli finan¢ni ukazatele souvisejici
s finan¢nim planovanim a méfenim vykonnosti podniku na miry vykonnosti (Performance),
efektivity (Efficiency), pakového efektu (Leverage) a likvidity (Liquidity). Vykonnost
podniku je posouzena dle vySe hodnoty pro vlastniky podniku (Shareholder Value) a jeho
schopnosti ji generovat, coz je mozné objektivné posoudit prostfednictvim téchto finan¢nich
ukazateli. Mezi miry vykonnosti patii trzni pfidana hodnota, pomér trzni ceny a ucetni
hodnoty akcie, ekonomicka pfidana hodnota a vybrané ukazatele rentability. Pro méfeni
efektivity podniku jsou vyuzivany ukazatele obratu aktiv, obrat a doba obratu zasob, obrat
pohledavek a doba obratu pohledavek. Mezi miry pakového efektu ¢i zadluzenosti patii
ukazatel zadluzenosti vlastniho jméni (Debt Ratio), urokového kryti (Times-Interest-Earned
Ratio) a pomér hotovostniho kryti (Cash Coverage Ratio). Nastroji pro méfeni likvidity
podniku jsou pomeér Cistého pracovniho kapitalu k celkovym aktivim, ukazatele bézné,
pohotové a okamzité likvidity.

Dal§im moznym roz¢lenénim pristupli pro méfeni vykonnosti podniku, které uvadi
Kisel4kova a Soltés (2017), je roz&lenéni do dvou zakladnich skupin, a to na finan&ni
a nefinancni ukazatele. Finan¢ni ukazatele se dale déli na ukazatele klasické (tradicni), které
se orientuji na zisk a jsou jimi ukazatel hotovostnich tokd, pomérové ukazatele a ukazatele
absolutni hodnoty zisku. A na ukazatele moderni, které se zabyvaji hodnotou podniku
prostfednictvim hodnotového fizeni podniku a analyzy soustavy ukazateli financni
vykonnosti. Nefinan¢nim pfistupem k hodnoceni vykonnosti podniku je naptiklad strategie
benchmarkingu (srovnani podniki v ramci odvétvi) ¢i Balanced Scorecard (manazerska
metoda pro hodnoceni a fizeni organizace).

Dle Sulaka a Vacika (2005) je rovnéz mozné rozdélit metody pro méfeni vykonnosti
podniku do tii zékladnich skupin, na klasické (tradi¢ni), moderni a komplexni pfistupy.

Popisu téchto pfistupti jsou vénovany kapitoly 3.4, 3.5 a 3.6.
Uvedené metody jsou zaméfeny predevSim na finan¢ni zhodnoceni vykonnosti

podniku. Podle Nyvltové a Marini¢e (2010) je vSak pro celkové zhodnoceni financ¢ni

vykonnosti podniku kromé kvantitativni ekonomické analyzy (finan¢ni analyzy) zapotiebi
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rovnéz fundamentalni (kvalitativni) ekonomické analyzy. Tato kvalitativni analyza
zhodnocuje vnitini a vnéjsi ekonomické prostiedi podniku s ohledem na jeho zakladni cil.
Vysledkem fundamentalni analyzy je predevsim charakteristika trhu, na kterém dany podnik
pusobi, zhodnoceni potencialu nabizenych produktd a identifikace konkurenceschopnosti

podniku.

3.3 Faktory prostredi ovliviiujici vykonnost podniku

V ramci fundamentalni analyzy jsou zkoumany faktory vnéjsiho a vnitiniho prosttedi
podniku, jez mohou mit dopad na fungovani podniku a ovliviiovat tak jeho vykonnost.
Podnikatelské prostiedi, ve kterém firma pasobi, zahrnuje faktory, které mohou vytvaret pro
podnik nové pfilezitosti a zaroven faktory, které pro n€j mohou znamenat potencialni
existencni hrozbu (Hanzelkova a kol., 2017).

Okoli (prostredi) organizace rozdéluje Mallya (2007) na tfi zékladni vrstvy
(obrazek 1) —interni (vnitini) okoli, oborové okoli a obecné okoli. Vnitini prostiedi podniku
lze zhodnotit kromé finan¢ni analyzy také analyzou nefinancni, kterad se zabyva internimi
faktory v podniku (napt. podnikovou strukturou, kulturou a zdroji) a identifikaci jeho
slabych a silnych stranek. Analyzu vnéjsiho prostiedi 1ze rozdélit na analyzu oborového
a obecného okoli. Oborové okoli (mikrookoli) podniku lze zhodnotit kuptikladu
prostfednictvim Porterovy analyzy péti sil, ktera se zaméfuje na faktory v konkurenénim
oboru podniku. Analyzu obecného okoli (makrookoli) je mozné provést napiiklad pomoci
PESTLE analyzy, ktera se zabyva faktory vSeobecného prostiedi pro vSechny organizace

v ramci daného odvétvi a statu s pripadnym vlivem zahranici.
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Obrazek 1 Podnikatelské okoli spole¢nosti
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3.3.1 Faktory vnéjSiho prostiredi

Analyza vnéj$iho prostfedi napomahé ke komplexné&j§imu zhodnoceni vykonnosti
podniku s ohledem na vnéjsi faktory ovliviiujici fungovani organizace. Vnéjsim prostfedim
se rozumi okoli a odvétvi organizace na narodni a zahrani¢ni (mezinarodni) urovni, jehoz
vlivy vétSinou sama organizace nemuze nijak ovliviiovat. Faktory obecného okoli podniku
1ze rozdélit dle sektort na socioekonomické (ekonomické, klimatické, ekologickeé a socialni
faktory), technologické a vladni (napf. politické a legislativni faktory) (Hanzelkova a kol.,
2017).

Metody analyzy vnéjsiho prostiedi slouzi ke strategickému zhodnoceni faktort
vnéjsiho prostiedi pasobici na podnik, tedy jaké jsou mozné hrozby a pfilezitosti ve vné&j$im
okoli, které mohou mit vliv na vyvoj organizace a soucasnou firemni strategii (Fotr a kol.,
2020). Vhodnym nastrojem pro analyzu vSeobecného okoli je PEST analyza a jeji variace.
Odvétvi podniku lze patficné zhodnotit naptiklad pomoci Porterova modelu péti sil, ktery
zkouma konkurencni prostiedi podniku a sily, které maji vliv na chovani podniku v odvétvi.
Mikrookoli 1ze rovnéz zhodnotit napiiklad prostfednictvim metody ,,4C*, ktera je vhodna
k prizkumu zahrani¢niho trhu pfi expanzi, jelikoz zohlediuje i1 faktory globalizace
(makrookoli). Jejimi slozkami jsou zékaznici (customers), naklady (costs), region (country)
a konkurence (competitors) (Safrova Drasilova, 2019). Oborové okoli podniku Ize posoudit
kupfikladu analyzou odvétvi a konkurencni analyzou (napf. analyza konkurenéni strategie,

analyza cilt konkurence). Nastrojem pro evaluaci faktort externi analyzy je EFE matice
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(External Forces Evaluation Matrix), pomoci které jsou z analyzou nalezenych hrozeb

a prilezitosti vybrany ty, které maji na podnik zasadni vliv (Fotr a kol., 2020).

3.3.1.1 Faktory v ramci obecného okoli

Faktory a trendy obecného okoli podniku, jez maji vliv na jeho vykonnost 1ze vhodné
identifikovat prostfednictvim PESTLE analyzy. Dle Cadle a kol. (2021) se PESTLE analyza
zabyva zkoumanim vnéj$iho prostiedi podnikatelského subjektu v Sesti kli€ovych oblastech
faktort a jejich vlivy na organizaci. Dé¢li se na trendy politické, ekonomické, socio-kulturni,
technologické, legislativni a environmentalni. Nékdy jsou uvadény podobné verze této
analyzy, napt. zakladni analyza PEST (zahrnuje pouze politické, ekonomické, socio-kulturni
a technologické faktory) ¢i STEEPLE (socio-kulturni, technologické, environmentalni,
ekonomické, politické, legislativni a etické faktory).

Faktory PESTLE analyzy (Cadle a kol., 2021):

o Politické faktory zahrnuji existujici vladu, jeji potencialni zménu a s tim souvisejici
disledky vladnich rozhodnuti. Rovnéz pusobeni politickych zmeén v ramci
mezinarodnich organizaci (napt. Evropské unie) na zahrani¢ni vztahy. Piikladem je
danlova politika, podpora zahrani¢niho obchodu, politicka stabilita a politicka
orientace.

o Ekonomické (hospodarské) faktory se tykaji predev§im domaci ekonomiky, ale
vlivem globalizace mé na tuzemské makroekonomické trendy vliv rovnéz svétova
ekonomika. Patfi mezi né napiiklad narodni dluh, inflace, ménovy kurz,
nezameéstnanost, urokova mira a ekonomicky rast.

e Socio-kulturni (spolecenské) faktory se tykaji souCasnych a potencialnich
zakaznikd na daném trhu. Ovliviiuji nabidku i poptavku po statcich. Mimo zakladni
demografické ukazatele, jako je populacni rist a vékové rozlozeni, sem patii rovnéz
obtizné predvidatelné faktory, kterymi jsou napfiklad zivotni styl zakaznika a jeho
nakupni chovani, pohled obyvatelstva na sebe samé, socialni trendy, etické problémy
a kulturni bariéry.

e Technologické faktory  jsou spjaty s technologickym rozvojem
obecnych informacnich technologii ¢i vyrobnich technologii pro dany obor. Dllezita
je vcasna identifikace potencialu technologického pokroku a jeho piinos pro

organizaci. Nahlé technologické zmény mohou mit vyrazny vliv na okoli
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podnikatelského subjektu. Mezi technologické faktory patii kuptikladu urovein
inovace, vyse vydaji na védu a vyzkum, automatizace a technologické trendy.

e Legislativni ¢i pravni faktory jsou dilezité ve vztahu k narodnim a mezinarodnim
zakonum a jejich dopad na podnikani organizace. V urcitych odvétvich mohou byt
nastaveny regulace, piedpisy €i legislativni povinnosti. Napiiklad regulace importu
a exportu, ochrana osobniho vlastnictvi, antimonopolni zakony, obchodni zékonik ¢i
Nafizeni o ochrané osobnich udaja (Mallya, 2007).

e Environmentalni (ekologické) faktory se tykaji obav o zivotni prostiedi.
Podnikatel musi sledovat ekologické podminky a regulace v daném prostiedi.
Ekologickymi trendy jsou piedevsim klimatické zmény, uhlikové emise, obnovitelna

energie, recyklace a udrzitelnost (Mallya, 2007).

Vysledkem PESTLE analyzy jsou ziskana data o jednotlivych faktorech, které¢ maji
vliv na podnikani. Pfi hodnoceni vysledki PESTLE analyzy je zapotiebi urcit, které
ze zkoumanych faktorti maji nejvétsi dopad na podnikani. Nasledné na tyto kritické faktory
zaméfit podnikovou strategii, ktera umozni nalézt vhodné feseni pro dalsi strategicky rozvoj
firmy (Hanzelkova a kol., 2017). Syntéza vysledkii PESTLE analyzy je vhodnym podkladem
pro strategické rozhodovani v podniku, napftiklad pfi tvorbé scénait o budoucim vyvoji

podniku.

3.3.1.2 Faktory v ramci oborového okoli

Podle Fotra a kol. (2020) jednou z moznosti, jak analyzovat oborové okoli podniku
¢ili mikrookoli je prostfednictvim Porterova modelu. Porterova analyza péti sil se na rozdil
od PESTLE analyzy zaméfuje pouze na konkurenci a konkuren¢ni tlaky v daném odvétvi
a je aplikovana na konkrétni statky dodavané podnikatelskym subjektem. Vysledkem této
analyzy jsou identifikované faktory v odvétvi, které mohou mit vliv na vykonnost podniku.

Michael Porter rozdéluje faktory této analyzy do péti konkurencnich sil (Cadle a kol.,
2021):

e Prumyslovi konkurenti, ktefi pfestavuji stavajici stuperi konkurence
na odvétvovém trhu. Tento faktor analyzuje konkurenceschopnost a pozici
organizace v ramci jejiho odvétvi. Pfima konkurence je pro podnik hrozbou, je-li
pomaly primyslovy rust, velké mnozstvi podobné velkych konkurenénich firem

v odvétvi ¢i jsou-li produkty malo odlisné (Barney a Hesterly, 2018).
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e Potencialnimi vstupujicimi je myslena nova konkurence, ktera se mize pripadné
pfidat k podnikani v daném odvétvi. AvSak vstup na primyslovy trh je pro firmy
vétsinou komplikovan bariérami, kterymi jsou napfiklad potfeba velkého mnozstvi
penéznich prostiedki, distribucni sit, know-how a finan¢ni podpora.

e Substituéni produkty jsou ndhradou daného vyrobku, jez dokazi rovnéz uspokojit
potieby odbératelt. Je zapotiebi sledovat mnozstvi substituti na trhu, jednotlivé
konkuren¢ni vyhody a v€asné€ na tyto skuteCnosti reagovat.

e Zakaznici mohou mit velky vliv na aktivitu firmy, jelikoz jejich vyjednavaci sila
stoji naptiklad na moznosti vybéru mezi vice alternativnimi produkty a dodavateli
nebo je-li odbérateld malé mnozstvi. Ale sila kupujiciho maze byt i velmi mala,
jedna-li se o konkrétniho vyrobce s velkym podilem na trhu.

e Sila dodavatele je dana mnozstvim dodavateld na daném trhu a jejich vzajemnou
konkurenceschopnosti. Maji schopnost ovlivnit vysi zisku nakupujiciho podniku
prostfednictvim ceny a mnozstvim nabizeného produktu a ohrozit tak vykonnost

firem v odvétvi.

3.3.2 Faktory vnitiniho prostiedi

Analyza interniho okoli podniku spociva v identifikaci silnych a slabych stranek
podniku, jejichz dopady mohou mit vliv na jeho vykonnost. Pro jejich zjisténi je zapotiebi
zkoumat vSechny znalosti a zdroje ve funkEnich oblastech firmy. Fotr a kol. (2020) uvadi,
ze , cilem interni analyzy je nejen objektivné zhodnotit soucasné postaveni firmy, ale
posoudit i jeji potencial realizovat uvazovany strategicky zamer.

Metodami pro analyzu vnitiniho prostedi firmy jsou naptiklad analyza firemnich
faktort, analyza 7P, Value Chain analyza a 7S analyza. Ruckova (2019) uvadi dva faktory
v ramci vnitiniho prostredi, které jsou firmou ovlivnitelné, a to vyroba a finance. Specificté)i
déli Hanzelkova a kol. (2017) vnitini faktory nasledovné: faktory védecko-technického
rozvoje, marketingové a distribu¢ni faktory, vyrobni faktory a fizeni vyroby, faktory
podnikovych a pracovnich zdroju, faktory finan¢ni a rozpoctove.

o Faktory védecko-technického rozvoje spocivaji ve vytvareni konkurencnich vyhod
prostfednictvim veédecko-technickych inovaci. Mira investic do rozvoje spociva

v odvétvi, ve kterém podnikatelsky subjekt pusobi. Pfi analyze této oblasti je

zapotiebi zjistit napfiklad technickou vybavenost podniku, schopnosti v oblasti
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vyzkumu a vyvoje vyrobkd, jak je fizen proces védecko-technického rozvoje, jsou-li
zdroje na n¢j spravné alokovany a zda je v této oblasti zaméstnan kompetentni
personal. Pfi hodnoceni urovné védecko-technického rozvoje v podniku je vhodné
vyuzit metody komparace vici konkuren¢nimu podniku ¢i primérnym hodnotam
vztazenym k danému odvétvi podnikani s ohledem na vysi firemnich vydaji
vynalozenych na tento rozvo;.

Marketingové a distribucni faktory jsou pro vedeni podniku nezbytné pfi praniku
na trh. Podstatou uspésného marketingové fizeni je spravné nastavena marketingova
strategie, ktera se zabyva produktem, jeho cenovou politikou, podporou prodeje
a distribuci. Ptiklady marketingovych a distribu¢nich faktord, které je vhodné
zkoumat, jsou napiiklad konkurenéni struktura trhu, G€innost cenové strategie,
ucinnost reklamy, hospodarnost a ucinnost prodejni sily, faze zivotniho cyklu
hlavnich vyrobka a pocity zakaznika o podniku a jeho produktech.

Vyrobni faktory a rizeni vyroby jsou kliové pro plynulou vyrobu kvalitnich
vyrobkd. Vyznamnymi faktory této oblasti jsou napiiklad mira automatizace
tovarny, flexibilita, hospodarnost a u¢innost ve vyrobé, velikost kapacity, dostupnost
surovin a kvalita fizeni vyroby.

Mezi faktory podnikovych a pracovnich zdroju patii naptiklad mira potfebnych
znalosti, vékova struktura a kvalita zaméstnanct, pracovni podminky, motivace
zaméstnancu, evaluace vykonu, vztahy s odbory, spravna organizacni struktura,
image organizace €1 informovanost uvnitt podniku. Prostfednictvim fizeni lidskych
zdroju a faktori v této oblasti 1ze rovnéz dosahnout konkurencnich vyhod a vyssi
vykonnosti organizace.

Faktory finan¢ni a rozpoctové jsou nezbytné pro posouzeni financniho zdravi
podniku a kvality jeho finan¢niho fizeni. Analyzou finan¢nich zdrojii a vysledka se

zabyvaji ukazatele financni analyzy.

Jako nastroj pro zhodnoceni faktor interni analyzy slouzi matice IFE (Internal

Forces Evaluation) (Fotr a kol., 2020). Vysledkem ohodnoceni je zjisténi interni pozice

podniku viéi strategickému zaméru.

Dle Cadle a kol. (2021) existuje nékolik dal§ich technik pro analyzu vnitfniho

prostfedi podniku, které napomahaji ziskat vhled do slabych a silnych stranek organizace

a identifikovat mozné strategické pristupy. Jednou z technik je Ansoffova matice, ktera
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napomaha s identifikaci trzné-produktové strategie v podniku. Déle bostonska matice
trzniho podilu a rastu, ktera zohledriuje tempo rastu trhu a konkurencni pozici spolecnosti
a rovnéz napomaha pfi fizeni portfolia spolecnosti. Audit zdrojii je vyuzivan pro analyzu
schopnosti v klicovych oblastech podniku, porozumeéni stavu a kompetenci v organizaci.

A analyza VMOST, ktera se zabyva strategickym planovanim v podnikatelském subjektu.

Hanzelkova a kol. (2017) uvadi, ze vysledky analyz vnitiniho a vnéjsiho prostiedi
podniku jsou vychodiskem pro strategickou metodu SWOT (akronym anglickych slov
Strengths, Weaknesses, Opportunities, Threats) analyzy. Tento nastroj zkouma vztahy mezi
slabymi a silnymi strankami a vlivem z okoli podniku v podobé prtilezitosti a hrozeb.
Vysledkem této analyzy je identifikace konkurencni sily a s ni spojené strategické prednosti,
jez jsou zakladem pro konkurenéni vyhodu podniku, ktera je klicova pro tvorbu hodnoty

a vykonnost podniku.

3.4 Klasické ukazatele méreni vykonnosti podniku

Zakladnim zpusobem jak zhodnotit vykonnost podniku je prostfednictvim klasickych
¢ili tradicnich pfistupi pro méfeni vykonnosti podniku, jejichz podstatou je predevsim
maximalizace zisku coby hlavniho cile podnikani (Kiselakova a Soltés, 2017).

Autorky Pavelkova a Knapkova (2012) uvadeji, ze tyto pristupy jsou kritizovany,
jelikoz ,, vétsina tradicnich ukazatelu je zaloZena na ucetnich udajich a hlavné na ucetnim
vysledku hospodareni. Neberou v uvahu pojem rizika, viiv inflace, nezabyvaji se casovou
hodnotou penéz. Neporovnavaji vysledek hospodareni s naklady obétované prileZitosti.

Mezi klasické pristupy pro méfeni vykonnosti podniku patfi kromé ukazatelt zisku,
cash flow a rentability 1 dal§i ukazatele finan¢ni analyzy, jez zhodnocuji prosperitu podniku

v souvislosti s jeho ekonomickym prostiedim (Ruckova, 2021).

3.4.1 Financ¢ni analyza

Financni analyzu definuje Ruckova (2021) jako ,, systematicky rozbor ziskanych dat,
ktera jsou obsazena predevsim v ucetnich vykazech.“ Jednd se o vyznamny nastroj
vyuzivany v podnikovém fizeni, predevSim pifi hodnoceni ekonomické situace

a strategickém fizeni podniku. Touto analyzou je mozné zhodnotit vyvoj vykonnosti
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podniku v ¢ase, od minulosti do soucasnosti, ale rovnéz je zakladem pro finanéni planovani
do budoucnosti.

Podle Knapkové a kol. (2017) lze prostfednictvim ukazatelli financni analyzy
identifikovat klicové faktory, jez maji vliv na vykonnost podniku, jelikoz hodnoti vSechny
oblasti jeho hospodareni. Vystupy z finan¢ni analyzy vyuzivaji manazefi pfi kratkodobém
i dlouhodobém finan¢nim fizeni podniku. Kromé& obecné znalosti o financni situaci
v podniku, mohou ukazatele této analyzy pomoci naptiklad stanovit optimalni financni
strukturu, urcit vhodnou alokaci volnych penéznich tokd ¢i pomoci pii rozhodovani
o rozdéleni zisku. Vysledky této analyzy nemusi slouzit pouze pro interni ucely podniku, ale
mohou byt i zdrojem informaci pro subjekty, které jsou s podnikem napfiklad hospodarisky
¢i financné spjaty. Jednad se kupiikladu o investory, statni instituce, auditory, investory
a burzovni maklére.

Hlavnim zdrojem dat pro finan¢ni analyzu je G€etni zaveérka podniku, kterd je tvorena
rozvahou, vykazem zisku a ztraty, vykazem cash flow a ptilohou k ucetni zavérce (Vochozka
a kol., 2020). Radna udetni zavérka odpovida piedpistim dle zakona &. 563/1991 Sb., Zakon
o UcCetnictvi. Dal§im moznym zdrojem pro vypracovani finan¢ni analyzy muze byt

kupfikladu vyrocni zprava podnikatelského subjektu.

3.4.1.1 Metody finan¢ni analyzy

Dulezitym hlediskem pfi vyuzivani a interpretaci financni analyzy je Cas, ktery
rozdéluje jeji ukazatele na stavové a tokové. Stavové veliCiny, které vychazeji z udaju
ziskanych zrozvahy, se vztahuji kurcitému okamziku, a naopak tokové ukazatele
vychazejici z vykazu zisku a ztraty se vztahuji k danému Casovému intervalu (Ruckova,
2021).

Pavelkova a Knapkova (2012) uvadi, ze ukazatelé finan¢ni analyzy se tradicné déli
na absolutni, rozdilové a pomérové. Absolutni ukazatele posuzuji pfimo udaje z ucetnich
vykazi, ukazatele rozdilové se vypoctou jako rozdil stavovych ukazatelG a pomérové
ukazatele udavaji pomér mezi dvéma vybranymi polozkami t¢etnich vykaza.

Dal§im moznym c¢lenénim elementarnich metod financni analyzy pro méfeni
vykonnosti podniku dle Ruckové (2021) je na analyzu absolutnich ukazatel, analyzu
rozdilovych atokovych ukazatelt, analyzu pomérovych ukazateld a analyzu soustav

ukazatelti. Soucasti analyzy absolutnich ¢ili stavovych ukazatell je horizontalni a vertikalni
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analyza. Pod analyzu rozdilovych a tokovych ukazatelii patfi analyza fonda financnich
prostiedktl a analyza cash flow. Mezi nejdilezit€jsi pomérové ukazatele patii ukazatelé
rentability, aktivity, zadluzenosti a likvidity. Metodami analyzy soustav ukazatelt jsou
Du Pontuv rozklad ukazatele rentability a pyramidové soustavy ukazateld. Rovnéz se do této
oblasti fadi metody ucelove vybranych ukazatelt, coz jsou bonitni a bankrotni modely.
Nasledujici podkapitoly se podrobnéji vénuji popisu vybranych metod financni
analyzy, jimiz jsou analyza absolutnich ukazatell, analyza pomérovych ukazateld a zvolené

bonitni a bankrotni modely.

3.4.2 Analyza absolutnich ukazatelu

Analyza absolutnich ukazateld slouzi ke zkoumani trendd a sestaveni procentnich
rozboru z Gdajt Gcetnich vykazi podniku. Je roz¢lenéna na vertikalni a horizontalni analyzu

(Martinovicova a kol., 2019).

3.4.2.1 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza se zabyva procentnim rozborem struktury absolutnich ukazatelti
ucCetnich vykazli. Rackova (2021) uvadi, ze se jedna o ,,souméreni jednotlivych polozek
zdkladnich ucemich vykazu k celkové sumé aktiv ci pasiv*. V ptipadé analyzovani vykazu
zisku a ztraty jsou jako rela¢ni hodnota nejCastéji vyuzivany celkové trzby. Tato metoda je
pouzivana pro zjednoduSeni mezirocni komparace ucetnich vykazi a pfi posuzovani
srovnatelnosti podniku s konkurenci v ramci odvétvi. Vochozka a kol. (2020) uvadéji

nésledujici obecny' vZorec pro vy’poéet:
P - d 1
L E Bi ’ ( )

kde P; ptedstavuje hledany vztah, B; je velikost polozky bilance (dil¢i ukazatel) a Y B; je
sumou hodnot polozek bilance v ramci celku, ze kterého vypocet vychazi (absolutni
ukazatel).

Podle Rickové (2021) umoziuje sledovani struktury aktiv ziskat uzitecné informace

o investicich firemniho kapitalu a mife jeho vynosnosti. Je zapotfebi vhodné vyvazit stala
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aobézna aktiva vsouladu s predmétem podnikani a zajistit tak potfebnou likviditu.
Analyzou struktury pasiv lze zhodnotit zdroje, které byly pouzity na potizeni majetku, a zda
byl zvolen vhodny zpusob financovani. Diverzifikaci finanénich zdroji je mozné
minimalizovat finan¢ni riziko, napfiklad drahy a pomérné rizikovy zplsob financovani je

z vlastnich zdroju, naopak levnéjsi je kratkodobé cizi financovani.

3.4.2.2 Horizontalni analyza

Horizontalni analyzou jsou sledovany zmény absolutnich ukazatell v zavislosti na
Gase. Lze vypotitat absolutni & procentni zménu dané polozky tletnich vykazd (Cizinska,
2018). Absolutni zmeéna je rozdil mezi hodnotou polozky v bézném obdobi a hodnotou
polozky v minulém obdobi. Procentni (relativni) zména naopak vyjadiuje, o kolik procent

se dana polozka v ase zménila. Vzorce pro vypocet jsou nasledujici (Rackova, 2021):

absolutni zména = hodnota v béZzném obdobi — hodnota v ptedchozim obdobi  (2)

) 5 bézné obdobi — predchozi obdobi
relativni zména = — - - - 100 3)
predchozi obdobi

Rickova (2021) upozoriiuje na ,, nutnost tvorby dostatecné dlouhych casovych rad,
nebot' precizné vedené casové Fady mohou znamenat méné nepresnosti z hlediska
interpretace vysledkii propoctu.” Pii interpretaci vysledki je nejdilezitéjsi zhodnotit
intenzitu zmény danych polozek ucetniho wvykazu, jelikoz nejvyrazngjsi zmény

pravdépodobné nejvyznamnéji zasahuji do vykonu firmy.

3.4.3 Analyza pomérovych ukazatelu

Analyza pomérovych ukazatelG hodnoti financ¢ni zdravi a vykonnost podniku
prostfednictvim zavedenych soubori ukazatel, mezi nejvice pouzivané patii predevsim
ukazatele rentability, likvidity, zadluzenosti, aktivity a ptipadné ukazatele kapitalového trhu,
ptisobi-li podnik na akciovém (kapitalovém) trhu (CiZinska, 2018). Pro spravnou interpretaci
vypoctenych hodnot ukazateld je potieba jejich porovnani s vysledkem minulého obdobi ¢i

vuci vypoctené hodnoté nejblizsiho konkurenta v oboru.
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3.4.3.1 Ukazatele rentability

Pavelkova a Knapkova (2012) uvadi, ze ,,rentabilita, resp. vynosnost vloZeného
kapitalu, je méritkem miry zisku, kterd v trzni ekonomice slouzi jako hlavni ukazatel pro
alokaci kapitdlu.

Vzorce pro vypocet ukazatell rentability lze vyjadfit jako zlomky, které maji
v Citateli uvedeny vybrané kategorie vysledku hospodareni (zisku) a ve jmenovateli vybrané
polozky pasiv & trzby (Cizinska, 2018).

Cizinska (2018) a Rackova (2021) uvadi, ze pro ucely finanéni analyzy lze zisk
modifikovat do nékolika kategorii, kterymi jsou napiiklad EBITDA, EBIT, EBT a EAT.
EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortisation) je zisk
v zékladni podobé (hruby provozni zisk), tedy pfed uroky, odpisy, amortizaci a zdanénim.
EBIT (Earnings Before Interest and Taxes) je zisk pfed uroky a zdanénim a odpovida
provoznimu vysledku hospodateni podniku. EBIT je mozné vypocitat jako soucet zisku pred
zdanénim a nakladovych urokd. EBT (Earnings Before Taxes) je zisk pied zdanénim a je
vyuzivan pit mezipodnikovém srovnavani s rozdilnym dafiovym zatizenim. EAT (Earnings
After Taxes) je zisk po zdanéni, tedy Cisty zisk, ktery je roven vysledku hospodareni za bézné
ucetni obdobi.

Mezi zakladni ukazatele rentability patii rentabilita celkového vlozeného kapitalu
(ROA — Return on Assets), rentabilita celkového investovaného kapitalu (ROCE — Return
on Capital Employed), rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE — Return on Equity), rentabilita
trzeb (ROS — Return on Sales) a rentabilita nakladi (ROC — Return on Costs) (Rickova,
2021).

Rentabilita celkového vlozeného kapitalu (ROA)
Rentabilita celkového vlozeného kapitalu je pomér zisku (nejcastéji EBIT ¢i EAT)
a sumy aktiv (vzorec €. 4). Tento ukazatel zkouma produkei zisku pfi zohlednéni efektivnosti

vyuziti majetku podniku, tedy nezavisle na zdrojich jeho pofizeni (Rickova, 2021).

ROA = zisk @
"~ aktiva celkem
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Neékdy se vzorec pro vypocet ROA uvadi jako (Knapkova a kol, 2017):

4= EBIT - (1—1t)  Cisty zisk + "zdanéné" Groky )

aktiva aktiva

kde ¢ znaci dafiovou sazbu.

Rentabilita celkového investovaného kapitalu (ROCE)

Rentabilita celkového investovaného kapitalu je pomér Cistého zisku a dlouhodobého
kapitdlu podniku a komplexné vyjadiuje efektivnost jeho hospodareni. Hodnota
dlouhodobého kapitalu je sloZzena ze souctu dlouhodobych dluhti podniku (emitované
obligace), dlouhodobych bankovnich uvéra a vlastniho kapitalu. Vzorec pro vypocet je

nasledujici (Ruckova, 2021):

ROCE — Cisty zisk 6
~ dlouhodoby kapital ©)

Knapkova a kol. (2017) uvadi pomér zisku a dlouhodobého kapitalu jako ukazatel
rentability investovaného kapitalu (ROI — Return on Investment), kterd je nejCastéji
interpretovana jako mira vynosnosti dlouhodobého kapitalu investovaného do podnikového
majetku.

Vochozka a kol. (2021) definuji ukazatel ROCE jakozto rentabilitu investovaného
kapitalu vyjadiujici vysi zisku pred uroky a zdanénim (EBIT) pfipadajici na jednu korunu

investovanou akcionari ¢i véfiteli. Vypocte se dle nasledujiciho vzorce:

EBIT
Rock = Vl. kapital + Rezervy + DIl. zavazky + Bank.avéry dl. )

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)
Rentabilita vlastniho kapitalu méfi vynosnost kapitalu vlozeného do podniku
vlastniky a je vypoctena jako pomér Ccistého zisku a vlastniho kapitalu (vzorec 8).

Prostfednictvim tohoto ukazatele je schopen investor zhodnotit, zda vlozeny kapital je
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efektivné reprodukovan s odpovidajici 