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Finan¢ni analyza vybraného podniku

Abstrakt

Diplomova prace je zaméfena na financni analyzu vybraného podniku. V literarni
resersi je podrobné definovana finan¢ni analyza, na jejimz zaklad¢ jsou ve zdraveé fungujicim
podniku realizovéna finan¢ni rozhodnuti. Podrobné popsané jsou i zdroje finan¢ni analyzy
(rozvaha, vykaz ziskl a ztrat, vykaz o penéznich tocich, ptiloha k ucetni zavérce a vyrocni
zprava) a mozné komplikace s nimi, jSou vymezeni uzivatelé finan¢éni analyzy a jsou
pfedstaveny piistupy k financni analyze. Je popsana analyza absolutnich ukazateli
(horizontalni a vertikalni analyza), analyza rozdilovych ukazatell (Cisty pracovni kapital a
¢isté pohotové prostiedky), analyza pomérovych ukazatelii (ukazatele rentability, likvidity,
zadluzenosti a aktivity) a na zavér teoretické cCasti jsou popsdny soustavy ukazatelil
(pyramidové soustavy ukazatell, bonitni a bankrotni modely).

V praktické casti diplomové prace je na zakladé vyuziti teoretickych poznatkid a
matematickych metod z literarni reSerSe sestavena finan¢ni analyza podniku
PRAGOMETAL recycling s. r. 0. Je proveden vypocet vy$e zminénych ukazateli a vysledné
hodnoty jsou zhodnoceny podle doporu¢enych hodnot. Na zavér je provedena komparace
vypocitanych ukazateli S primeérnymi hodnotami v odvétvi, které jsou dostupné na
webovych strankach Ministerstva primyslu a obchodu. V praktické ¢asti diplomové prace
je zjisténo, ze spoleCnym znakem témét vSech vypocitanych ukazateld je rostouci trend od

roku 2019. Od tohoto obdobi markantné roste i vysledek hospodateni a trzby.

Kli¢ova slova: aktivita, finan¢ni zdravi, likvidita, rentabilita, stabilita, zadluzenost



Financial analysis of a selected enterprise

Abstract

The dissertation focuses on a financial analysis of a chosen enterprise. In literary
research a precise definition of financial analysis is given, based on which financial decisions
are made in a financially healthy enterprise. The sources of financial analysis are described
in detail (balance sheet, profit and loss statement, cash flow statement, appendix to annual
financial statement and annual report) and the possible complications with those, the users
of financial analysis are defined and approaches towards financial analysis presented. The
analysis of absolute indicators is described (horizontal and vertical analysis), analysis of
differential indicators (net working capital and net liquid resources), analysis of ratio
indicators (indicators of rate of return, liquidity, indebtedness and activity) and at the end of
the theoretical part the indicator systems are described (pyramid systems of indicators,
bankruptcy and creditworthiness indicators).

In the practical part of the dissertation the financial analysis of the PRAGOMETAL
s.r.0. enterprise is carried out based on the theoretical findings and mathematical methods
from the literary research. The above-mentioned indicators are calculated and the final
figures are evaluated based on the recommended values. In the end an evaluation of the
calculated indicators is carried out and compared to the average values for the industry,
which are available on the website of ministry of industry and trade. The findings in the
practical part of the dissertation discover that the common characteristic of almost all
calculated indicators is an increasing trend since 2019. Since this period the economic result

and turnover grows rapidly.

Keywords: activity, financial health, liquidity, rate of return, stability, indebtedness
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1 Uvod

Pojem finan¢ni analyza muze zdat clovéku, ktery nezna jeho ptesnou definici, jako
nespocet slozitych ukont, ackoliv se jedna 0 béznou ¢innost nejen pro podniky, ale i pro
fyzické osoby. U domacnosti pfedchazi finan¢ni analyza tvorbé spoficiho planu na potizeni
nového automobilu, finanéniho rozpoctu na nakup béznych potravin ¢i jiného zbozi denni
spotieby. U podniki, jejichz primarnim cilem je finan¢ni prosperita a stabilita, je to podobné.
Na zaklad¢ FA jsou tvofeny plany investic ¢i rezerv a pti rozhodovani je nutné zvazit veskeré
faktory, které souvisi jak s izolovanym prostiedim podniku, tak s komplexnim podnikovym
prostfedim (socidlni, politické, pravni, ekonomické, ekologické, technologické, etické a

kulturné historické okoli).

Pro finan¢ni zdravi podniku je nutné aplikovat finan¢ni fizeni, jehoz soucasti je
penézni hospodateni a nasledné i jeho hodnoceni. Diky moznosti komparace firmy s jinymi
spole¢nostmi, znazornéni miry tspéSnosti ¢i schopnosti predikovat mozny budouci bankrot
a predlozeni alternativ, jak se vyhnout potencionalnim problémuiim, je stézejnim nastrojem,

ktery by nemél byt opomijen v prosperujici firmé.

FA, kterou se bude diplomova prace zabyvat, komplexn¢ hodnoti finan¢ni zdravi
podniku, efektivnost hospodafeni podniku, poukazuje na moznou finanéni tisen, zobrazuje
slabé a silné stranky a predikuje, zda podnik smétuje k prosperité ¢i k bankrotu. Na zakladé
ekonomickych ukazateli pomaha dosdhnout vynosnosti firmy a finan¢ni stability. Pfi jejim
sestavovani jsou Ciselnd data stézejnim prvkem, ale nezbytna je téz znalost odbornych
pojmi, které uzce souvisi s danou problematikou, a také chapani funkénosti a zadkonitosti
procest, a to na trovni ekonomického prostiedi 1 izolovaného subjektu. Vystupy FA slouZzi
externim uZivatelim (stat a jeho organy, banky, konkurenti) i internim uzivatelim

(zaméstnanci podniku, manazefi, majitelé).

Kazdy obor mé odborny postup, kterym se musi fidit, naptiklad 1ékai provadi lé¢ebné
metody na zdklad¢ pfedchézejiciho vySetfeni a stanovené diagndzy, zatimco manazer
realizuje lepsi styl finanéniho fizeni na zdkladé diagndzy financni situace zkoumaného

podniku, kterd je stanovena pomoci finan¢ni analyzy.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Hlavnim cilem diplomové prace je zhodnoceni stability, finan¢niho zdravi a predikce
pfipadné financni tisné vybraného podniku na zakladé sestaveni finan¢ni analyzy. Dil¢im
cilem je poukazat na problémové oblasti a navrhnout postupy, které by vedly ke zefektivnéni

finan¢niho fizeni podniku.

2.2 Metodika

Pro zpracovani diplomové prace bude piectena Ceska a zahrani¢ni odborna literatura,
na jejimz zdklad€ bude napsana teoretické ¢ast. Pro zpracovani teoretické ¢asti bude cerpano
také z relevantnich internetovych zdrojii. V literarni reSersi, jejimz ukolem je nalezeni
vhodnych zdroju a jejich kritické zhodnoceni, bude provedena deskripce finan¢ni analyzy a

jejich zdroju, uzivateld FA a vybranych ukazatelt FA.

V praktické casti budou aplikovany teoretické poznatky na vybraném podniku. Bude
provedena analyza vetejné dostupnych dokumentt (rozvahy, vykazu zisku a ztraty, pfilohy
Kk ucetni zavérce a vyro¢ni zpravy) a budou pouzity i informace ziskané v pribéhu diplomni
praxe. S vyuzitim finanéné-matematickych metod budou vypocitany nasledujici skupiny

ukazatelu:

absolutni ukazatelé;

rozdilové ukazatelé;

- pomeérové ukazatelé;

soustavy ukazatelil (bankrotni a bonitni modely).

Nasledné¢ budou ziskané vysledky interpretovany s vyuzitim deskripce a budou
zpracovany pomoci syntézy. Pii porovnavani vybran¢ho podniku s vysledky v odvétvi bude
vyuzito metody komparace a pro hodnoceni vyvoje podniku v ¢ase bude vyuzito ¢asovych

fad. Na zavér bude zhodnocena finanéni stabilita a prosperita podniku.
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Jak uz bylo zminéno vyse, prakticka ¢ast bude zamétena na finan¢ni analyzu vybraného
podniku, konkrétné¢ se bude jednat o spoleénost PRAGOMETAL recycling s.r.o.. Pro

vypocet vSech skupin ukazatelti bude vyuzito financni matematiky.

Ze skupiny rozdilovych ukazateli bude na zaklad¢é nasledujicich vzorcl vypocitan

Cisty pracovni kapital (manazersky pohled) a ¢isté pohotové prostiedky:

CPK = obézna aktiva — kratkodobé netiroéené cizi zdroje @
Zdroj: CIZINSKA, Romana, 2018. Zdklady financniho #izeni podniku. Strana. 168. Bez iipravy autora.

CPP = penéini prosttedky
+ ostatni kratkodoby majetek
— splatné zavazky

)

Zdroj MART, INOVICOVA, Dana a kol., 2019. Uvod do podnikové ekonomiky, 2., aktualizované vydadni. Strana
173. Bez upravy autora.

Dalsi skupinou jsou pomérové ukazatelé, které zahrnuji ukazatele rentability,

likvidity, zadluZenosti a aktivity. Z ukazateld rentability se bude dle nasledujicich vzorct

pocitat rentabilita aktiv, rentabilita vlastniho kapitalu a rentabilita trZeb:

EBIT
ROA= ——— ®3)
soucet aktiv
Zdroj: CORPORATEFINANCEINSTITUTE.com, 2022, Dostupné z:
https://corporatefinanceinstitute.com/resources/knowledge/finance/return-on-assets-roa-formula/

Cisty zisk

ROE = y— “
vlastni kapial

Zdroj: ALEXANDER, Jack, 2018. Financial planning & analysis and performance management. Strana 31.

Bez upravy autora.

_ EBIT )
 trzby

Pozn: v nékterych zdrojich je ve vzorci uvedena hodnota EAT, diplomovd prdce bude kvili srovndni
S odvétvovymi prumeéry pocitat s EBIT, protoZe Financni analyza podnikové sféry na strankdach Ministerstva
priumyslu a obchodu pouziva pro vypocet rentability trzeb EBIT.
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Pii analyze ukazateld likvidity budou zhodnoceny vsechny stupné likvidity, vypocet

bude realizovan S vyuzitim nasledujicich vzorct:

L - penéini prostredky (6)

~ kratkodobé zavazky
Zdroj: HOLM, Len, 2018. Cost Accounting and Financial Management for Construction Project Managers.
Routledge. Strana 86. Bez upravy autora.

LIl = (ObéZna aktiva — zasoby) %
~ kratkodobé zavazky

Zdroj: ALEXANDER, Jack, 2018. Financial planning & analysis and performance management. Strana 29.
Bez upravy autora.

ObézZna aktiva ®)

LIl =
kratkodobé zavazky

Zdroj: HOLM, Len, 2018. Cost Accounting and Financial Management for Construction Project Managers.
Routledge. Strana 86. Bez upravy autora.

Mezi ukazatele zadluzenosti patii ukazatel véfitelského rizika, koeficient
samofinancovani a ukazatel urokového kryti. Jejich vypocet bude proveden na zaklad¢
nasledujicich vzorc:

cizi kapital

Ukazatel vétitelského rizika = — - ©)
celkova aktiva

Zdroj: CERNOHORSKY, Jan, 2020. Finance: od teorie k realité. Strana 418. Bez tipravy autora.

vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = - - (10)
celkova aktiva
Zdroj: RUCKOVA, Petra, 2021. Financni analyza. Strana 68. Bez tipravy autora.
EBIT (11)

Urokové kryti = — —
Y nakladové aroky

Zdroj: SAMONAS, Michael, 2015. Financial Forecasting, Analysis, and Modelling. A Framework for Long-

Term Forecasting. Strana 39. Bez upravy autora.
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Ukazatelé aktivity, konkrétné doba obratu aktiv, doba obratu zavazku, doba obratu

pohledavek, obrat dlouhodobého majetku a doba obratu zasob budou vypocitany na zakladé

nasledujicich vzorct:

roc¢ni trzb
Obrat aktiv = . y (12)
celkovi aktiva

Zdroj: WAHLEN, James a kol., 2010. Mark Financial Reporting, Financial Statement Analysis and Valuation:
A Strategic Perspective. Strana 266. Bez upravy autora.

kratkodobé zavazky (13)

trzby /360
Zdroj: MARTINOVI COVA, Dana akol., 2019. Uvod do podnikové ekonomiky, 2., aktualizované vydani. Strana
179. Bez upravy autora.

Doba obratu zavazku =

Kratkodobé pohledavky (14)

trzby /360
Zdroj: MARTINOVI COVA, Dana akol., 2019. Uvod do podnikové ekonomiky, 2., aktualizované vydani. Strana
178. Bez upravy autora.

Doba obratu pohledavek =

triby (15)

dlouhodoby majetek
Zdroj: KNAPKOVA, Adriana a kol., 2017. Financni analyza. Strana 109. Bez iipravy autora.

Obrat dlouhodobého majetku =

primeérny stav zasob (16)

trzby /360
Zdroj: CIZINSKA, Romana, 2018. Zéklady financéniho Fizeni podniku. Strana 190. Bez iipravy autora.

Doba obratu zasob =

Z-skore, které spada do kategorie bankrotnich a bonitnich modeld, bude

vypocitano podle nésledujiciho vzorce:

Z-skore = 1,2x1 + 1,4x2 + 3,3x3 + 0,6x4 + 1xs 17
Kde:
- X1 Cisty pracovni kapital / celkova aktiva,
- X2 zadrZzené zisky / celkova aktiva;
- X3 EBIT (zisk pted urokem a zdanénim) / celkova aktiva,
- X4 trzni hodnota vlastniho kapitalu / cizi zdroje;
- Xs trzby / celkova aktiva (Robinson, a kol., 2015, s. 349).
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Na zakladé nésledujiciho vzorce bude vypocitan index divéryhodnosti INOS:

INO5 = 0,13 * x1 + 0x04 * x2 + 3.97 * x3 + 0,21 * x4 (18)
+ 0,09 * x5

Kde:
- X1 soucet aktiv / cizi zdroje
- x2 EBIT / nékladové¢ uroky
- x3 EBIT / soucet aktiv

- x4 trzby / soucet aktiv

- x5 obézna aktiva / kratkodobé cizi zdroje (FINANALYSIS.cz, nedatovano).
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3 Finan¢ni analyza podniku

Literarni reSerSe je zaméfena na teoreticky popis finan¢ni analyzy, kterd miize mit
pozitivni vliv na jeden z hlavnich podnikovych cill, generovani zisku. Je to aktudlni téma,
protoze pravé v obdobi ekonomické krize ¢i ekonomické recese je financnimu fizeni
podniku, jehoz soucasti je sestaveni FA, pfisuzovan velky vyznam, zatimco pii hospodaiské

konjunktufe a rozmachu byva podceniovano.

Ruackova (2021, s. 12): ,, Existuje cela rada zpiisobu, jak definovat pojem ,, financni
predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, ktera jsou obsaZena predevsim v ucetnich
vwkazech. Financni analyzy v sobé zahrnuji hodnoceni firemni minulosti, soucasnosti a

predpovidani budoucich financnich podminek

FA hodnoti finan¢ni zdravi firmy a poskytuje zpétnou vazbu v mnoha ohledech
(napt. likvidita, rentabilita). Jeji vystupy pomahaji pti finan¢nim pldnovani a nasledné i
finan¢nim rozhodovani. Miize byt také jednim z rozhodujicich faktort pii procesu ziskavani
uvért od bank a pfi snaze ziskat zdroje financovani jinym externim zptisobem. Hodnoti
ziskovost a kapitalovou strukturu. Nutnosti je, aby byly spravné chapany zakonitosti mezi
vyslednymi ukazateli, protoze maji vypovidajici schopnost v otazce budouciho sméfovani

podniku (Rackova, 2021, s. 7).

Pomoci finan¢ni analyzy se posuzuje vykonnost spole¢nosti. Existuji faktory, které
mohou vykonnost zhorsit, v krajnim piipadé muze dokonce dojit k jejimu bankrotu.
Finanéni situaci podniku mohou negativné ovlivnit i fidici pracovnici, Spatna mira

konkurenceschopnosti ¢i $patné fizeni provozniho kapitalu (Samonas, 2015, s. 32).
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3.1 Zdroje finan¢ni analyzy

Pro zhotoveni finan¢ni analyzy je nezbytnd orientace ve zdrojich, ze kterych je
¢erpano, a to z toho divodu, ze se pii jejim sestavovani pracuje s velkym mnozstvim dat.
Naptiklad vyro¢ni zpravy a podobné publikace jsou zvefejnované spolecnosti, zatimco
reporty o prumyslu jsou zvefejiiovany vladnimi organizacemi (Peterson, Fabozzi, 2015, s.

64). V této kapitole jsou podrobné definovany nejbézné&jsi zdroje FA.

3.1.1 Rozvaha

Rozvaha sleduje stav podnikového majetku K uréitému okamziku, datu. Lze sledovat

majetkovou situaci dané firmy (ocenéni a opotiebeni majetku, forma majetku apod.) a zdroje
financovani (zda je pivod danych zdroju externi ¢i interni). Rozvaha zobrazuje ptehled o
aktivech (majetku firmy) a pasivech (zdroje kryti aktiv v penéznim vyjadieni). Je sestavena
zpravidla k poslednimu dni v roce a majetek je zachycen bilanéni formou, strana aktiv se
vzdy musi rovnat stran¢ pasiv (Vochozka, 2020, s. 34). V nasledujici tabulce je zobrazena

podoba rozvahy podniku:

Tabulka 1 Schéma rozvahy ve zkraceném rozsahu

AKTIVA Oznacdeni PASIVA

Oznaceni

A Pohledavky za upsany zakladni A Vlastni kapital (¥. 17 az 22)
kapital

B. Stala aktiva (dlouhodoby majetek) | A. . Zakladni kapital

B. I Dlouhodoby nehmotny majetek AL Azio a kapitalové fondy

B. Il Dlouhodoby hmotny majetek A Tl Fondy ze zisku

B. Il Dlouhodoby financ¢ni majetek A IV. Vysledek hospodareni minulych let (+/—)

C. Obézna aktiva A V. Vysledek hospodareni bézného ucetniho
obdobi (+/-)

C. 1L Zasoby A. VL Rozhodnuto o zalohach na podilu na zisku
)

C. IL Pohledavky B. + Cizi zdroje

C. 1. Dlouhodobé pohledavky B. Rezervy

C. IL Kratkodobé pohledavky C. Zavazky

C. I Kratkodoby finan¢ni majetek C. I Dlouhodobé zavazky

C. V. Penézni prostredky C. I Kratkodobé zavazky

D. Casové rozliSeni aktiv D. Casové rozliSeni pasiv

Zdroj: Vlastni zpracovani autora dle vyhlasky. ¢. 500/2002 Sb. ve znéni pozdéjsich predpisii.
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Aktiva

Aktiva jsou ucetnim pozorovanim majetku na zékladé¢ druhové struktury. To
znamena, ze zobrazuji majetek subjektu, tedy vSe, co dany subjekt vlastni, a to v penéznim
vyjadieni s podminkou spolehlivého ocenéni. Aktiva jsou vyhradnim majetkem subjektu,
ktery nad nimi disponuje plnou kontrolou a jsou budoucim ekonomickym uzitkem (tedy
vynosem), coz je prokazatelné. Pfikladem z praxe miize byt pizzerie, ktera si potidi auto za
ucelem rozvozu pizzy, coz vede k ekonomickému prospéchu (Weygandt, J. a kol., 2012, s.
22).

Z tabulky ¢. 1 je patrné, Ze jsou aktiva rozd¢lena na pohledavky za upsany kapital,
stald aktiva, obézna aktiva a ¢asové rozliSeni aktiv. Kazda sloZzka ma urc€ité charakteristiky,

které budou popsany nize.

Pohledavky za upsany kapital

Vyhlaska ¢. 500/2002 Sb. vymezuje pohledavky za upsany kapital jako souhrn
pohledavek za spole¢niky i za upisovateli, ktefi maji povinnost splatit vklad do zékladniho
kapitalu. Vznik této polozky je spojen se zakladanim spolecnosti a S rozhodnutim o navySeni

zakladniho kapitalu.

Stala aktiva (dlouhodoby majetek)

Stala aktiva jsou charakteristicka dobou pouzitelnosti delsi neZ jeden rok a tim, Ze
postupem casu dochézi k jejich mordlnimu i fyzickému opotiebeni, které je v ucetnictvi

vyjadieno odpisy. Dlouhodoby majetek se déli na:

- hmotny dlouhodoby majetek (movité véci: automobily, vyrobni stroje; nemovité
veéci: budovy, pozemky...);

- nehmotny dlouhodoby majetek (licence, prumyslova prava, patenty ...);

- finan¢ni dlouhodoby majetek, naptiklad dlouhodobé cenné papiry (Vochozka, 2020,
s. 35).
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Obézné aktiva

Obézny majetek je oznacovan jako kratkodoby, protoze je jeho doba Zivotnosti kratsi

nez jeden rok. Obézna aktiva maji nékolik slozek:

- zasoby (obaly, zakladni material a pomocné latky...);

- kratkodoby finan¢ni majetek (hotovost, prosttedky na bankovnim u¢tu, kratkodobé
cenné papiry);

- pohledavky: za odbérateli, za zaméstnanci ¢i za jinymi institucemi (Mrkosova,

2020, s. 24, 25).

Transformaci ob&zného majetku se rozumi zména vloZenych vstupt do vyroby
(materialu) na hotovy vyrobek, ktery je ziskan vyrobnim procesem. Kolobéh obé&zného

majetku je detailn€ zobrazen na nésledujicim obrazku:

Obrazek 1 Kolob&h obézného majetku

PENEZNI PROSTREDKY

penize, bézny Ocet

-
/ } ™
uhrada wyplata ﬂhraija
mezd h
}.r \
/ l Dodavatelé
/ '\.
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4 |
| |
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energle -
‘ opr;%y Material i
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\ /
E\\ " ‘ ,.r’
A\ mzdove /
n naklady ,f
Vyrobley /
\ spotfeba
//
odvod ey
na sklad Yy l - e
~— -

Zdroj: MRKOSOVA, Jitka, 2020. Ucetnictvi 2020. Strana 25. Bez tipravy autora.

Casové rozliSeni aktiv

V tcetni praxi bézné dochazi k ¢asovému nesouladu nakladi a vynost, a protoze je
nutné, aby byly ndklady a vynosy tctovany do obdobi, se kterym vécné a ¢asove souvisi,
jsou v takovych situacich pouzivany Géty ¢asového rozliseni. Ve skupiné ¢asového rozliseni

aktiv jsou zahrnuty dohadné ¢ty aktivni, naklady pfiStich obdobi a ptijmy piistich obdobi
(Skalova, Sukova, 2022, s. 105)
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Pasiva

Pasiva jsou zdrojem informaci o struktufe podnikového kapitalu, tedy o finan¢ni
struktufe dané firmy. Daji se také oznacit jako finanéni vyjadfeni majetku uspofadaného dle
zdroju kryti. V tabulce ¢. 1 je vidét, Ze jsou pasiva délena podle ptivodu finan¢nich zdroju,

a to na vlastni a cizi, dalsi kategorii je Casové rozliSeni pasiv.

Vlastni zdroje

Jedna se o veskeré penézité i nepenézité vklady vlastniki do podniku a prostredky,

které vznikly primarni ¢innosti podniku. Vlastni zdroje 1ze délit na:

zakladni kapital, ktery je odlisny u fyzické osoby, Zivnostnika (veskery majetek,
ktery do podniku vlozil: ispory, automobil, stroje) a pravnické osoby, akciové
spole¢nosti (vklady vSech vlastniki, akcionaiti), je relativné neménna slozka;

- fondy (kapitalovy fond, rezervni fond, ostatni fondy);

- nerozdéleny zisk z minulych let;

- zisk béZného obdobi (Mrkosova, 2020, s. 26).

Cizi zdroje (rezervy + zavazky)

Cizi zdroje financovani majetku lze chapat jako vSechny dluhy podniku, tedy
zavazky plynouci z transakci v minulosti. Podnik vyuziva cizi zdroje v situaci, kdyz
nedisponuje dostatkem vlastnich zdroji ke kryti majetku. V pozici véfiteli mohou byt
zamestnanci, dodavatelé, kterym nebylo prozatim zaplaceno, stat, banka ¢i jiné instituce

(Skalova, Sukova, 2022, s. 19)

Cizi zdroje se déli na kratkodobé a dlouhodobé: dlouhodobé zdroje jsou vyznacovany
dobou splatnosti delsi nez jeden rok a v této kategorii jsou evidovany dlouhodobé bankovni
uveéry a tvofené rezervy; do kratkodobych cizich zdroji lze zaradit kratkodobé veéry a
zavazky vici dodavatellim, statu, zaméstnanctiim a vii€i institucim socialniho zabezpeceni a

zdravotnim pojistovnam (Mrkosova, 2020, s. 26, 27).
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Rezervy jsou tvoteny V piipadé, Zze podnik ocekava budouci naklady, jejichz vznik
by m¢l za nasledek zhorSeni vysledku hospodateni. Princip je takovy, ze jsou pomoci
zahrnuti urCité sumy do nakladl za ucetni obdobi nebo za vice ucetnich obdobi tvofeny

zdroje k financovani (Skalova, Sukova, 2022, s. 129).

Casové rozliSeni pasiv

Stejné jako u aktiv muze dojit k situaci, ze naklady nebo vynosy ¢asové ¢i vécné
nesouvisi S casovym obdobim, do kterého jsou uctovavany, proto se pouzivaji ucty casového
rozliSeni pasiv, a to konkrétné dohadné ucty pasivni, vynosy piistich obdobi a vydaje ptistich

obdobi (Skalova, Sukova, 2022, s. 105).

3.1.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz ziskl a ztraty je sestavovan na konci urcitého ¢asového obdobi a nalezneme
v ném veskeré naklady, vynosy a vysledek hospodateni firmy (vynosy — ndklady) za dané

obdobi, v daném &asovém intervalu. Uéetni jednotka se mize rozhodnout, zda bude sestaven

ve standardizované podob& v ucelovém ¢i druhovém clenéni. Pti finan¢ni analyze je

sledovéna dynamika a struktura jednotlivych poloZek (Rickova, 2021, s.25).

Tabulka 2 Schéma zakladniho ¢lenéni vykazu zisku a ztraty

Druhové ¢lenéni ‘ Ucelové ¢lenéni

Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb Trzby z prodeje vyrobki, zbozi a sluzeb
Trzby z prodeje zbozi Néklady na prodeje (véetné tiprav hodnot)
Zména stavu zasob vlastni Cinnosti Hruby zisk nebo ztrata

Aktivace Odbytové niklady (v€etné tiprav hodnot)
Osobni naklady Spravni naklady (v¢etné uprav hodnot)
Uprava hodnot v provozni oblasti Ostatni provozni vynosy

Ostatni provozni vynosy Ostatni provozni ndklady

Ostatni provozni néklady Provozni vysledek hospodareni

Provozni vysledek hospodareni

Zdroj: RUCKOVA, Petra, 2021. Financni analyza. Strana 25. Viastni tiprava autora.

Je nutné vnimat rozdily mezi pfijmem a vynosem a nakladem a vydajem. Pfijmy a
vydaje jsou obsahem vykazu o penéznich tocich, ktery bude popsan v kapitole 3.1.3 a

predstavuji skutecné vynaloZzené ¢i ziskané penézni prostfedky v daném obdobi. VZZ se
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zabyva naklady a vynosy, tedy penézné¢ vyjadienou ucelovou spottebou a penézni sumou
ziskanou z veskeré Cinnosti, a to bez ohledu na to, zda byly v daném obdobi tyto ¢astky
uhrazeny (Skalova, Sukova, 2022, s. 22, 23).

Data z VZZ jsou stéZejni pro FA (hodnoceni ziskovosti), protoze se ptame na otazku,
jak byl/je vysledek hospodateni ovlivnén jednotlivymi slozkami vykazu a analyzou dat na
ni ziskame odpovéd’ (Ruckova, 2021, s.25). Zisk, ktery je jednou z nejvice sledovanych

velicin, Ize nalézt ve VZZ v né€kolika formach:

Tabulka 3 Formy zisku v podniku

Cesky nazev Anglicky nazev Zkratka

Zisk pro drzitele kmenovych akcii Earnings Available for Common Stockholders EAC

Cisty zisk (dle uéetnich vykazi CR -
vysledek hospodareni za Giéetni

obdobi Earnings after Taxes EAT

Zisk pied zdanénim Earnings before Taxes EBT

Zisk pied zdanénim a iroky Earnings before Interest and Taxes EBIT
Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and

Zisk pred zdanénim, uroky a odpisy | Amortization EBITDA

Cisty provozni zisk po zdanéni Net Operating Profit after Taxes NOPAT

Ekonomicky zisk Economic profit

Zdroj: VOCHOZKA, Marek, 2020. Metody komplexniho hodnoceni podniku. Strana 38. Bez upravy autora.

Tabulka 4 poukazuje na zakonitosti mezi 4 nejznaméj§imi formami zisku:

Tabulka 4 Zakonitosti mezi formami zisku v podniku

EAT

EBT aro

EBIT

EBITDA
Zdroj: SCHOLLEOVA, Hana, 2017. Ekonomické a financni Fizeni pro neekonomy, Strana 16. Viastni
zpracovani autora.
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3.1.3 Vykaz o penéZnich tocich (vykaz o cash-flow)

Vykaz o penéznich tocich informuje o vzniku a pouziti finan¢nich prostiedku za rok,
Ctvrtleti, ¢i jinak vymezené ¢asové obdobi a poskytuje informace o finan¢nich prostedcich
na zacatku a na konci vybraného obdobi. Jsou v ném zachyceny piijmy a vydaje a je zadouci,
aby byly ptfijmy vyssi nez vydaje. Pomaha zjistit, jakymi finan¢nimi prostiedky dana ucetni

jednotka disponuje (Alexander, 2018, s. 18, 19).

Vykaz o cash-flow podavéa informace o vyvoji finan¢ni situace a pfi jeji zméné hleda
a definuje ptic¢iny. Vzhledem k tomu, Ze je ve vykazu zachycen piedev§im kratkodoby
likvidni majetek, je nastrojem pro hodnoceni likvidity podniku (Vochozka, 2020, s. 38, 39).

Vykaz je €lenén na provozni (vychozim bodem je zisk z bézné ¢innosti pred
zdanénim, ktery je oCistén o nepenézni operace — opravky, odpisy; navazuje na n¢j napft.
zmeéna stavu pohledavek z provozni ¢innosti a dalSi zmény stavu, které sleduji zmény stavu
pracovniho kapitalu; po odecteni dan¢ ziskdme Cisty penézni tok z provozni Cinnosti),
investiéni (napf. vydaj na profizeni stalych aktiv) a finan¢ni ¢ast (navyseni zakladniho
kapitalu, ptijaté podily na zisku a dividendy apod.). Existuji 2 metody sestaveni vykazu o

penéznich tocich:

- prima: zékladem je vykazovani hlavnich pfijmi a vydaju;
- nepfima: vice vyuZivana, sestavovdna na zdkladé zmén v rozvaze, nepenéznich

operaci a dalSich transakci, které provadi podnik (Vochozka, 2020, s. 39).

V nasledujici tabulce je zobrazena nepfima metoda sestavovani vykazu o cashflow,

ktera je v Ceské republice vice vyuZivanou metodou:
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Tabulka 5 Nepiima metoda cashflow

‘ Pritok/odtok penéz

Polozka ‘
+ odpisy bez dopadu
+ tvorba rezerv a opravnych polozek bez dopadu
- rozpusténi rezerv a opravnych polozek bez dopadu
+ ubytek pohledavek pritok
- ptirustek pohledévek odtok
+ ubytek zasob pritok
- prirlistek zasob odtok
+ ptirstek kratkodobych zavazkl pritok
- ubytek kratkodobych zavazki odtok
- zaplacena dan z Pijmu odtok

- nikup fixnich aktiv

+ piijaté bankovni uvéry pritok
- splatky avéra odtok
+ emise dluhopisti pritok
- uhrada dluhopist odtok
+ emise kmenovych akcii pritok
- vyplata dividend odtok

Zdroj: https://www.financevpraxi.cz/podnikove-finance-cashflow-spolecnosti. Upraveno autorem.
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3.1.4 Vztah mezi ucetnimi vykazy

Jak bylo patrné jiz z ptedchozich kapitol, ucetni vykazy jsou propojené, coz

demonstruje i nasledujici obrazek, ktery zobrazuje zakonitosti mezi nimi:

Obrazek 2 Vztah mezi ucetnimi vykazy

Vykaz cash flow Rozvaha Vykaz zisku a ztraty
Pocatecni Vlastni
st é kapital
el e Diouhodoby g
majetek [—-—-—-—-—1
Vydaje (z toho HV Naklady
obdobi) Vgrioey
Obézna
Prijmy aktiva
- Cizi zdroje
Konecny » (z tc':uho HV obdobi
stav penéz penize)

Zdroj: https://www.jatodokazu.cz/cash-flow/. Bez upravy autora.

3.1.5 Priloha K aéetni zavérce

Ptiloha k Gcetni zavérce vysvétluje data, ktera jsou zaznamenana v rozvaze, VZZ,
vykazu o cashflow a doplnuje je o informace, které tam obsazeny nejsou. Miize mit bud’
formu popisu, nebo tabulky. VSechny subjekty jsou povinny sestavit prilohu k Gcéetni
zaveérce, spolecnosti bez povinnosti auditu ji mohou sestavovat ve zkraceném rozsahu.

Podkladem jsou ucetni doklady (Hass Kubatova, 2022).

3.1.6 Vyrocni zprava

Vyroéni zprava je dokument, jehoz Géelem je poskytnuti komplexnich informaci o
ekonomickém postaveni a vykonnosti spolecnosti. Pro nékteré subjekty je vyro¢ni zprava
dobrovolna. Pro ucetni jednotky, které jsou ze zdkona povinné ovétovat spravnost ucetni

zaverky auditorem, je povinnosti i sestaveni vyrocni zpravy (Skalova, Sukova, 2022, s. 160).
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3.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza je podstatnym parametrem pii rozhodovani vrcholového vedeni
spole¢nosti, niZze postavenych manazertu i mimopodnikovych subjektt. Uzivatelé finan¢ni
analyzy se déli na interni a externi a ob¢ tyto skupiny jsou definovany v kapitolach 3.2.1 a

3.2.2.

3.2.1 Interni uzivatelé

Mezi interni uzivatele FA se fadi zaméstnanci, manaZeti a majitelé podniku. Pro
zaméstnance je stézejni stabilni zaméstnani a dal$i benefity, kterymi mize byt pfimétené
finanéni ohodnoceni a socialni politika v podniku. Proto sleduji primarné stabilitu podniku,

jeho likviditu a ziskovost (Knapkova a kol., 2017, s. 12).

Pro majitele podniku, jejichZ primarnim cilem je generovani zisku, je hlavnim
ukazatelem rentabilita vlozeného kapitdlu (Finanalysis.cz, nedatovano). ManaZeFi na
zaklad¢ FA realizuji strategické i operativni fizeni, prognézuji budouci vyvoj, snazi se o
vytvofeni optimalni finanéni struktury, realizuji rozhodnuti o zdrojich financovéni
(externich a internich), alokuji penéznimi prostiedky, rozdéluji realizovany zisk, rozhoduji

o budoucich investicich (Knapkova a kol., 2017, s. 11).

3.2.2 Externi uzivatelé

Externimi uzivateli, ktefi ¢erpaji informace z FA spolecnosti pro rizné ucely, jsou
obchodni partnefi, investofi, statni organy, banky a jini véfitelé, konkurenti, analytici a

auditorfi.

Mezi obchodni partery podniku se fadi odbératelé a dodavatelé. V zdjmu odbératelii
je dostani sluzeb ¢i zbozi v ptfipadé bankrotu podniku, proto se zaméfuji na likviditu,
solventnost a zadluZenost podniku. Dodavatelé sleduji ukazatele zminéné vyse, protoze
pozaduji, aby byl podnik v budoucnu schopen dostat svym zavazkiim (Cernohorsky, 2020,
S. 414).

Akcionafi a spolecnici firmy, tedy investo¥i, analyzuji podnik kvuli tomu, aby zjistili,

zda vlozené finan¢ni prostiedky pfinesou zisk ¢i nikoliv. Snazi se predikovat rizikovost
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investice (stabilita a likvidita), vynosnost investice a vyplacena dividenda, ktera se odviji od
disponibilniho zisku a primarné¢ analyzuji finan¢né ucetni informace (Finanalysis.cz,

nedatovano).

Finan¢ni podvody a kontrola vykazovani dani lze také vycist z FA a tyto operace
zajistuji statni orgamy, stejné jako fizeni hospodarské statni politiky, podle které se
rozdéluji dotace a jiné finan¢ni vypomoci. Jsou kontrolovany také ¢innosti v podnicich se

statni Gcasti na statnich zakazkach a plnéni dafiovych povinnosti (Cernohorsky, 2020, s.

414).

Banky a ostatni véritelé se na zdkladé FA rozhoduji o tom, zda se stanou v¢fiteli a
jaké budou smluvni podminky. U potenciondlniho dluZznika se zamé&fuji pfedev§im na
informace o finan¢nim zdravi, jehoz dulezitost pro potencionalni vétitele demonstruje i fakt,
ze dokladani zprav o finan¢ni situaci podniku byva predmétem smluv nejen u bank, které
mohou na ziklad¢é smlouvy napiiklad zménit uvérové podminky pii zvySeni zadluZenosti.
Pro drzitele dluhopist je dulezita pfedevsim likvidita a stabilita podniku (Finanalysis.cz,

nedatovano).

FA muze slouzit také konkurenci, ktera vyhodnocuje a porovnava vlastni vysledky
S ostatnimi podniky, analytikiim, ktefi progndzuji budouci vyvoj na zdkladé soucasné
situace a auditorim, kteti hledaji chyby pouzitych ukazateld a predkladaji navrh na napravu

a dal$im subjektim (Finanalysis.cz, nedatovano).
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3.3 Slabé stranky finan¢ni analyzy a komplikace se zdroji

Kwvuli velkému mnozstvi zpracovanych dokumentii pfi sestavovani FA je bézné, ze
dochazi ke komplikacim, které jsou identifikovatelné bud’ na prvni pohled, nebo az pii
podrobné analyze. V nasledujici kapitole jsou popsany problémy, které mizou pfi
zpracovani dokumentli FA nastat. Stézejni je spravny vyklad veskerych ucetnich dat, ktery

je nezbytny, a to jak pro interni, tak i pro externi uzivatele.

Faktory, které je nutné zohlednovat, jsou ucetni praktiky a vypovidajici schopnost
byt v nékterych vykazech odlisna od reality, a Ze se mohou liSit pravidla ucetniho
vykazovani v riznych zemich, diky ¢emuz se stava moznost mezipodnikové komparace
omezena. Mezinarodni standardy ucetniho vykazovani (IFRS) a Americké vSeobecné
uznavané ucetni zasady (US GAAP) se snazi o eliminaci téchto problémut. Nevhodné je také
opomenuti inflace, ktera ma vliv pfedev§im na firmy disponujici star§im majetkem, ve
kterych je pfevazna Cast jiz odepsana. U Gcetnich odpisi feSime obdobny problém, mohou
byt podhodnocovany a tim padem mtize podnik vykazovat vyssi zisk nebo z tohoto diivodu
nelze vygenerovat finan¢ni prosttedky, ze kterych by byl majetek obnoven. K problému
zaloZzenému na podobném principu mize dojit také u materidlu. Diky témto faktorm
dochazi ke zhorSeni podnikové likvidity. Znacny vliv na vysledky spole¢nosti maji i metody
ocenovani ¢i preceniovani firemniho majetku, proto je nutné brat v potaz pii mezipodnikové
komparaci tcetni metody odepisovani a ocenovani obou spolec¢nosti (Knapkova, 2017, s.

143-145).

Zdrojem komplikaci s vykazem zisku a ztraty mohou byt zahrnuté tokové veliCiny,
jejichz zmény v pribéhu ¢asu nejsou rovnomerné, proto jsou pouzivany ucty casového
rozliSeni. Z tohoto diivodu je sestavovan piehled o penéznich tocich, ve kterém jsou vynosy
anaklady vyjadireny v penéznich jednotkach (Ruckova, 2021, s. 28). Zisk je ¢asto vyuzivana
veli¢ina pfi sestavovani FA. Problémem je, Ze existuje vice forem zisku (viz tabulka 3 Formy
zisku v podniku). Je nezbytné, aby finan¢ni analytik kladl diraz na pouzivani jednotlivych

forem zisku, a aby je umél rozliSovat.

Sezonni faktory a mimoradné udalosti mohou zkreslit vysledek hospodateni pfi
mezipodnikové komparaci v urCitych Casovych intervalech. Pfi FA je nutnd také

mezipodnikova komparace vyslednych ukazateld, avSak najit dva totozné podniky je
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nemozné, dostupné udaje podnikti mohou byt zkreslené ¢i neuplné, nebo nemusi byt
dostupné vibec (Knapkova, 2021, s. 153-154). Nelze vyloucit ani moznou odliSnost
V interpretaci vysledné hodnoty. Existuje velké mnozstvi analytikl a jejich pohled na véc
se muze liSt a nejvice zavadéjici je, ze mohou mit oba analytici 1 pfi odliSnych odpovédich

pravdu (Thukaram, 2007, s. 45).
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3.4 Pristupy k finan¢ni analyze

K FA lze pfistupovat podle zpisobu zpracovani a d€li se na fundamentalni a
technickou analyzu. Dalsi zptsob je intuitivni rozdéleni dle pouzitych zdroju, a to na interni

a externi.

Fundamentalni analyza vyuziva velkého mnozstvi dat, jsou zpracovany primarné
kvalitativni tidaje. StéZejni jsou odhady a zkuSenosti odbornikd, a pfedev§im jejich znalost
souvislosti mezi ekonomickymi i neekonomickymi jevy. Na zavér jsou v ptipad¢ vyuzity
kvantitativni informace odvozené bez algoritmizovanych postupll. Pfi sestavovani
fundamentalni analyzy je identifikovano podnikové prostiedi a nejéastéjsi metodou je
vyhotoveni predbéZzné SWOT analyzy, kterda zobrazuje silné a slabé stranky podniku,

ptilezitosti a hrozby (Finanalysis.cz, nedatovéano).

Technicka analyza je zaloZena na kvantitativnim zpracovani vstupnich dat a vysledky
jsou kvalitativné posouzeny. Jsou pouzivany algoritmizované metody, nejcastéji

matematicko-statistické a matematické. Postup technické analyzy 1ze rozdé€lit do péti fazi:

- vypocet ukazatelii vybraného podniku;

- komparace vypoctenych hodnot s odvétvovymi priméry;

- analyza ¢asovych trendu;

- vyuziti pyramidovych soustav pfi zkouméni vztahli mezi ukazateli,

- vytvofeni navrhu opatfeni finan¢niho fizeni a planovani (Sedlacek, 2001, s. 6).

Pti interni analyze jsou vyuZivany zdroje, ke kterym maji pfistup interni analytici ¢i
jiné osoby, kterym jsou dostupna interni data a nevefejné informace. Externi analyza je
vhodné pro vSechny uzivatele, kteti chtéji z n€jakého diivodu analyzu vytvofit, ale nemaji
pfistup k internim zdrojim (véfitelé, investofi, statni organizace...). VSechny zdroje Cerpani

jsou diky zakonnym opatfenim veifejné dostupné (Thukaram, 2007, s. 45).
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3.5 Vybrané metody finan¢ni analyzy

Existuje cela fada ukazatell, které mohou byt vyuzity, ale ne vSechny metody lze
aplikovat ve firemni praxi. Nevyhodou je nejednoznaénost v terminologii, postupech pii
realizaci analyzy i v interpretaci vysledkd, protoze neexistuji pravni predpisy ani standardy,
jez by finan¢ni analyzu legislativné upravovaly a postupy pii sestavovani FA jsou pouze
obecné pfijimané.

V nasledujicich kapitolach jsou popsany zakladni metody, mezi které patii analyza
absolutnich ukazatelti, analyza rozdilovych ukazatelli, analyza pomérovych ukazatelli a
ekonomicko-statistické (naptiklad analyza rozptylu ¢i korela¢ni analyza), ke kterym je nutné
data zpracovavat pomoci vhodného softwaru. Pfi FA jsou kromé metod vyuzivany i
nekvantifikované metody (fizeny rozhovor se zaméstnanci financniho oddélent, kteti mohou

objasnit pfi¢iny nesouladu ¢asovych tad).

3.5.1 Analyza absolutnich ukazatela

Cemohorsk}'/ (2020, s. 415) uvedl: ,,Analyza absolutnich ukazatelii dava do
vzajemného vztahu data bud’ stejného druhu za urcité obdobi (napriklad analyzuje vyvoj
zavazku z obchodniho styku za nékolik obdobi), nebo souvisejici data z hlediska vyznamu
(napriklad analyzuje podil vybranych polozek na celkovych aktivech nebo pasivech), tj.
zkoumad strukturu aktiv a pasiv.*. Sledovani absolutnich ukazatelti zahrnuje horizontalni a

vertikalni analyzu.

3.5.1.1 Horizontalni analyza

Analyza vyvojovych trendl je sestavovana pomoci absolutnich ukazatell, a to
pomoci horizontalni analyzy, ktera srovnava vyvoj a zmény v polozkach vykazi pomoci
Casovych fad (Knapkova a kol., 2017, s. 64). Schématicka tvorba je zobrazena v nasledujici

tabulce:
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Tabulka 6 Horizontalni analyza

Polozka ‘ Bézné obdobi | Minulé obdobi Rozdil Index NavySeni (%)
X A B A-B | AB (A/B-1)x100

Zdroj: Viastni zpracovani autora.
Pomoci vzorcl jednoduchych vzorct lze snadno vypocitat absolutni vysi zmén a
S jejim vyuzitim 1 jeji procentudlni vyjadieni:

absolutni zména = ukazatel { — ukazatel .1 (19)

Zdroj: KNAPKOVA, Adriana a kol., 2017. Financni analyza. Komplexni privodce s piiklady - 3., kompletné
aktualizované vydani Strana 65. Bez upravy autora.

% zména = (absolutni zména x 100) / ukazatel t.1 (20)

Zdroj: KNAPKOVA, Adriana akol., 2017. Financni analyza. Komplexni privodce s piiklady - 3., kompletné
aktualizované vydani Strana 65. Bez upravy autora.

3.5.1.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza se zabyva vyzkumem podilu (%) jednotlivych slozek ucetnich
vykazi na vybrané polozce, ktera je pfi analyze povazovana jako 100 % — v rozvaze je to

zpravidla soudet aktiv, ve vykazu zisku a ztraty celkové trzby (Cizinska, 2018, s. 200).

Tabulka 7 Vertikalni analyza

T obdobi  obdobi [ YR
S AKTIVA | A B AJA*100 B/B*100 (XIX-Y/Y)*100
Aktivum 1 | Al B1 A1/A*100 B1/B*100 (X1/X-Y1/Y)*100
Aktivum 2 | A2 B2 A2/A*100 B2/B*100 (X2IX-Y2/Y)*100
Aktivumn | An Bn An/A*100 Bn/B*100 (Xn/X-Yn/Y)*100

Zdroj: viastni zpracovdni autora

3.5.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele vyuzivaji manazeti podnikti pfedev§im pro fizeni a analyzu
likvidity. V nasledujicich kapitolach je popsan Cisty pracovni kapital, Cisté pohotové

prostiedky a Cisty penézné-pohledavkovy fond.
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3.5.2.1 Cisty pracovni kapital (CPK)

Jednim z nejvyznamnéjSich ukazatelii je provozni kapital neboli Cisty pracovni
kapital (CPK), ktery je vyznamnym prvkem platebni schopnosti podniku. Sleduje vice
nakladné polozky obézného majetku, tedy ty, které jsou financovany dlouhodobymi zdroji.
Cisty pracovni kapital lze vypoéitat dvéma zptisoby, coZ je patrné z tabulky 8. Kromé
pouzitého zpusobu, ktery je uveden v metodice, 1ze vyuzit pro vypodet CPK nasledujici

VZorec:

CPK = vlastni kapital + cizi kapital - stala aktiva (21)
Zdroj: CIZINSKA, Romana, 2018. Zéklady financniho Fizeni podniku. Strana. 168. Bez iipravy autora.

Pro likvidni podnik plati, Ze ma vys$si sumu ob&zného majetku nez kratkodobych
cizich zdroja. Z tabulky 8 je patrné, ze ob&ézny majetek financovan z dlouhodobych cizich

zdrojti je CPK (Knéapkova a kol., 2017, s. 82).

Tabulka 8 Cisty pracovni Kapital

. ‘ vlastni kapital
dlouhodoby majetek
cizi kapital
CPK > dlouhodoby
obézny
majetek cizi kapital
kratkodoby

Zdroj: KNAPKOVA, Adriana akol., 2017. Financni analyza. Komplexni privvodce s piiklady - 3., kompletné
aktualizované vydani Strana 82. Bez upravy autora.

Existuji 3 zpusoby, kterymi lze financovat majetek:

- vyvéazend strategie: CPK = 0, doba Zivotnosti aktiv odpovida vysi vlozeného
kapitalu;

- kongzervativni strategie: CPK> 0, nejen dlouhodobd aktiva, ale i Cast sezonnich aktiv,

jsou financovany z investovaného kapitalu; je to draha, ale bezpe¢na metoda;

- agresivni strategie: CPK <0, dlouhodob¢ vazana aktiva jsou hrazena z neurocenych

zdrojti, jedna se o levny zpiisob spojen s rizikem platebni neschopnosti (Cizinska,
2018, s. 168).

Ukazatel CPK mé souvislost i s ukazateli likvidity (nejuzsi navaznost méa na tfeti

stupen likvidity), které patfi do pomérovych ukazatelti (popsano v kapitole 3.5.3). Na CPK
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1ze pohlizet také jako na rezervu v piipad¢ nouze, protoze je to ¢ast prostiedki, diky kterym
by podnik mohl pokracovat v podnikatelské ¢innosti po thrad¢ kratkodobych zavazki
(Rackova, 2021, s. 57).

3.5.2.2 Cisté pohotové prostfedky (CPP)

Analyza CPP je zaloZena na obdobnych vychodiskach, jako analyza CPK, ale velky
diraz klade na vyvoj likvidnich finan¢nich prostiedki a okamzité splatnych zavazka

(Martinovicova a kol., 2019, s. 173).

3.5.2.3 Cisty penézné- pohledavkovy fond (CPPF)

CPPF je zaloZen na stejném principu jako predchozi ukazatele, ale je o&istén o
nelikvidni pohledavky a zasoby (Kubitkova, Jindfichovska, 2015, s. 104). Cisty penézné

pohledavkovy fond je mozné vypocitat dle néasledujiciho vzorce:

CPPF = obé%na aktiva — zasoby
— nedobytné pohledavky
— kratkodoba pasiva

Zdroj 7. KUBICKOVA, Dana, JINDRICHOVSKA, Irena, 2015. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti
firmy. Strana 104. Bez upravy autora.

(22)

3.5.3 Analyza pomérovych ukazateli

Z hlediska pouzitelnosti 1 jinych aspektli (napf. analyza odvétvi) se jednd o
nejcastéjSi postup zpracovani ucetnich vykaz. Vychéazi z vefejné dostupnych dat, tedy
z ucetnich vykazi, proto mize byt zpracovana i externim analytikem bez vazby v podniku.
Pomérové ukazatele 1ze vypocitat jako pomér jedné ¢i vice polozek ke skupiné polozek ¢i

k jiné polozce a lze je ¢lenit podle zdroju informaci, pouzitych zdroji, do 3 skupin:

- rozvaha: ukazatele struktury kapitadlu a majetku — zabyvaji se likviditou a
zadluzenosti;
- vykaz zisku a ztraty: ukazatele tvorby VH — vztahuji se ke struktufe vynost, nakladu

a s tim souvisejicim vysledkem hospodarenti;
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- vykaz o penéznich tocich: ukazatele s vyuzitim penéznich tokd — zabyvaji se
pohybem penéznich prostiedkil a jsou Casto soucasti uverové politiky (Riackova,

2021, s. 50).

Analyza pomérovych ukazateli je rozdélena na ukazatele rentability, likvidity,

zadluzenosti a aktivity a vSechny skupiny jsou popsany v nasledujicich kapitolach.

3.5.3.1 Ukazatele rentability

Pojem rentabilita znamena vynosnost a jeji ukazatelé se zabyvaji ziskem a s nim
souvisejicim vlozenym kapitalem. Z toho vyplyva, Ze je rentabilita ukazatelem schopnosti
podniku generovat zisky pomoci vloZeného kapitalu. Ukazatelé byvaji ¢asto srovnavany

v ¢asovych fadach. V kapitolach niZze budou popsany nejvyuzivangjsi ukazatele rentability.

Rentabilita aktiv (ROA)

Je to jeden z hlavnich ukazatell rentability a jeho tikolem je zhodnotit ziskovost aktiv

spole¢nosti. Udava hodnotu ¢istého zisku pfipadajici na jednu korunu aktiv (Palepu a kol.,

2016, s. 199).

Zadouci je dosahovani vysokych hodnot, protoze ¢im vyssi dosazena hodnota je, tim
vys§i suma vynosil je generovana danou Urovni aktiv (Robinson, 2015, s. 331). Kromé
vzorce uvedeného v metodice je mozné pro vypocet vyuzit vzorec nize:

Cisty zisk
ROA = y (23)

priamérna celkova aktiva
Zdroj: ROBINSON, Thomas a kol., International financial statement analysis, Third edition. 2015. s. 331.
Bez upravy autora.

Rentabilita vlastniho kapitadlu (ROE)

Vysledna hodnota tohoto ukazatele je dulezitd pro vlastniky firmy a investory,
protoze hodnoti penézni silu podniku. Hodnoti schopnost podnikovych manazera vyuzivat
zdroje a udava sumu ¢istého zisku piipadajiciho na jednu korunu vlastniho kapitalu (Palepu

a kol., 2016, s. 198).
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Cim vyssi hodnoty ROE podnik dosahuje, tim vice je spolenost efektivni ve
vyuzivani svych stavajicich aktiv ke generovani zisku. Pfi srovnavani ROE v Case je dobrym

znamenim jeho narist (Bromels, 2022).

Investofi pozaduji, aby hodnota ROE pievysila vysi troku, kterého by dosahli
Vv piipadé zvoleni jiného druhu investice. Hodnota ROE je ¢asto srovnavana s investicemi
s nejnizsim rizikem (dluhopisy s garantovanou vysi urokové miry stitem) a v ptipadé nizsi
urokové miry je hledana jind financni alternativa pro ulozeni piebytecnych volnych

penéznich prostiedkt (Bromels, 2022).

Rentabilita trzeb (ROS)

Vyjadfuje, kolik korun ze zisku ptfipad4d na jednu korunu trzeb, lze oznacit jako
schopnost generovani zisku pfi daném objemu trzeb. Piedchozi ukazatelé se zaméfuji na
velikost kapitalu, zatimco ROS se zaméfuje na vysi souétu trzeb (Cernohorsky, 2020, s.

417).

3.5.3.2 Ukazatele likvidity

Pojem likvidita ozna€uje schopnost pfemény majetku v kratkém casovém intervalu
a bez vyrazné ztraty hodnoty na penézni hotovost. Oproti tomu likvidita podniku znamena
velké, protoze za nim nestoji tak velky ekonomicky zijem, jako u velkého podniku

(Rickovd, 2021, s. 53).

Ukazatele likvidity vyjadiuji pomér slozek OM, jejichZ obtiZznost pfeménit je na
finan¢ni prostiedky s cilem uhrady zavazki je odlisna, a kratkodobych podnikovych
zavazkl. Je nutné udrzovat dostate¢né vysokou likviditu. Pii nedostatku podnikové likvidity
dochazi k neschopnosti podniku hradit bézné zavazky, mtze dojit k bankrotu a podnik
nemusi byt schopen realizovat nové investi¢ni pfilezitosti. Naopak pfili§ vysoka likvidita
zpusobuje neproduktivni vazanost finan¢nich prostiedkd a zhorSeni ziskovosti. Z toho
vyplivé, ze podminkou solventnosti je likvidita. Je tedy nutné, aby mél podnik optimalné

vysokou likviditu (Martinovicova, 2019, s.176).

36



Likvidita je hodnocena podle uzivateld FA, kazdy okruh uzivatelii upfednostni jiny

druh likvidit:

- management podniku: disledkem nizké likvidity mize dojit ke snizeni rentability,
ztraty kontroly nad podnikem a nevyuziti investi¢nich pfilezitosti;

- vlastnici podniku: kvili snizovani rentability vlastniho kapitdlu (OA jsou
neefektivni v otdzce vazani zdroju) preferuji nizsi likviditu;

- veftitelé podniku: pfi nizké likvidité je inkaso urokt odlozeno ¢i zruSeno, podobné

je likvidita vnimana i dodavateli a zdkazniky (Riickova, 2021, s. 54).

Likvidita prvniho stupné

Okamzita likvidita je likvidita v nejuz$im slova smyslu, jsou v ni obsazeny pouze
nejvic likvidni rozvahové polozky. Doporuc¢end hodnota se 1isi v rGznych zdrojich,
Scholleova (2017, s. 188) uvadi, Zze by se hodnota méla pohybovat v intervalu od 0,2 do 0,5,
zatimco v jinych zdrojich Ize nalézt ¢iselny interval od 0,9 do 1,1. Nedodrzeni doporucenych
hodnot neznamend financni problémy ve vSech pfipadech, protoze je bézné vyuzivani

kontokorentnich cti, a to nemusi byt z ucetnictvi patrné.

Likviditu druhého stupné

Pro pohotovou likviditu plati, Ze by se hodnota cinitele méla rovnat hodnoté
jmenovatele, tedy pomérova hodnota by méla byt v intervalu 1 — 1,5, podnik by mél byt tedy
schopny uhradit své zdvazky, aniZ by musel prodavat zasoby, ale ob¢as se hodnota mize

li8it kvili zvolené finanéni strategii dané firmy (Martinovi¢ova a kol., 2019, s. 176).

V pfipadé¢ podniku s vysSim souftem dlouhodobych pohledavek a nizsi
pravdépodobnosti brzkého inkasa lze vyuzit jiny vzorec, nez je uveden v metodice, ve

kterém jsou v Ciniteli kromé zasob vylouceny i dlouhodobé pohledavky:

LIl

__ (penéZni prostfedky + obchodovatelnée cenné papiry + kratkodobe pohledavky) (24)

kratkodobé zavazky
Zdroj: WAHLEN, James a kol., 2010. Mark Financial Reporting, Financial Statement Analysis and Valuation:
A Strategic Perspective. Strana 364. Bez upravy autora.
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Likvidita tfetiho stupné

Bézna likvidita je ukazatelem, ktery ukazuje schopnost podniku uspokojit véfitele po
smén¢ veskerych OA za hotovost. Ziskand suma vyjadiuje kolika jednotka OA je kryta
jednotka kratkodobych zavazki, nebo také kolikrat pokryvaji OA kratkodobé zavazky. Plati
pfimé imérnost, ze ¢im vyssi je vyslednd suma, tim vyssi je pravdépodobnost stale trvajici
platebni schopnosti podniku. Tato metoda ma i nedostatky — nebere v potaz strukturu OA a
splatnost kratkodobych zavazkt (Holm, 2018, s. 85). Hodnota by se méla nachazet

Vv ¢iselném intervalu od 1,5 do 2,5 (v nékterych zdrojich uvadéna hodnota 2).

3.5.3.3 Ukazatele zadluzenosti

Pojem zadluZenost je definovan jako situace, kdy jsou Kk podnikové c¢innosti
vyuzivany cizi zdroje. V praxi je u velkych podnikl nepftijatelné, aby byla vSechna aktiva
financovana bud’ pouze cizim, nebo pouze vlastnim kapitdlem. Financovani pouze cizim
kapitdlem ma za nasledek problémy s jeho ziskdvanim a znevyhodnéné podminky, naopak
financovani pouze vlastnim kapitdlem nema pevné danou vynosnost kapitalu. Analyza
ukazatell zadluzenosti hleda optimalni kapitalovou strukturu — vhodny pomér mezi vlastnim

kapitalem a dlouhodobym cizim kapitalem (Cizinska, 2018, s. 206).

Ukazatel vértitelského rizika (debt ratio)

Jedna se o zakladni ukazatel celkové zadluzenosti a ¢im vyssi jsou dosazené hodnoty,
tim vyS$$i riziko véfitel podstupuje. Financovani cizimi zdroji je levnéjsi alternativa, ale také
rizikovejsi. nejvétsi hrozbou je, kdyz je hodnota vyssi nez odvétvovy pramér. U stabilniho
podniku dochazi mnohdy K jevu, ze doCasny rist zadluzenosti vede ke zvyseni ziskovosti
investovanych prostfedki. Vysoka hodnota je ptfizniva pro akcionate ve chvili, kdy jsou
nékladové uroky z ciziho kapitalu niZsi, nez procento rentability (Cernohorsky, 2020, s.
418).

Koeficient samofinancovani (equity ratio)

Koeficient samofinancovani slouzi jako doplitkovy ukazatel od Debt ratia. Soucet

debt ratia a equity ratia by mél byt priblizné jedna. Lze ho zafadit mezi nejvic stézejni

38



ukazatele, ktefi hodnoti finan¢ni situaci podniku. Pouziti vlastnich zdroji je zcela v potadku
v situaci, kdy se zvysuje podil vlastniho kapitalu a stoupa hodnota ukazateld rentability. Pti
pouziti tohoto ukazatele je nutné¢ piihlédnout k leasingovému financovani, leasing se

objevuje dle Ceskych uctovacich zdkonli az v ndkladech nasledujiciho obdobi (Ruckova,

2021, s. 67, 68).

Ukazatel urokového kryti (times interest earned ratio)

Cilem ukazatele urokového kryti je zjistit, zda je dluhové zatizeni podniku v norm¢.
Vysledna suma znamend, kolikrat by podnik uhradil ze zisku pfed zdanénim nakladové
uroky. Doporu¢ena hodnota, pod kterou by nemél vysledek klesnou, je 3. V pifipadé nizsi
vysledné hodnoty nez je 1 firma nedokaze hradit naklady na cizi kapital z provozni ¢innosti

(Scholleova, 2017, s. 194).

Hodnoceni rizika (provozni a finanéni riziko)

V oblasti financovani majetku je diskutované téma také zvySeni podnikatelského
rizika, které ptimo souvisi s podnikatelskymi pfilezitostmi (mohou mit pozitivni i negativni
dopady) a podstatou podnikéni. Pro tcely FA se rozd€luje riziko na provozni a finan¢ni

(Riackova, 2021, s. 69).

Provozni riziko je nesystematické (jedinecné) a je specifické pro kazdy obor ¢innosti
i podnik jako celek. Koeficient provozniho rizika je sestaven z ptimé imérnosti toho, ze ¢im
je podil dlouhodobych aktiv vyssi, tim je podil fixnich nékladii vys$si a hranice rentability a
citlivosti vysledku hospodateni na zmény v odbytu ¢i pfi vyrobé jsou také vyssi. Nejcasté)si
formou analyzy provozniho rizika je analyza bodu zvratu, ktery vyjadiuje situaci, kdy se pfi
urcitém mnozstvi naklady rovnaji vynostiim, nevznika zisk ani ztrata (Ruckova, 2021, s. 69,
70).

Ruckova (2021, s. 70) uvrdla: ,, Finanéni riziko vyplyva ze zpiisobu financovani dané
firmy. U tohoto rizika plati, Ze vyssi zadluzeni prinese o to vétsi vyhodu, ¢im vétsi bude rozdil
mezi uroky z dluhit a rentabilitou aktiv. Pro posouzeni miry financniho rizika slouzi

koeficient financniho rizika.
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A EAT
A EBIT

Koeficient financtniho rizika = (25)

Zdroj: RUCKOVA, Petra, 2021. Financni analyza. Strana 70. Bez tipravy autora.

3.5.3.4 Ukazatele aktivity

Tato skupina ukazateli zjistuje efektivitu vlozenych prostiedkli, a to pomoci
posuzovani primétenosti aktiv vV poméru k budoucim ¢i soucasnym firemnim hospodatskym
aktivitam. Ukazatelé aktivity jsou specifi¢ti zejména nutnosti komparace s odvétvovymi

hodnotami. Existuji dva zakladni druhy téchto ukazatelu:

- doba obratu: ukazatele vyjadiuji vazanost aktiv v podniku ve zkoumané majetkové
formé¢;

- rychlost obratu: ve vybraném obdobi znazoriiuji podet obratek (Cernohorsky,
2020, s. 417).

Obrat aktiv

Doporucuje se, aby byla minimalni hodnota tohoto ukazatele 1, ale jeji vySe je
ovlivnéna i odvétvim, ve kterém se podnik nachdzi, vyssi hodnoty maji pozitivni vliv. Nizka
hodnota je indikatorem neefektivniho vyuzivani podnikového majetku a nespravné

majetkové vybavenosti (Knapkova, 2017, s. 108).

Obrat aktiv je vypocitan na zakladé vzorce 12 uvedeného v metodice, trzby lze
nahradit vynosy, ale nevyhodou pocitani s vynosy je riziko nadhodnoceni vysledného ¢isla,

protoze by do né&j vstupovaly i vynosy, které nesouvisi s hlavni ¢innosti podniku.

Obrat dlouhodobého majetku

Obrat dlouhodobého majetku je vypovidajici schopnosti piibuzny s pifedeslym
ukazatelem, ale zaméfuje se vyhradné na dlouhodoby majetek, jeho vyse je ovliviiovana
odepsanosti majetku (ukazatel vychdzi 1épe pii vEétsi odepsanosti). V piipadé leasingové
formy financovani, ktera neni vrozvaze zobrazena na stran¢ aktiv, dochazi

k nadhodnocovani vysledku (Knapkova a kol., 2017, s. 109).
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Doba obratu zasob

Jedna se o délku casového intervalu nutného K tomu, aby se penize transformovaly
na vyrobky, a aby se néasledné vyrobky transformovaly zpét na penize. Je nutné vyslednou
hodnotu srovnavat s primérem v odvétvi. Plati pfima umérnost, podnik musi vyuzivat tim
vice zdroji pii financovani zasob, ¢im jsou néklady a doba obratu zasob vyssi (CiZinska,

2018, s. 190).

Doba obratu pohledavek

Vyjadiuje, jak dlouho se nachazi kapital ve formé pohledavek, tedy jak dlouho musi
podnik ¢ekat na inkaso od odbérateli. Aby nebyly hodnoty zkresleny, mély by byt do
vypoctu zahrnuty pouze pohleddvky z obchodnich vztahli. Pro zhodnoceni vysledné hodnoty
je doba obratu pohledavek srovnavana s dobou obratu zavazki, kterda méa dle doporuceni

dosahovat vyssich hodnot (Martinovicova a kol., 2019, s. 178).

Doba obratu zdvazki

Ukazatel vyjadiuje délku vazanosti kratkodobych zavazkt v podnikovém kapitalu.
Je vhodné pocitat pouze se zavazky z obchodnich stykli. Neni mozné urcit optimalni
hodnotu, proto je zadouci sledovat vyvoj v ¢ase s ohledem na Zivotni cyklus podniku
(Martinovicova a kol., 2019, s. 179). Pro vypocet 1ze vyuZit i vzorce nize, ktery neni uveden
v metodice:

Doba obratu zavazku
_ kratkodobé zavazky z obchodnich vztaht (26)

~ ~ " x 360
vykonova spotreba
Zdroj: KNAPKOVA, Adriana a kol., 2017. Financni analyza. Strana 110. Bez upravy autora.

3.5.4 Analyza soustav ukazateli

Analyza soustav ukazateli vyjadiuje zavislosti a vztahy mezi ukazateli. Nejbéznéji
pouzivané jsou pyramidové soustavy a bankrotni a bonitni modely (Kubickova,
Jindfichovska, 2015, s. 181). Bankrotni a bonitni modely hodnoti ¢innosti podniku,
pyramidové soustavy jsou zalozeny na postupném rozkladu vybraného ukazatele, ktery stoji

na vrcholu pyramidy, pomoci matematickych vztaht.
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3.5.4.1 Bankrotni a bonitni modely

Tyto modely jsou nastrojem pro komplexni zhodnoceni finanéni situace podniku a
odhaluji, zda je firma finanéné zdrava nebo se nachazi v mozné finanéni tisni. Ukolem
bonitnich modelii je zhodnoceni podniku na zaklad¢ posouzeni jeho vykonosti a rozdéluje

podniky na dobré¢ a Spatné. Bankrotni modely informuji o0 mozné financni tisni a bankrotu.

Altmanuv bankrotni model (index duvéryhodnosti, Z-skore)

Altmantv bankrotni model, ktery roku 1968 sestavil pan profesor Altman, je jednim
z nejvice znamych a nejstarSich bankrotnich modeld. Vzorec, podle kterého se hodnota z-
skore vypocita, je uveden v metodice diplomové prace a vysledna hodnota je interpretovana

podle toho, v jakém intervalu se nachazi:

- Z7>299 spole¢nost ma uspokojivou financni situaci,

- 1,81<Z7<2,99 spole¢nost méa nevyhranénou financ¢ni situaci,

- Z<181 spole¢nost ma velmi silné finan¢ni problémy (Rtuckova, 2021,
s. 91).

Model vznikl pro predikci vyvoje spole¢nosti, které se obchoduji na burze v Americe,
proto vznikly 1 alternativy téchto rovnic, jako napiiklad alternativa pro spolecnosti

neobchodujici na burze cennych papirti, nebo dokonce i index pro Ceskou republiku.
Nasledujici vzorec je bézné pouzivan v Ceskeé republice:

Zs.r.o.= 0,717x1 + 0,847x2 + 3,107x3 + 0,42x4 + 0,998x5 (27)

Ve vzorci 27 nastava jedind zména hodnoty v x4, ktera se méni na ucetni hodnotu vlastniho

kapitalu. Vyslednd hodnota je opét interpretovana podle toho, v jakém intervalu se nachézi:

- Z>290 spole¢nost ma uspokojivou financni situaci,

- 1,2<72<2,90 spolecnost méa nevyhranénou financni situaci,

- Z<1.2 spolecnost ma velmi silné finan¢ni problémy (Rackova, 2021,
s. 91).
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Index duvérvhodnosti

Tento model byl sestaven manzeli Neumaierovi v roce 1995. Je zaloZen na principu,
ze podnik musi disponovat uspokojivymi vysledky v oblasti likvidity, aktivity, vynosnosti i
zadluzenosti, aby mohl byt oznacen za financné bezproblémovy. Podkladem pro sestaveni
indexi bylo 100 ceskych firem, takze jsou indexy diveryhodnosti ptizptisobeny ceskému

prostiedi (Neumaierova, Kislingerova, 1996, s. 48).

Existuje vice indexii divéryhodnosti (INO1, IN95...), ale pro diplomu praci byl

vybran INO3, jehoz vysledky jsou interpretovany dle intervalu, ve kterém se nachézi:

- IN05> 1,60 spole¢nost vytvaii hodnotu;

- 0,90<IN05<1,60 spole¢nost ma nevyhranéné vysledky a nachazi se v §edé zon¢,

- IN05 <0,90 spolecnost nevytvari hodnotu (FINANALYSIS.cz,
nedatovano).

3.5.4.2 DuPontuv pyramidovy rozklad

Tento ukazatel byl vyvinut ve 20. letech 20. stoleti a jeho tkolem je podrobné posouzeni
ziskovosti analyzované spolecnosti, ktera je stéZejnim ukazatelem wspé$nosti podniku.
Dal$im a neméné¢ diilezitym poslanim je eliminace zavadéjicich zavér ohledné ziskovosti,
naptiklad pfi rozkladu ROE nemusi byt na prvni pohled patrné, jaka byla pfi¢ina zmény
kmenového kapitalu, proto nastava detailnéjsi analyza (Corporatefinanceinstitute.com,
2022). V pyramidovém rozkladu je na vrcholu pomyslné pyramidy ukazatel ROE a pti

vypoctu se postupuje dle nasledujiciho vzorce:

zisk aktiva 29)

ROE = ROA x finan¢ni paka =
xlinancnipasa aktiva x vlastni kapital

Zdroj: ROBINSON, Thomas a kol., International financial statement analysis, Third edition. 2015. s. 336.
Vlastni zpracovani autora.

Nasledné se pokracuje v rozkladu obdobnym zplsobem, rozlozZi se ukazatel ROA.
Pyramidovy rozklad 1ze provést i u jinych ukazateld, naptiklad u ukazatele rentability aktiv
¢i ekonomické pridané hodnoty. Cely pyramidovy rozklad rentability vlastniho kapitalu lze

vidét na nasledujicim obrazku:
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Obrazek 3 DuPontiv rozklad ROE

‘ rentabilita viastniho kapitalu ]

" fﬁhﬁx"m
— e
[ ROA J £ { aktiva celkem / viastni J
—
' f-/'-’ ) _\_q_\__h_—_ “——__* =
rentabilita trZeh J ! [ubr:at celkovych aktiv J

~ ./,\a
[ EAT ] / [ trzby ] [ trzby ] / l aktiva celkem ]

Zdroj: RUCKOVA, Petra, 2021. Financni analyza. Strana 88. Bez iipravy autora.

3.5.5 Mezipodnikové srovnani

Mezipodnikové srovnani, pii kterém jsou vysledky FA srovnany s hodnotami
spole¢nosti, které vykazuji obdobné rysy (velikost, obor podnikani, po¢et zaméstnanct), je
vyuzivanym zpusobem interpretace dosazenych hodnot FA. Zdrojem informaci mohou byt
hospodaiské vysledky a podniky lze porovnavat naptiklad na zakladé vyrobkl, ceny, nebo

na zaklad¢ vybranych ukazatelti (pyramidovy rozklad, EVA nebo Benchmarking).

3.5.5.1 Benchmarking

Benchmarking se pouziva pro porovnani mezipodnikové vykonnosti a je nezbytné,
aby byly vyuzity vhodné metody a ukazatelé, a aby byly porovnavany pouze podniky, které
maji stejné podminky: stejny charakter podniku, totozné zaméfeni hlavni ¢innosti. Musi byt
porovnavany v relevantnim ¢asovém Useku. Benchmarking umoZiiuje ucit se od ostatnich
firem a zlepSovat se, méfeni vykonu a komparaci s jinymi podniky a zvySovani kvality zbozi

¢i sluzeb (Benchmarking.vecvscr.cz, nedatovano, s. 7, 8).
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4 Vlastni prace

V praktické ¢asti je predstavena vybrana spole¢nost, nasledné je provedena finan¢ni
analyza za pouziti metod, které jsou popsané v teoretické ¢asti diplomové prace. Finan¢ni
analyza se zamé&fuje na absolutni ukazatele, rozdilové ukazatele, pomérové ukazatele a

soustavy ukazatelt a referen¢ni obdobi je od roku 2016 do roku 2021.

4.1 Predstaveni spole¢nosti

Diplomova prace se zaméfuje na firmu PRAGOMETAL recycling s. r. o,
identifikacni Cislo 47669624, ktera vznikla vroku 2009 fazi firem Pragometal s.r.o.
(zaloZzend roku 1991), Moravia metal s.r.o. (zalozena roku 1992) a Alfer CZ s.r.o.

(Pmmetal.cz, Nedatovano).

Obrazek 4 Logo PRAGOMETAL recycling s. r. 0.

PM PRAGOMETAL

recycling s.r.o.
Zdroj: https://www.pmmetal.cz/

Spole¢nost plsobi v oblasti vykupu, zpracovani a prodeje kovovych odpadd, ale
napiiklad i elektromotord, autobaterii a dalSich. Do sortimentu zbozi patii barevné kovy,
druhotné Zelezné suroviny i u$lechtilé kovy (Pmmetal.cz, Nedatovano). Podnik ptisobi
v odvétvi zpracovatelského primyslu ve skupiné ostatni Cinnosti ve zpracovatelském

prumyslu.

Firma poskytuje svym zakaznikim komplexni sluzby v oblasti odpadového
hospodafstvi: vlastni moderni techniku, zajistuje dopravu nakladnimi vozidly s hydraulickou
rukou, shromazd’'uje odpad v misté¢ vzniku a poskytuje poradenstvi v oblasti odpadového

hospodatstvi (Pmmetal.cz, Nedatovano).
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Spole¢nost ma 13 provozoven: AS, Ceska Lipa, Hranice, Jablonec nad Nisou, Jihlava,
Karlovy Vary, Liberec, Lipnik, Mni$ek pod Brdy, Pisek, Pierov, Sokolov a Usti nad Labem

(Pmmetal.cz, Nedatovano).

Podle vyvoje trzeb je patrny rist od roku 2019. V roce 2021 byly trzby sledovaného

obdobi nejvyssi, lze sledovat vyrazny narutst, a to o 57,6 % oproti roku 2020.

Obrazek 5 Vyvoj trzeb v obdobi 2016-2021 (v tis. k¢)

1200 000
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Zdroj: viastni zpracovani autora dle ucetnich vykazit podniku
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4.2 Zdroje finan¢ni analyzy

Vypocet ukazateli je realizovan na zaklad¢ zkracené rozvahy a zkraceného vykazu

zisku a ztrat. Analyzované obdobi je 2016-2021. PIny rozsah vykazi 1ze nalézt v ptilohéach.

Tabulka 9 zobrazuje zkracena aktiva spolecnosti. Z tabulky je patrné, ze celkova

aktiva kazdym rokem sledovaného obdobi rostou.

Tabulka 9 Zkracena aktiva spole¢nosti (v tis. K<)

016 0 018 019 020 0

AKTIVA CELKEM 157882| 165853| 170373| 177190| 192093| 220933
Pohledavky za upsany zakladni

kapital 0 0 0 0 0 0
Stala aktiva 41 417 44 787 46 980 50 288 36 427 40 488
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 22 906 26 247 28 436 31744 36 427 40 488
Dlouhodoby finan¢ni majetek 18 511 18 540 18 544 18 544 0 0
Obézna aktiva 116109 | 120626| 122917| 126539| 155204 179903
Zasoby 66 312 68 356 64 507 61 765 61 156 67 845
Dlouhodobé pohledavky 43 420 0 0 0 0 386
Kratkodobé pohledavky 5388 49 141 54 166 55 381 59 183 83 881
Penézni prostredky 989 3129 4 244 9393 34 865 27 791
Penézni prostiedky v pokladné 614 272 175 668 523 441
Penézni prostiedky na uctech 375 2 857 4 069 8725 34 342 27 350
Casové rozliseni aktiv 356 440 476 363 462 542

Zdroj: viastni zpracovani autora dle https://or.justice.cz/ias/ui/vypis-sl-firma?subjektld=713972

Tabulka 10 zobrazuje zkracena pasiva spole¢nosti. Ve sledovaném obdobi (2016-
2021) dochazi k ristu, coz je zakonité zpisobeno i zakladnim bilanénim pravidlem rovnosti

aktiv a pasiv.
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Tabulka 10 Zkracena pasiva spole¢nosti (v tis. K¢)

016 0 018 019 020 0

PASIVA CELKEM 157 882 165853| 170373| 177190| 192093| 220933
Vlastni kapital 67 933 76 606 80 892 76 815 85123| 101899
Zékladni kapital 11194 11194 11194 11194 11194 11194
Fondy ze zisku 1270 1270 1270 1270 1270 1270
Vysledek hospodateni minulych

let 54 563 55 469 64 142 68 428 64 351 61 657
Vysledek hospodateni bézného

udetniho obdobi 906 8673 4286 -4077 8308 27778
Cizi zdroje 89949 89247 89481 100375 106970 119034
Rezervy 0 0 0 0 835 6 245
Dlouhodobé zavazky 611 22 067 25 845 27 653 28 101 24 941
Kratkodobé zavazky 89 338 67 180 63 636 72722 78 034 87 848
Casové rozliseni pasiv 0 0 0 0 0 0

Zdroj: viastni zpracovani autora dle https://or.justice.cz/ias/ui/vypis-sl-firma?subjektld=713972

Tabulka 11 zobrazuje zkraceny VZZ spole¢nosti. Vysledek hospodaieni po zdanéni
v roce 2021 vzrostl 0 234,4 % oproti roku 2020.
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Tabulka 11 Zkraceny VZZ spole¢nosti (v tis. K¢)

Trzby z prodeje vlastnich

vyrobki a sluzeb 3302 1522 1530 3302 1 586 1532
Trzby za prodej zbozi 413788| 516310| 616380| 413788| 611403| 964462
Vykonova spotieba 415948 | 508446| 609643| 415948| 596707| 931973
Zmeéna stavu zasob vlastni

¢innosti 0 0 0 0 0 0
Aktivace -15 357 -22 751 -22 767 -15 357 -21 875 -40 251
Osobni naklady 18 024 18 994 19 545 18 024 21 699 26 410
Upravy hodnot v provozni

oblasti 4209 3584 4352 4209 7229 8613
Ostatni provozni vynosy 19 039 694 3420 19 039 1325 1839

Ostatni irovozni nékladi 9787 750 2 296 9 787 1172 1362

Vynosy z dlouhodobého

finan¢niho majetku — podily 0 0 0 0 23932 0
Naéklady vynaloZené na prodané

podily 0 0 0 0 18 544 0
Vynosy z ostatniho

dlouhodobého finanéniho

majetku 0 0 0 0 0 0
Naklady souvisejici s ostatnim

dlouhodobym finanénim

majetkem 0 0 0 0 0 0
Vynosové uroky a podobné

vynosy 495 0 0 495 33 12
Upravy hodnot a rezervy ve

finanéni oblasti 0 0 0 0 0 0
Nakladové uroky a podobné

naklady 2538 1892 2408 2538 2 337 2 395
Ostatni finan¢ni vynosy 179 3636 2491 179 7894 3554

Ostatni finan¢ni naklad

748

2 357

748

11784

6 985

Daizpmi | ol o7| 28| o 28] 613

Pievod podilu na vysledku
hospodareni spole¢nikiim

Zdroj: viastni zpracovani autora dle https://or.justice.cz/ias/ui/vypis-sl-firma?subjektld=713972

Dulezity je pti vypoctech ukazateli také vyvoj vysledku hospodareni firmy, ktery je

indikatorem vyvoje ekonomického ristu firmy.
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Tabulka 12 Formy hospodaiskych vysledkt v letech 2016-2021 (v tis. K&)

2017 ‘ 2018 2019 2020 2021

EBITDA 7727 13 087 12 613 7727 16 611 48 339
EBIT 3518 9503 8 261 3518 9382 39 726
NOPAT 2850 7697 6691 2850 7599 32178
EBT 906 8890 4516 906 8576 33912
EAT 906 8673 4 286 906 8308 27778

Zdroj: viastni zpracovani autora dle ucetnich vykazii podniku

Vyvoj vysledkd hospodaieni je piehledné&jsi v grafickém zobrazeni, které lze vidét
na obrazku 7. Z grafu je patrné, ze ma vysledek hospodateni rostouci trend krom¢ vyrazného

propadu mezi lety 2018 a 2019.

Obrazek 6 Vyvoj vysledku hospodatfeni 2016-2021 (v tis. K<)
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Zdroj: viastni zpracovani autora dle vucetnich vykazii podniku
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4.3 Analyza absolutnich ukazatelu

V této kapitole je sestavena horizontalni a vertikalni analyza rozvahy a VZZ. Tabulka
6 zobrazuje metodicky postup vytvoieni horizontalni analyzy a v tabulce 7 je zobrazen

schématicky postup pro vytvoreni vertikalni analyzy. Zdrojem dat jsou tabulky 9, 10 a 11.

4.3.1 Horizontalni analyza rozvahy

Ukolem horizontalni analyzy je zaznamenat zmény analyzovanych ukazateldi v
del$im casovém obdobi. Vysledky horizontalni analyzy aktiv lze vidét v nasledujicich

tabulkach.

Tabulka 13 Horizontalni analyza aktiv 2016-2021 (v tis. K&) — absolutni zména

016/20 0 018 018/2019 019/2020 020/20
AKTIVA CELKEM 7971 4 520 6 817 14 903 28 840
E;)Fl)lil;cllévky za upsany zakladni 0 0 0 0 0
Stala aktiva 3370 2193 3308 -13 861 4 061
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 3341 2189 3308 4 683 4 061
Dlouhodoby finan¢ni majetek 29 4 0 -18 544 0
Obézna aktiva 4517 2291 3622 28 665 24 699
Zasoby 2044 -3 849 -2742 -609 6 689
Dlouhodobé pohledavky -43 420 0 0 0 386
Kratkodobé pohledavky 43753 5025 1215 3802 24 698
Penézni prostredky 2140 1115 5149 25472 -7074
Penézni prostredky v pokladné -342 -97 493 -145 -82
Penezni prostredky na uctech 2482 1212 4656 25617 -6992
Casové rozliseni aktiv 84 36 -113 99 80

Zdroj: viastni zpracovani autora dle vucetnich vykazii podniku
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Tabulka 14 Horizontalni analyza aktiv 2016-2021 (v %) — relativni zména

016/20 0 013 018/2019 019/2020 020/20
AKTIVA CELKEM 5,05 % 2,73 % 4,00 % 8,41 % 15,01 %
E;);lilgllévky za upsany zakladni 0% 0% 0% 0% 0%
Stala aktiva 8,14 % 4,90 % 7,04 % -27,56 % 11,15 %
Dlouhodoby nehmotny majetek 0% 0% 0% 0% 0%
Dlouhodoby hmotny majetek 14,59 % 8,34 % 11,63 % 14,75 % 11,15%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,16 % 0,02 % 0,00 % -100,00 % 0%
Obézna aktiva 3,89 % 1,90 % 2,95 % 22,65 % 15,91 %
Zasoby 3,08 % -5,63 % -4,25 % -0,99 % 10,94 %
Dlouhodobé pohledavky -100,00 % 0% 0% 0% 0%
Kratkodobé pohledavky 812,05 % 10,23 % 2,24 % 6,87 % 41,73 %
Penézni prostredky 216,38 % 35,63 % 121,32 % 271,18 % -20,29 %
Penézni prostiedky v pokladné -55,70 % -35,66 % 281,71 % -21,71 % -15,68 %
Penézni prostredky na uctech 661,87 % 42,42 % 114,43 % 293,60 % -20,36 %
Casové rozlideni aktiv 23,60 % 8,18 % -23,74 % 27,27 % 17,32 %

Zdroj: viastni zpracovani autora dle vucetnich vykazii podniku

Od obdobi 2017/2018 ma horizontalni analyza celkovych aktiv rostouci trend. Kazdy
rok je hodnota piiblizn€¢ 2x vys§i nez V predchazejicim obdobi, coz je pozitivhim
4 520 (tis. K¢). Naopak nejvyssi hodnoty bylo dosaZeno v obdobi 2020/2021, ve kterém je
zaznamenan narist o 15,01 % a absolutni zména byla 28 840 (tis. K¢). Nejvétsi vliv na tento

narust méla obézna aktiva.

Nevyznamné&jsi nartst stalych aktiv 1ze pozorovat mezi lety 2020 a 2021, ato 0 11,15
%. K nejvyraznéjSimu nartstu doslo u dlouhodobého hmotného majetku, coz mohlo byt

zapti¢inéno naptiklad koupi novych strojii. Naopak k poklesu stalych aktiv o 27,56 % doslo
v obdobi 2019/2020 a pti¢inou mohl byt napiiklad prodej dlouhodobych cennych papirt.

vV

U slozky obé&zna aktiva bylo nejvys$si hodnoty dosazeno v obdobi 2019/2020,
konkrétné se jednalo o 22,65 %. Tento nartst byl z nejvétsi Casti zapfi¢inén narGstem
penéznich prostfedki, konkrétné penéznich prostfedkl na bankovnich uctech. Zajimava je
hodnota 812,05 % u kratkodobych pohledavek mezi lety 2016 a 2017. Pti analyze plného
rozsahu rozvahy bylo zji$téno, ze dosSlo k vyraznému ndrtstu pohledavek z obchodnich

vztahl. U dlouhodobych pohledavek doslo k nejvyssimu poklesu v celé tabulce, a to o 100
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% Vv obdobi 2016/2017. Pti analyze plného rozsahu rozvahy bylo zjisténo, ze klesly celkové
dlouhodobé pohledavky.

Vyvoj ¢asového rozliSeni aktiv je nepravidelny, nema staly rostouci ani klesajici
trend. K nejvétsimu nartistu doslo v obdobi 2019/2020, a to 0 27,27 %, absolutni zména byla
99 (tis. K¢). Naopak k nejvétsimu poklesu doslo mezi lety 2018 a 2019, a to 0 23,74 %,
absolutni zména byla — 113 (tis. K¢).

V nasledujicich tabulkach je zobrazena horizontalni analyza pasiv.

Tabulka 15 Horizontalni analyza pasiv 2016-2021 (v tis. K¢) — absolutni zména

016/20 0 018 018/2019 019/2020 020/20
PASIVA CELKEM 7971 4520 6817 14903 28 840
Vlastni kapitél 8673 4 286 -4077 8308 16 776
Zakladni kapital 0 0 0 0 0
Fondy ze zisku 0 0 0 0 0
Xﬁfﬁiﬁ nospodafent 906 8673 4286 4077 2694
B’ éﬂ;ﬁzkﬁggflﬂ%iagiabi 7767 -4387 -209 4231 19470
Cizi zdroje -702 234 10894 6595 12064
Rezervy 0 0 0 835 5410
Dlouhodobé zavazky 21456 3778 1808 448 -3160
Kratkodobé zavazky -22 158 -3544 9086 5312 9814
Casové rozliseni pasiv 0 0 0 0 0

Zdroj: viastni zpracovani autora dle vcetnich vykazii podniku
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Tabulka 16 Horizontalni analyza pasiv 2016-2021 (v %) — relativni zména

016/20 0 018 018/2019 019/2020 020/20
PASIVA CELKEM 5,05 % 2,73 % 4,00 % 8,41 % 15,01 %
Vlastni kapital 12,77 % 5,59 % -5,04 % 10,82 % 19,71 %
Zakladni kapital 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Fondy ze zisku 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
l’ﬁﬁiﬁﬁ {‘e‘fp‘)dafe“i 166%| 1564 % 6,68 % 5,96 % 4,19 %
1\: éizggkﬁggfi‘l’l‘éﬁ‘gobi 857,28% |  -50,58 % -4,88 % 103,78 % 234,35 %
Cizi zdroje -0,78 % 0,26 % 12,17 % 6,57 % 11,28 %
Rezervy 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 647,90 %
Dlouhodobé zavazky 3511,62 % 17,12 % 7,00 % 1,62 % -11,25 %
Kratkodobé zivazky -24,80 % -5,28 % 14,28 % 7,30 % 12,58 %
Casové rozliseni pasiv 0% 0% 0% 0% 0%

Zdroj: viastni zpracovani autora dle vucetnich vykazii podniku

Horizontalni analyza celkovych pasiv kopiruje pribéh analyzy celkovych aktiv, to to
kvuli zakladnimu bilané¢nimu pravidlu, podle kterého se vyse celkovych aktiv musi rovnat
vysi celkovych pasiv. Nejvyssi hodnota je dosazena mezi lety 2020 a 2021 a nejvétsi vliv na

tuto zmeénu ma vlastni kapital, u kterého byla absolutni zména 16 776 (tis. K¢).

Zakladni kapital a fondy ze zisku maji po celou dobu referen¢niho obdobi nulové
zmény. Vysledek hospodafeni minulych let vykazuje zmény, ale ne tak markantni, jako
vysledek hospodaieni béZzného ucetniho obdobi, ktery mezi lety 2016 a 2017 narostl 0 857,28
% pfii absolutni zmén¢ 7 767 (tis. K¢), naopak v obdobi 2017/2018 poklesl pti absolutni — 4
387 (tis. K¢) 0 50,58 %, coz bylo nejvétsim poklesem v celé tabulce.

Nejvyraznéjsi narust cizich zdroji byl zaznamenan mezi lety 2018 a 2019, a to o
12,17 % pii absolutni zméné 10 894 (tis. K&) a byl zapfi€inén primarné nartstem
kratkodobych zavazki. U dlouhodobych zévazkia doslo v obdobi 2016/2017 k nejvétSimu

nariistu v celé tabulce, a to 0 3 511,62 %, absolutni zména byla 21 456 (tis. K¢). Pti analyze

ke spole¢niktim.

Casové rozliSeni pasiv melo po celou dobu referencniho obdobi nulové hodnoty,

takZe 1 vysledné hodnoty horizontalni analyzy byly po celé analyzované obdobi 0.
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4.3.2 Vertikalni analyza rozvahy

Ukolem vertikalni analyzy je vytvofit pomér mezi &asti rozvahy/VZZ a zvolenym
celkem. Jako jmenovatel vertikalni analyzy aktiv je pouzity soucet aktiv, u vertikalni analyzy

pasiv soucet pasiv a u vertikalni analyzy VZZ je jmenovatelem soucet trzeb.

Tabulka 17 Vertikalni analyza aktiv 2016-2021 (v %)

016 0 018 019 020 0
AKTIVA CELKEM 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 %
E;’;lilfé‘ll“ky za upsany zdkladni 0,00%| 000%| 000%| 000%| 000%| 000%
Stilé aktiva 2623%| 27.00%| 27.57%| 2838%| 18,96%| 18,33 %
Dlouhodoby nehmotng majetek | 0,00%| 000%| 000%| 000%| 000%| 0,00%
Dlouhodob§ hmotn§ majetek 1451%| 1583%| 16,69%| 17.92%| 18.96%| 18,33 %
Dlouhodoby finanéni majetek 1172% | 11,18% | 1088% | 10,47 % 0,00 % 0,00 %
Ob¥n aktiva 7354%| 7273%| 7215%| 7141%| 80,80%| 8143%
Zisoby 4200%| 4121%)| 37.86% | 3486%)| 3184% | 30,71%
Dlouhodobé pohledavky 2750%| 000%| 000%| 000%| 000%| 017%
Kritkodobé pohledivky 341%| 2063%| 31,79%| 31.26%]| 30.81%]| 37.97%
Pengzni prostedky 063%| 189%| 249%| 530%| 1815%]| 12,58%
Penééni prostedky v pokladné 039%| 016%| 010%| 038%| 027%| 020%
Penéini prostredky na dctech 024%| 172%| 2.39%| 492%| 17.88%]| 12.38%
Casové rozlisent aktiv 023%| 027%| 028%| 020%| 024%| 025%

Zdroj: viastni zpracovdni autora dle vcetnich vykazii podniku

Obrazek ¢. 8 zobrazuje procentualni rozdéleni jednotlivych slozek aktiv. Z obrazku
je na prvni pohled patrné, Ze jsou OA nejvyraznéjsi slozkou ve vSech sledovanych letech.
Podil OA ma od roku 2019 rostouci trend. V letech 2016-2020 jsou zasoby nejcetnéjsi

poloZkou obéznych aktiv, v roce 2021 jsou nejvyraznéjsi polozkou kratkodobé pohledavky.
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Obrazek 7 Vertikalni analyza aktiv (v %)
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Zdroj: viastni zpracovani autora dle vucetnich vykazii podniku

Druhy nejvétsi procentudlni podil po celou dobu referen¢niho obdobi maji stala
aktiva. Pfi podrobng&jsi analyze je patrné, ze nejvétsi polozkou stalych aktiv je dlouhodoby
hmotny majetek, nasleduje dlouhodoby finanéni majetek (do roku 2019) a dlouhodoby
nehmotny majetek zastoupen neni. Casové rozliseni aktiv se na celkové struktufe aktiv podili

pouze nepatrnymi procenty.

Zajimavy je rostouci trend penéznich prostfedkli na tictech, ktery I1ze sledovat v letech
2016-2020, zatimco penize v pokladné dosahuji v tomto obdobi kazdy rok podobnych
hodnot.

Podkladem vertikalni analyzy pasiv je tabulka 10, zkracena pasiva spole¢nosti. Jako

jmenovatel je pouzit soucet pasiv. Vysledné hodnoty 1ze vidét v nasledujici tabulce:
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Tabulka 18 Vertikalni analyza pasiv 2016-2021 (v %)

016 0 018 019 020 0
PASIVA CELKEM 100,00%| 100,00 % | 100,00% |100,00% |100,00% | 100,00 %
Vlastni kapité] 4303%| 46,19%| 47.48%]| 4335% | 4431%| 46,12%
Zikladni kapitdl 709%| 675%| 657%| 632%| 583%| 507%
Fondy e zisku 080%| 077%| 075%| 072%| 066%| 057%
sledelchospodafeniminulfeh | 345606| 334406 3765%| 3862%| 3350%| 27.91%
Xéistﬁizkoﬁ?];dafe“i bézného 057%| 523%| 252%| -230%| 432%]| 12,57%
Cizi zdroje 56,07 %| 5381%| 5252%)| 56,65% | 5569% | 53,88%
Rezervy 000%| 000%| 000%| 000%| 043%| 283%
Dlouhodobé zavazky 0,39 % 13,31% | 1517% | 1561% | 14,63%| 11,29%
Kritkodobé zavazky 5659 %| 40.51%| 37.35%]| 4104%| 40,62%)| 39.76%
Casové rozlisent pasiv 000%| 000%| 000%| 000%| 000%| 000%

Zdroj: viastni zpracovani autora dle vucetnich vykazii podniku

Obrazek ¢. 9 zobrazuje procentudlni rozdéleni slozek pasiv v obdobi od roku 2016

do roku 2021. Nejvyssi procen

zdroje a nejcetnéjsi polozkou cizich zdroju jsou kratkodobé zavazky.

Obrazek 8 Vertikalni analyza pasiv (v %)

120,00%
100,00%
80,00%
60,00%
40,00%
20,00%
0,00%
-20,00% O
§° Q,Q\ Q,Q\ o 8¢
[N N SN D S SN
v & N KK
R P R R
“}Q/ "o\z
KON
m 2016 m2017 2018

Zdroj: viastni zpracovani autora dle vucetnich vykazii podniku
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tualni zastoupeni ve vSech analyzovanych letech maji cizi

Nejvyraznéjsi slozkou vlastniho kapitalu v celém sledovaném obdobi je vysledek

hospodateni minulych let, oproti tomu nejniz$i procentudlni zastoupeni v analyzovaném

obdobi maji fondy ze zisku. Casové rozliSeni pasiv je ve viech sledovanych letech nulové.
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4.3.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka 19 Horizontalni analyza VZZ 2016-2021 (v tis. K&) — absolutni zména

2016/2017 2017/2018  2018/2019  2019/2020 2020/2021
Trzby 2 prodeje viastnich 1780 8 1772 1716 54
vyrobki a sluzeb
Trzby za prodej zbozi 102522 100070 -202592 197615 353059
Vykonova spotieba 92 498 101 197 -193 695 180 759 335 266
%ména .stavu zasob vlastni 0 0 0 0 0
¢1nnosti
Aktivace 7394 16 -7410 6518 18376
Osobni naklady 970 551 -1521 3675 4711
Upravy hodnot v provozni 625 768 143 3020 1384
oblasti
Ostatni provozni vynosy -18345 2726 15619 -17714 514
Ostatni provozni naklady -9037 1546 7491 -8615 190

Vynosy z dlouhodobého 0 0 0 23932 -230932
finan¢niho majetku — podily

Naklad}/ Vyn'alozene na 0 0 0 18544 -18544
prodané podily

Vynosy z ostatniho

dlouhodobého finanéniho 0 0 0 0 0
majetku

Naklady souvisejici s

ostatnim dlouhodobym 0 0 0 0 0
finanénim majetkem

V?fnosove uroky a podobné 495 0 495 462 21
vynosy

Upra\v/y’hodnot' arezervy ve 0 0 0 0 0
finan¢ni oblasti

N:étkladové uroky a podobné -646 516 130 201 58
naklady

Ostatni finan¢ni vynosy 3457 -1145 -2312 7715 -4340
Ostatni finanéni naklady 1609 1471 -3080 11036 -4799

Prevod podilu na vysledku
hospodafteni spolecnikiim

Zdroj: viastni zpracovdni autora dle ticetnich vykazii podniku
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Tabulka 20 Horizontalni analyza VZZ 2016-2021 (v %) - relativni zména

2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020 2020/2021

Doy 2 proolgle vlksinish 153,91 % 053%| 11582%|  -51,97 % -3,40 %
vyrobku a sluzeb

Trzby za prodej zbozi 24,78 % 19,38 % -32,87 % 47,76 % 57,75 %
Vykonova spotfeba 22,24 % 19,90 % -31,77 % 43,46 % 56,19 %
?.mena .stavu zasob vlastni 0% 0% 0% 0% 0%
¢innosti

Aktivace 48,15 % 0,07 % -32,55 % 42,44 % 84,00 %
Osobni naklady 5,38 % 2,90 % -7,78 % 20,39 % 21,71 %
vy hodnot v provozni 1485%]|  21,43% 329%|  7175% 19,15 %
Ostatni provozni vynosy -96,35 % 392,80 % 456,70 % -93,04 % 38,79 %
Ostatni provozni naklady -92,34 % 206,13 % 326,26 % -88,02 % 16,21 %

Vynosy z dlouhodobého

finan¢niho majetku — 0% 0% 0% 0% -100,00 %
podily

Naklady vynalozené na 0% 0% 0% 0%| -100,00 %
prodané podily

Vymnosy z ostatniho

dlouhodobého finanéniho 0% 0% 0% 0% 0%
majetku

Néklady souvisejici s

ostatnim dlouhodobym 0% 0% 0% 0% 0%
finanénim majetkem

Vynosové uroky a podobné

vinosy -100,00 % 0% 0% -93,33 % -63,64 %
Upravy }}O,dn(’t arezervy 0% 0% 0% 0% 0%
ve finan¢ni oblasti

Nkladové troky a -25,45 % 27,27 % 5,40 % -7,92 % 2,48 %
podobné naklady

Ostatni finan¢ni vynosy 1931,28 % -31,49 % -92,81% | 4310,06 % -54,98 %
Ostatni finanéni naklady 215,11 % 62,41 % -80,46 % 1475,40 % -40,72 %

Prevod pvodl’lu na \iysrleodku 0% 0% 0% 0% 0%
hospodafteni spole¢nikiim

Zdroj: viastni zpracovdni autora dle ticetnich vykazii podniku

Z horizontalni analyzy VZZ je patrny nepravidelny vyvoj trzeb. Nejvyssi nartst trzeb

z prodeje vlastnich vyrobkil a sluzeb byl zaznamenan v obdobi 2018/2019, ve kterém je
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zaznamenana zmeéna 115,82 % a absolutni zména byla 1 772 (tis. K¢). Naopak k nejvétsimu
poklesu doslo mezi lety 2016 a 2017, ve kterém byl zaznamenan relativni pokles o 53,91 %
a absolutni zména ¢inila — 1 780 (tis. K¢). U trzeb za prodej zbozi doslo k nejvétSimu narastu
v obdobi 2020/2021 0 57,75 % a absolutni zména byla 353 059 (tis. K¢), naopak k jedinému
poklesu doslo mezi lety 2019 a 2020, a to 0 32,87 %, absolutni hodnota -202 592 (tis. K¢).

Vykonové spotfeba ma od obdobi 2018/2019 rostouci trend, stejné jako osobni
naklady. Nartst mzdovych nakladti mize byt pozitivnim indikatorem kviili tomu, ze firma

pfijimala vice zamé&stnancti a rostla.

U provozniho vysledku hospodateni doSlo k nejvyraznéjSimu narastu o 323,43 %
mezi lety 2020 a 2021, absolutni zména byla 30 344 (tis. K¢). Nejvice markantni pokles byl
zaznamenan V obdobi 2018/2019, a to 0 57,41 % pfi absolutni zméné -4 743 (tis. K¢).

Finanéni vysledek hospodafeni eviduje nardst pouze v obdobich 2017/2018 a
2020/2021. Nejvyssi hodnoty dosahuje mezi lety 2017 a 2018 (nardst o 510,93 %) a nejnizsi
hodnoty v obdobi 2016/2017, ve kterém je evidovan pokles o -76,53 %.

Ptevod podilu na vysledku hospodateni spole¢nikiim byl po celé sledované obdobi
nulovy, proto ma vysledek hospodafeni po zdanéni totoznou hodnotu jako vysledek

hospodateni za ticetni obdobi.

Vysledek hospodateni za ti€etni obdobi mé nepravidelny vyvoj. Nejvyssi hodnoty
bylo dosazeno v obdobi 2016/2017, ve kterém je evidovan nartst o 857,28 %, naopak
nejniz§i hodnota je evidovana mezi lety 2018 a 2019, Ize pozorovat pokles o 78,86 %.

K nejvyraznéjS$im kladné zméné doSlo u ostatnich finan¢nich vynost pii zméné 4

310,06 % mezi lety 2019 a 2020.
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4.3.4 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka 21 Vertikalni analyza VZZ 2016-2021 (v %)

obdobi

2016 2017 2018 | 2019 2020 2021
E;fgty)kzﬁp;‘gigzbﬂaﬁn“’h 079%| 029%| 025%| 079%| 026%| 016%
b 20 pradlel b 99,21% | 9971%| 9975%| 99,21%| 99,74%| 99,84 %
Vykonové spoticba 99,73% | 98,19%| 98,66%| 99,73%| 97,34%| 96,48 %
é?;g:ﬁmvu zasob vlastni 000%| 000%| 000%| 000%| 000%| 0,000%
Aktivace 368%| -439%| -368%| -368%| -357%| -417%
Osobni néklady 432%| 367%| 316%| 432%| 354%| 273%
gtﬁg.y hodnot v provozni 101%| 069%| 070%| 101%| 1,18%| 0,89%
Ostatni provozni vinosy 456%| 013%| 055%| 456%| 022%| 0,19%
Ostatni provozni naklady 2,35% 0,14 % 0,37 % 2,35 % 0,19 % 0,14 %
Provozni vysledek hospodateni 0,84 % 1,84 % 1,34 % 0,84 % 153%| 411%
ngﬁfglﬁodﬁhe‘t’l‘jg‘ieig iy 000%| 000%| 000%| 000%| 390%| 0,009%
]Ij(ill‘ill";dy vynaloZen¢ na prodané 000%| 000%| 000%| 000%| 303%| 0,00%
Vynosy z ostatniho
dlouhodobého finanéniho 000%| 000%| 000%| 000%| 000%]| 0,00%
majetku
Néklady souvisejici s ostatnim
dlouhodobym finanénim 000%| 000%| 000%| 000%| 000%]| 0,00%
majetkem
Xgﬁgs’ve troky a podobné 012%| 000%| 000%| 012%| 001%| 0,00%
gg;f‘lgih;’b‘}‘;g;a rezervy ve 000%| 000%| 000%| 000%| 000%]| 0,00%
fﬁf{f;ve aroky a podobné 061%| 037%| 039%| 061%| 038%| 0.25%
Ostatni finanéni vynosy 004%| 070%| 040%| 004%| 129%| 0,37 %
Ostatni finanéni naklady 0,18 % 0,46 % 0,62 % 0,18 % 1,92 % 0,72 %
Finan¢ni vysledek hospodareni -063%| -012%| -061%| -063%| -013%| -0,60%
;’(ﬁgg?’;h‘“p"darem e 022%| 1,72%| 073%| 022%| 140%| 351%
Dai 7 pFijma 000%| 004%| 004%| 000%| 004%| 0,63%
;;yaigﬁfk ogigadiisiil o 022%| 167%| 069%| 022%| 136%| 2,88 %
E;‘;}V)gia%‘;ﬁ}";pﬁegﬂ(ﬁu 000%| 000%| 000%| 000%| 000%| 000%
Vysledek hospodateni za ucetni 0,22 % 167 % 0,69 % 0,22 % 1.36 % 2.88 %

Zdroj: viastni zpracovani autora dle ucetnich vykazii podniku

Jako jmenovatel vertikalni analyzy VZZ je pouzit soucet trzeb (trzby z prodeje

vlastnich vyrobki a sluzeb + trzby z prodeje zbozi). Trzby z prodeje vlastnich vyrobku
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a sluzeb se na jmenovateli podili pouze zlomkem, trzby za prodej zbozi piekracuji ve

vSech analyzovanych letech 99 %.

Polozkou, ktera ma nejvétsi podil na trzbach, je vykonova spotieba, jejiz vyvoj v Case

je stabilni, protoZe se hodnoty Vv jednotlivych letech 1isi pouze nepatrné.

Druhou nejvyraznéjsi polozkou jsou osobni naklady, jejichZ podil na trzbach ma od
roku 2019 klesajici trend. U osobnich naklada Ize sledovat kazdoro¢ni rist, ale kazdoro¢ni

rust trzeb je rychlejsi. Struktura vysledku hospodateni za ti¢etni obdobi mé rostouci trend.
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4.4 Analyza rozdilovych ukazateli

V této kapitole je vypocitan Cisty pracovni kapital a ¢isté pohotové prostiedky.
Data pro vypocet rozdilovych ukazateld jsou Cerpana z tabulky 9, tabulky 10 a jsou vyuzita
také data z plného rozsahu rozvahy, ktery je k nalezeni v ptilohach. Pro vypocet ukazatelii

jsou pouzity vzorce 1 a 2.

Tabulka 22 Analyza rozdilovych ukazateli v obdobi 2016-2021 (v tis. K¢&)

Rozdilovi ukazatelé
Cisty pracovni kapital (CPK) 26 771 53 446 59281| 53817 77 170 92 055

Cisté pohotové prosttedky (CPP) -16 546 -9 898 4242 6474 12 440 -5 206
Zdroj: viastni zpracovani autora dle vucetnich vykazii podniku

Cisty pracovni kapital

Spole¢nost vyuziva po celou dobu referen¢niho obdobi konzervativni strategii, tedy
bezpe¢nou alternativu, ktera je nakladnd. Pfi této strategii je z investované¢ho kapitalu

financovana ¢ast sezonnich aktiv a dlouhodoba aktiva.

Hodnoty Cistého pracovniho kapitalu jsou v celém obdobi kladné a maji rostouci trend.
Ve viech letech kromé roku 2019 se hodnota CPK meziroéné zvysila. V roce 2019 se
nezvysila, protoZe ob&zna aktiva narostla pouze o 2,9 %, zatimco kratkodobé zavazky o 14,3

%. Dle tohoto ukazatele se véfitel nemusi obavat platebni schopnosti spole¢nosti.

Cisté pohotové prostiedky

Pii analyze CPP byly za okamzit& splatné zavazky povazovany: zdvazky z obchodnich
vztahl,, zdvazky k zaméstnanciim a zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho
pojisténi.

Vypocitané hodnoty vykazuji ve vSech sledovanych letech kromé roku 2020 zaporné
hodnoty. Kladna hodnota v roce 2020 byla zpisobena ptfedevs§im prudkym nardstem
penéznich prostiedkl o 271,2 %. Nejhorsiho vysledku dosahla spole¢nost v roce 2016, ve
kterém byly financni prostfedky v pokladné¢ a na béZnych uctech znatelné niz§i nez
Vv ostatnich letech. Ve vSech letech kromé¢ roku 2020 neni pro spolecnost mozné splatit

okam?zité splatné zavazky z penéz na bézném ucet a v pokladné.
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4.5 Analyza pomérovych ukazateli

Mezi pomérové ukazatele se fadi ukazatelé rentability, ukazatelé likvidity, ukazatelé
zadluZenosti a ukazatelé aktivity. Zdrojem pro vypocet ukazateld je zkracena rozvaha a

zkraceny vykaz zisku a ztraty.

45.1 UkKkazatelé rentability

Jako zdroje dat pro vypocet ukazatell rentability byly vyuzity tabulky 9, 10 a 12. Pro

vypocet jsou pouzity vzorce 3, 4 a 5. Vysledné hodnoty jsou zobrazeny v nasledujici tabulce:

Tabulka 23 Ukazatele rentability v obdobi 20162021 (v %)

2019

Ukazatelé rentability 2016 | 2017 2018 2020

5,73 %

17,98 %

133% | 11,32% | 530% 1,18% 9,76 % | 27,26 %

0,84 % 1,84 % 1,34 % 0,84 % 1,53 % 4,11 %

Zdroj: viastni zpracovani autora dle vucetnich vykazit podniku

Obrazek 9 Ukazatele rentability v obdobi 20162021 (v %)
30,00%
25,00%
20,00%
15,00%
10,00%

5,00%

__——

2016 2017 2018 2019 2020 2021

E——

0,00%

e ROA (rentabilita aktiv) === ROE (rentabilita vlastniho kapitalu)

== ROS (rentabilita trzeb)

Zdroj: viastni zpracovani autora dle vucetnich vykazii podniku
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Rentabilita aktiv

Ukazatel rentability aktiv by nemél dosahovat nizsich hodnot nez 5 %, ¢ehoz podnik
docilil pouze v letech 2017 a 2021. KdyZ neni hodnoty dosazeno, poukazuje to na
neschopnost spravného hospodateni s podnikovym majetkem. Od roku 2019 lze sledovat

rostouci trend tohoto ukazatele.

V roce 2021, ve kterém byla hodnota nejvyssi a dosahovala 17,98 %, doslo oproti
roku 2020 k prudkému nartstu EBIT 0 323 %. V tomto obdobi vzrostl i soucet aktiv, a to o

Svwr

oproti roku 2018 k poklesu EBIT 0 57 %, naopak hodnota celkovych aktiv vzrostla 0 4 %.

Rentabilita vlastniho kapitalu

Hodnota rentability vlastniho kapitalu by méla piekracovat 0,08 (8 %).
V analyzovaném podniku dochazi k rostoucimu trendu od roku 2019, ve kterém byla
hodnota ukazatele ROE 1,18 %, coz je hluboko pod doporuc¢enymi 8 %. Nizka hodnota byla
rokem 2018 nizsi o 79 %. V tomto roce se snizila 1 hodnota vlastniho kapitalu, ale pouze o
5 %. Nejpozitivnéjsi hodnoty podnik dosahl v roce 2021, ve kterém se zvysil EAT o 234 %

oproti roku 2020. V tomto roce se zvysil 1 vlastni kapital, ale pouze o 20 %.

Rentabilita trzeb

U rentability trZeb lze vSeobecné fici, Ze jsou Zadouci vysoké hodnoty, protoZze ¢im
vyssi hodnoty podnik dosahuje, tim vyssi zisk generuje pti dané trovni trzeb.

Opét lze sledovat rostouci trend od roku 2019. Nejvyssi hodnoty bylo dosazeno v

[RA4

hodnoty bylo dosazeno v letech 2016 a 2019, ve kterych byla hodnota EBIT vyrazné€ nizsi
nez v ostatnich letech sledovaného obdobi. V téchto dvou obdobich Ize sledovat také pokles

trzeb.
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45.2 Ukazatelé likvidity

Nasledujici tabulka zobrazuje vSechny stupné likvidity a zdrojem pro ¢erpani dat jsou
tabulky 9 a 10. Pro vypocet jsou vyuzity vzorce 6, 7 a 8. Vysledky lze vidét v nasledujici
tabulce:

Tabulka 24 Ukazatele likvidity v obdobi 2016-2021

Ukazatelé likvidity 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Likvidita prvniho stupné, 0,01107 | 0,046576 | 0,066692 | 0,129163 | 0,446792 | 0,316353
okamzita likvidita

Pro likviditu druhého stupné, 0,5574 | 0,778059 | 0,917877 | 0,890707 | 1,205218 | 1,27559
pohotovou likviditu

Likvidita tfetiho stupné, bézna 1,29966 | 1,795564 | 1,931564 | 1,740037 | 1,988928 | 2,04789
likvidita

Zdroj: viastni zpracovani autora dle vucetnich vykazii podniku

Likvidita prvniho stupné

Tento ukazatel by se mél pohybovat v intervalu od 0,2 do 0,5 a vyjadiuje schopnost
spolecnosti uhradit kratkodobé zavazky z penéZnich prostredki ziskanych pireménou
finan¢niho majetku na penize. Doporuceny interval nebyl dodrzen v letech 2016 a 2017, ve
kterych byly hodnoty vyrazné nizsi, coz mohlo diky vyuziti nejvice likvidnich polozek pfi
vypoctu tohoto ukazatele naznacovat finan¢ni problémy. V roce 2016 je hodnota nejnizsi, a
to z toho diivodu, Ze penézni prostfedky v tomto roce dosahuji nejnizsi hodnoty ze vSech
sledovanych let (v roce 2017 byly 3,16krat vyssi), naopak kratkodobé zavazky jsou v tomto
obdobi nejvyssi, 1,33krat vyssi, nez v roce 2017. V letech 2019-2021 se situace zlepsila a
hodnoty lezely v doporuc¢eném intervalu, a to predevsim kvuli nartstu penéznich prostiedka

v roce 2019.

Likvidita druhého stupné

Tento ukazatel by se mél pohybovat v intervalu od 1,0 do 1,5, v idedlnim ptipadé¢ by
m¢l Citatel zlomku rovnat jmenovateli coZ znamena, Ze by méla firma disponovat schopnosti

uhradit zavazky bez nutnosti prodani zasob.
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V letech 2016-2019 nelezely vysledné hodnoty v doporuceném intervalu. Nejhorsi
byl podle tohoto ukazatele rok 2016, ve kterém byla hodnota pouze 0,56. Oproti tomu
nejlepsi hodnoty bylo dosazeno v roce 2021, ve kterém byla hodnota 1,28. Pfi porovnani
nejlepsiho a nejhorsiho roku bylo zjisténo, ze suma OA snizenych o zasoby v roce 2021 je

2,25krat vyssi, nez v roce 2016, zatimco kratkodobé zavazky jsou 1,02x vyssi v roce 2016.

Likvidita tfetiho stupné

Doporucena hodnota se nachazi v rozmezi 1,5-2,5 a jeji dodrzeni poukazuje na to, ze
je podnik schopen uspokojit v§echny vétitele po sméné OA za hotovost. Vysledné hodnoty
lezely v doporu¢eném intervalu ve vSech sledovanych letech kromé roku 2016, coz bylo
zpusobeno vysokym souétem kratkodobych zavazku, které byly 1,33krat vyssi, nez v roce
2017, ale obézna aktiva v roce 2016 byla o 3,7% nizs$i, neZz v roce 2017. VV Roce 2021 jsou
evidovany kratkodobé¢ zavazky v podobné vysi, ale oproti roku 2016 jsou evidovana obézna

aktiva 0 54,94% vyssi.

45.3 Ukazatelé zadluzenosti

Pro vypocet ukazatell zadluzenosti byla pouzita data z tabulek 9, 10, 11 a 12 a vzorce
9,10 a11.

Tabulka 25 Ukazatele zadluzenosti v obdobi 2016-2021

Ukazatelé zadluZenosti \ 2016 2017 2018 2019 2020 2021
gt‘izz)ate”eme“keho rizika (debt |, 559755 | 0538109 | 0,525206 | 0566482 | 0,556866 | 0538779
Koeficient samofinancovani 0,430277 | 0,461891 | 0,474794 | 0,433518 | 0,443134 | 0,461221
(equity ratio)

Ukazatel tirokoveho kryti (times | | 556151 | 5020727 | 3430648 | 1,386131 | 4,014549 | 16,58706
interest earned ratio)

Zdroj: viastni zpracovani autora dle vucetnich vykazii podniku

Debt ratio (ukazatel vétitelského rizika/ukazatel celkové zadluzenosti)

Vyvoj ukazatele véfitelského rizika je v ¢ase kromé drobnych odchylek stabilni,
pomér mezi cizimi zdroji a sou¢tem aktiv po celou dobu referenéniho obdobi nevykazuje

zasadni zmény a vysledné hodnoty lezi v intervalu doporuc¢enych hodnot, ktery je 0,3-,06.
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Equity ratio (koeficient samofinancovani)

Uspé&sné podniky vykazuji hodnotu vy$si nez 0,3, ¢ehoZ podnik dosahuje ve viech
sledovanych letech. Hodnoty koeficientu samofinancovani lze to odvodit i pomoci ukazatele

vétitelského rizika, protoze soucet téchto dvou ukazateld je roven jedné.

Ukazatel irokového kryti

Tento ukazatel by m¢l dle doporuceni dosahovat hodnoty vyssi nez 3, v nékterych

zdrojich je uvadéno, ze by v idedlnim pfipadé méla hodnota piesahovat 7.

I pies to, ze byla v roce 2016 hodnota 1,39, stejné jako v roce 2019, neklesly hodnoty
pod 1, coz by znamenalo, Ze podnik nedokdze hradit ndklady na cizi kapitdl z provozni
¢innosti. Nizkd hodnota tirokového kryti byla zptisobena tim, Ze hodnota EBIT byla v letech
2016 a 2019 vyrazn¢ nizs$i nez ve zbytku analyzovaného obdobi, zatimco hodnota
nakladovych Grokl vyrazné€ nizsi nebyla. V ostatnich letech sledované¢ho obdobi je dodrzen

doporuceny interval.

Mezi roky 2017 a 2018 doslo nasledkem zvyseni nakladovych uroka k propadu. U
poklesu mezi roky 2018 a 2019 doslo vlivem sniZeni hodnoty EBIT. Naopak nartst hodnoty
mezi lety 2020 a 2021 byl zptisoben vyraznym zvysenim hodnoty EBIT.

4.5.4 Ukazatelé aktivity

Data pro vypocet ukazatelti aktivity jsou ziskana z tabulky 9 a z tabulky. Pro vypocet

jsou pouzity vzorce 12, 13, 14., 15 a 16.

Tabulka 26 Ukazatelé aktivity v obdobi 20162021

Ukazatelé aktivity 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Obrat aktiv 2,641783 | 3,122235 | 3,626807 | 2,353914 | 3,191105 | 4,372339
Doba obratu zésob 57,23542 | 4752151 | 37,58237 | 53,3108 | 35,91608 | 25,28401
i ol ottt 4,650507 | 34,16313 | 31,55761 | 47,80062 | 34,75736 | 31,26019
Gz clonihadsibho s 10,0705 | 11,56211 | 13,15262 | 8,294026 | 16,82787 | 23,85877
Doba obratu zévazki 77,10969 | 46,70395 | 37,07491 | 62,76804 | 45,82829 | 32,73859

Zdroj: viastni zpracovani autora dle ucetnich vykazit podniku
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Obrat aktiv

Podle tohoto ukazatele je podnik efektivni v otdzce vyuzivani majetkové
vybavenosti. Nejvyssi hodnoty bylo dosazeno v roce 2021, ve kterém se aktiva béhem roku
otocila 4,4krat, coz bylo zpisobeno vyraznym nartstem trzeb, a to o 58 % oproti roku 2020.
V tomto obdobi vzrostla i celkova aktiva, ale pouze o 15 %. Od roku 2019 Ize sledovat

rostouci trend.

Doba obratu zasob

Tento ukazatel dosahuje nejvyssi hodnoty v roce 2016, ve kterém cinila doba obratu
zasob 57 dni. V roce 2017 se doba obratu zasob sniZila na 48 dni, a to diky zvySeni trzeb

oproti roku 2016 o 24,1 %.

Naopak nejnizsi hodnota je evidovana v roce 2021, ve kterém byla doba obratu zasob
25 dni. Oproti roku 2020 lze sledovat zvyseni trzeb o 57,6 %, ale také zvySeni zasob o 10,9
%. Od roku 2019 lIze sledovat klesajici trend.

Doba obratu pohledavek

cvwr

vlivem nizkého souctu kratkodobych pohledavek, které nasledné v roce 2017 vzrostly o 812
%. Nejvyssi hodnoty bylo dosazeno v roce 2019, ve kterém v porovnani s rokem 2018 klesly
trzby o 32,5 %, naopak kratkodobé pohledavky vzrostly 0 2,3 %. Od roku 2019 lze sledovat

klesajici trend.

Obrat dlouhodobého majetku

V obdobi 2016-2018 lze sledovat rostouci trend, v roce 2019 doslo k propadu proti
roku 2018, ale od roku 2019 hodnoty opét rostou. Propad mezi lety 2018 a 2019 byl zpisoben
poklesem trzeb o 32,5 %, zatimco stala aktiva vzrostla o 7 %. Nejvyssi hodnoty bylo

dosazeno v roce 2021, ve kterém doslo k prudkému nardstu trzeb, a to 0 57,6 %.
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Doba obratu zavazku

Tento ukazatel fikd, za kolik dni podnik uhradi kratkodobé zavazky. VSeobecné plati,
ze by méla byt doba obratu zavazk vyssi nez doba obratu pohledavek, podnik by mél nejdiiv
inkasovat finan¢ni prostfedky od odbératell a az poté platit dodavateliim, aby nemusel hradit
zavazky z cizich zdroju, protoze to by zvysSovalo ndklady na kapital a mélo by to negativni

vliv na rentabilitu podniku. Toto pravidlo je dodrZzeno po celou dobu referenc¢niho obdobi.

Nejvyssi hodnoty je dosazeno v roce 2016, ve kterém podnik uhradil své kratkodobé
zavazky za 77 dni a kratkodobé zdvazky v tomto obdobi byly nejvyssi. Naopak nejnizsi
hodnoty dosahuje v roce 2021, ve kterém byly zadvazky sice podobné¢ vysoké, jako v roce
2016, ale doslo k vyraznému naristu trzeb 0 46,97 % a kratkodobé zavazky uhradil primérné

za 33 dni. Od roku 2019 lze sledovat klesajici trend.

4.6 Analyza soustav ukazateli

V diplomové prace je spocitano z — skore, index divéryhodnosti INOS a je proveden
DuPontiv pyramidovy rozklad. Data nutna k vypoctu ukazatelti jsou ¢erpana z tabulek 9,

10, 11 a 12.

46.1 Z-skore

Pro vypocet z-skore je vyuzit vzorec 17. Vysledné hodnoty lze vidét v nasledujici

tabulce:

Tabulka 27 Altmantv model v obdobi 20162021

Altmaniv model \ 2016 \ 2017 2018 2019 2020 2021  Viaha
x1: CPK/celkova aktiva 0,16956 | 0,32225 | 0,347948 | 0,30372 | 0,40173 | 0,41666 | 1,2

x2: zadrzené zisky/celkova
aktiva 0,34559 | 0,33445 | 0,37648 | 0,38618 | 0,335 | 0,27908 14

x3: EBIT/celkova aktiva 0,02228 | 0,0573 | 0,048488 | 0,01985 | 0,04884 | 0,17981 3,3
x4: trzni hodnota vlastniho

kapitalu/ cizi zdroje 0,75524 | 0,85836 | 0,904013 | 0,76528 | 0,79577 | 0,85605 | 0,6
x5: trzby / celkova aktiva | 2 64178 | 3,12223 | 3,626807 | 2,35391 | 3,19111 | 4,37234 1
Z-score 3,85577 | 4,68126 | 5,273834 | 3,78373 | 4,78082 | 6,37005

Zdroj: viastni zpracovani autora dle vucetnich vykazii podniku
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Ve vsech letech se podle tohoto ukazatele podnik nachdzi v uspokojivé situaci, je
finanéné zdravy. Vyrazné piekraCuje hranici finan¢niho zdravi, kterda je 2,99, coz je

indikatorem toho, ze by v nasledujicich obdobich nem¢lo dojit k bankrotu.

Hodnoty v obdobi 2016-2018 maji rostouci trend, stejné jako hodnoty v obdobi 2019-
2021. Meziro¢ni pokles v mezi lety 2018 a 2019 je zplsoben z nejvetsi miry dil¢im
ukazatelem x5, po podrobné&jsi analyze lze vidét, ze je to zplsobeno primarné poklesem

trzeb.

Nejvyssi hodnoty je dosazeno v roce 2021, ve kterém se nejvyraznéji zvysil ukazatel
x5, coz bylo zptisobeno narlstem trzeb. V1iv mélo také zvyseni ukazatele EBIT v dil¢i ¢asti

vypoctu X3, u kterého je véha 3,3.

4.6.2 [INO5

Pro vypocet indexu duvéryhodnosti INOS je vyuzit vzorec 18. Vypocitané hodnoty Ize

vidét v nésledujici tabulce:

Tabulka 28 Index duvéryhodnosti INOS v letech 2016-2021

2016 2017 2018 2019 2020 2021  Vaha

Index diivéryhodnosti

X1: soucet aktiv /cizi
zdroje 1,755239 | 1,858359 | 1,904013 | 1,76528 | 1,795765 | 1,85605 | 0,13
x2: EBIT / n4dkladové
uroky 1,386131 | 5,022727 | 3,430648 | 1,386131 | 4,014549 9 0,04
x3: EBIT / soucet aktiv | 0,022282 | 0,057298 | 0,048488 | 0,019854 | 0,048841 | 0,17981 | 3,97
X4: trzby / soucet aktiv | 2 766642 | 3,148342 | 3,661502 | 2,465167 | 3,363855 | 4,396804 | 0,21
x5: obézna aktiva /
kratkodobé cizi zdroje 1,29966 | 1,795564 | 1,931564 | 1,740037 | 1,988928 | 2,04789 | 0,09
INO5 1,070052 | 1,49272 1,52 1,038042 | 1,473343 | 2,422772

Zdroj: viastni zpracovani autora dle ucetnich vykazii podniku

Pro hodnoty vyssi, nez 1,6 s 92 % pravdépodobnosti plati, ze firma nezkrachuje a
bude tvotit hodnoty. Toho podnik dosahl pouze v roce 2021, ale od roku 2019 hodnota INO5

roste.

Pod hranici 0,9, pii které je 97 % pravdépodobnost zkrachovani, neklesl index
diavéryhodnosti v zadném ze sledovanych obdobi. V letech 2016-2020 se nachazel
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v intervalu hodnot 0,9-1,6 pro ktery plati, ze ma firma 50 % pravdépodobnost zkrachovani,

ale s pravdépodobnosti 70 % vytvaii hodnoty.

Dil¢i ukazatel x1 vykazuje téméf stabilni hodnoty, protoze aktiva rostla téméf
totoznym tempem jako cizi zdroje. Nejvice markantni zménu dil¢i eviduje ukazatel x2, u
kterého je vyvoj nepravidelny. Od roku 2019 roste (stejné jako vSechny ostatni dil¢i ¢asti
vypoctu), k nejvice prudkému nartstu doslo mezi lety 2020 a 2021, a to diky markantnimu
zvySeni hodnoty EBIT. Hodnota vysla 16,59, ale diky zastropovani je v tabulce evidovano

¢islo 9.
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4.6.3 DuPontiv pyramidovy rozklad

V nasledujici kapitole je proveden rozklad ukazatele ROE a analyza vlivu dil¢ich

ukazateli na ukazatele ROE.

Obrazek 10 DuPontiv pyramidovy rozklad

(NOJ=
2016 1,33 %
2017| 11,32%
2018 5,30 %
2019 1,18 %
2020 9,76 %
2021 | 27,26 %

Finan¢ni paka
FO ‘ (AVK)

2016 2,33% 2016 2,324
2017 5,73 % 2017 2,165
2018 4,85 % 2018 2,106
2019 1,99 % 2019 2,307
2020 4,88 % 2020 2,256
2021 | 17,98 % 2021 2,168

N

Ros

2016 0,22 % 2016 2,642
2017 1,67 % 2017 3,122
2018 0,69 % 2018 3,627
2019 0,22 % 2019 2,354
2020 1,36 % 2020 3,191
2021 2,80 % 2021 4,372

Zdroj: viastni zpracovani autora dle: RUCKOVA, Petra, 2021. Financni analyza. Strana 88.
Hodnota ROE méla od roku 2019 rostouci trend, nejvyssi hodnota (27,26 %) byla

dosazena v roce 2021. Vliv dil¢ich ukazateld na celkovou zménu ROE je zaznamenan

Vv tabulce 29 a pro vypocet je pouzita logaritmickd metoda analyzy odchylek.
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Tabulka 29 Vliv dil¢ich ukazateli na ukazatel ROE (v %)

2020/2019  2021/2020

Zména ROE 748,91 % -53,20 % -77,74 % 72750% | 179,31 %

vliv ROA na ROE 4,411 % -1,324 % -2,448 % 3,655% | 22,206 %
vliv FP na ROE -0,331 % -0,219 % 0,249 % -0,089% | -0,682 %

vliv redukce na ROE 5,908 % -4,480 % -1,920 % 5015% | -4,024%
vliv ziskové marze na ROE 3,630 % -2,513 % -1,263 % 2419% | 16,840 %
vliv obratu A na ROE 0,780 % 1,188 % -1,185 % 1,236 % 5,366 %

Zdroj: viastni zpracovani autora dle ticetnich vykazii podniku

Meziro¢ni zmény hodnoty ROE maji nepravidelny charakter. Nejvyssi procentualni
nariist je zaznamenan v obdobi 2017/2016, a to 0 748,91 %. Nejvétsi vliv méla urokova
redukce, ktera zvysila hodnotu ROE 0 5,9 %. Naopak negativni vliv méla finan¢ni paka,
ktera hodnotu ROE snizila 0 0,331 %,

Mezi lety 2017 a 2018 je evidovan meziro¢ni pokles hodnoty ROE 0 53,2 %. Nejvétsi

cvwvr

finan¢ni paka, a zménila hodnotu ROE pouze 0,219 %.

Mezi lety 2018 a 2019 je evidovan pokles o 77,74 %, na kterém ma nejvétsi podil
ukazatel ROA, ktery hodnotu snizuje o 2,45 %. Nasledujici roky jsou hodnoty kladn¢ a
dochdzi k mezirocnimu narastu. V obdobi 2020/2019 ma nejvice pozitivni vliv Grokova

redukce (5,015 %) a v obdobi 2020/2021 ukazatel ROA (22,21 %).

Pro sledovanou firmu plati, Ze nejvétsi vliv na zménu ROE ma dil¢i ukazatel ROA,

cvwr

2019/2018 na zménu ukazatele ROE negativni vliv.

74



5 Vysledky a diskuse

V nasledujici kapitole je shrnuta a zhodnocena finan¢ni analyzy podniku
PRAGOMETAL recycling s. r. 0. a dosazené vysledky jsou srovnané s doporucenymi

hodnotami a s odvétvovymi prameéry.

5.1 Shrnuti vysledki finan¢ni analyzy

Jako prvni byla provedena horizontalni a vertikalni analyza. U¢elem bylo seznameni
se autora se strukturou majetku a zdrojui jeho kryti, se strukturou nakladt a vynosi a s
vyvojem vSech zminénych veli¢in v ¢ase. Z vysledkl horizontalni analyzy je patrné, ze méla
celkova aktiva 1 pasiva od obdobi 2017/2018 rostouci trend. Trzby za prodej zboZzi maji od
obdobi 2018/2019 rostouci trend, zatimco trzby z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb maji
trend klesajici. Nejvyraznéjsi polozka nakladl, vykonova spotieba, ma od obdobi 2018/2019

také rostouci trend.

Vertikalni analyza aktiv poukazuje na nejvyraznéjsi zastoupeni OA, primér za
sledované obdobi je 75,34 %. V kategorii pasiv jsou zastoupeny cizi zdroje pramérné 54,92
%. Ve VZZ se vice nez 99 % na celkovych trzbach podili trzby za prodej zboZi a nejvétsi
polozkou nakladl je vykonova spotieba, ktera je zastoupena prumérné 98,36 % ze souctu

trzeb.

Analyzou rozdilovych ukazateld byla zjisténa konzervativni strategie mezi lety 2016
a 2021 u &istého pracovniho kapitalu. Cisté pohotové prostiedky mély skoro ve viech letech
zaporné hodnoty, coZ znamena, zZe podnik nebyl schopen splatit okamzit€ splatné zavazky z

penéz v pokladné a na béZném uctu.

Ukazatelé rentability vykazuji rostouci trend od roku 2019 a nejvétsi rist je evidovan

L4

dosahuje rentabilita trzeb, ktera by se zvysila pii nartstu Cistého zisku.

Vysledné hodnoty likvidity prvniho stupné lezely v pozadovaném intervalu v letech
2020 a 2021, ve kterych firma vyuzivala primérnou strategii. V letech pfed tim byla
vyuzivana agresivni strategie. Likvidita druhého stupné kopiruje prubéh i strategii likvidity

prvniho stupné. Likvidita 3. stupné vyuzivala primérnou strategii a hodnoty lezely v
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pozadovaném intervalu ve vSech letech kromé roku 2016, ve kterém byla vyuzita agresivni

strategie.

Ukazatel véritelského rizika a koeficient samofinancovani jsou v Case stabilni a po
celou dobu referen¢niho obdobi jsou dodrzovany doporu¢ené hodnoty. Ukazatel urokového
kryti se nachazel v doporuceném intervalu v letech 2017, 2018, 2020 a 2021 nejlepsi hodnoty
dosahl v roce 2021.

Podnik je efektivni v oblasti obratu aktiv a nejlepsi hodnoty dosahuje v roce 2021, ve
kterém Cinila priimérna doba obratu zasob 25 dni. Celé sledované obdobi je dodrzovana delsi
doba obratu zavazka nez doba obratu pohledavek, tim padem nemusi podnik hradit své

zavazky z cizich zdrojl, zvySovat si tim naklady na kapitél a sniZovat rentabilitu.

Ukazatel z-skore, ktery vyjadiuje finan¢ni zdravi, dosahuje ve sledovaném obdobi
pozitivnich vysledki a od roku 2019 vykazuje rostouci trend. PRAGOMETAL recycling s.
r. o. vytvafel hodnotu s minimalni pravdépodobnosti zkrachovani podle indexu
davéryhodnosti INO5 pouze v roce 2021, v ostatnich letech se nachéazel v neurdlni zoéng. V
logaritmické metod¢ analyzy odchylek bylo zjiSténo, Ze nejvétsi vliv na zménu ROE ma

ROA, a to prumérné 5,67 % bez ohledu na to, zda se jednalo o pozitivni ¢i negativni vliv.
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5.2 Diskuse

Pfi porovnani vyslednych hodnot finan¢ni analyzy s odvétvovymi primeéry je Cerpano
z webovych stranek Ministerstva primyslu a obchodu, konkrétné ze sekce Finan¢ni analyza
podnikové sféry. Statisticka data jsou dostupna pouze do roku 2019. Roky 2020 a 2021 jsou
porovnany s doporuc¢enymi hodnotami, stejné jako ukazatelé, jejichz primérné odvétvové

hodnoty nelze vypocitat z divodu absence potiecbnych dat.

5.2.1 Rozdilové ukazatelé

Skupina rozdilovych ukazateli je porovnana s doporuenymi hodnotami. Cisty
pracovni kapital dosahuje pomérné vysokych hodnot, které jsou Casto interpretovany jako
»ochranny polstai“, ktery mize poslouzit v piipad¢ nahlé a necekané potreby likvidnich
prostfedkli. Dlouhodoba aktiva a ¢ast sezonnich aktiv jsou financovéna z investovan¢ho
kapitélu, coz je vyznacovano tim, Ze podnik disponuje dostatkem financ¢nich prosttedki ke
kryti kratkodobych zavazki. Nejvice zadouci jsou nulové nebo nizké kladné hodnoty, pii
kterych je podnik schopen dostat zavazkl. Pti zefektivnéni fizeni Cistého pracovniho
kapitdlu by analyzovana firma vyrazné snizila nidklady a dosahla by vyS§iho vysledku

hospodafteni.

Cisté pohotové prostiedky dosahovaly témét ve viech sledovanych letech zapornych
hodnot, coz neni idealni, ale na zéklad¢ analyzy ostatnich ukazateld nema PRAGOMETAL
recycling s. r. 0. problém s placenim zavazk, naptiklad doba obratu zavazku je nizsi nez u

prumétného podniku v odvétvi.

5.2.2 Pomérové ukazatelé

V této kapitole jsou srovnany hodnoty vybranych pomérovych ukazatelt
s prumérnymi hodnotami Vv odvétvi. Roky 2020 a 2021 jsou srovnany s doporuc¢enymi

hodnotami, stejné€ jako ukazatelé, které neni mozné z diivodu absence dat vypocitat.
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Ukazatele rentability

Tabulka s primérnymi hodnotami ukazateli rentability v odvétvi zpracovatelského
prumyslu je K nalezeni v ptilohach, konkrétné se jedna o pfilohu S Ukazatele rentability —

prumér odvétvi zpracovatelského primyslu.

Rentabilita aktiv PRAGOMETALU recycling s. r. o. i prumérného podniku ma
v obdobi 2016-2019 klesajici trend. Primémé hodnoty v odvétvi zpracovatelského
primyslu jsou markantné vyssi nez u analyzovaného podniku. Od roku 2019 rentabilita aktiv

sledované firmy roste a nejlepsiho vysledku je dosazeno v roce 2021.

Rentabilita vlastniho kapitalu primérné firmy ma klesajici trend mezi lety 2016-2019
je vyssi nez ROE sledované spole¢nosti. Vyvoj ROE firmy PRAGOMETAL recycling s. r.
0. je v obdobi 2016-2019 nepravidelny, ale od roku 2019 roste efektivita vyuzivani vlastniho
kapitélu a v roce 2021 je dosazeno nejvyssi hodnoty. Rentability trzeb sledovaného podniku
se blizi ROS prumérného podniku v odvétvi zpracovatelského primyslu. Od roku 2019

dochazi k rostoucimu trendu a nejlepsi hodnoty je dosazeno v roce 2021.

Ukazatele likvidity

Tabulka s primérnymi hodnotami ukazatelti likvidity v odvétvi zpracovatelského
primyslu je k nalezeni v ptilohach, konkrétné je to pfiloha T Ukazatele likvidity — primeér

odvétvi zpracovatelského prumyslu.

Vysledné hodnoty likvidity prvniho stupn¢ jsou hluboko pod odvétvovym pramérem.
Vybrany podnik vyuZzival v celém sledovaném obdobi agresivni strategii, zatimco primérny
podnik v odvétvi vyuzival v obdobi 2016-2019 primérnou strategii. Likvidita druhého
stupné kopiruje priabéh LI, primérny podnik v odvétvi vyuzival primérnou strategii,
zatimco PRAGOMETAL recycling s. r. 0. vyuzival agresivni strategii, Ktera je méné
bezpecnd, ale muze pfinést vyrazné financni uzitky. U likvidity tfetitho stupné byla
V odvétvovém priméru za celé sledované obdobi evidovana priimérna strategie, stejné jako

u analyzovaného podniku.

V letech 2020 a 2021 se u sledovaného podniku hodnoty likvidity prvniho stupné

zvysily, ale stale byla vyuzivana agresivni strategie. U likvidity druhého stupné se hodnoty
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Vv téchto letech zvysily natolik, ze se strategie zménila na primérnou. U likvidity tietiho

stupn€ maji hodnoty od roku 2019 rostouci trend, ale spadaji do primérné strategie.

Ukazatele zadluzenosti

Tabulka  sprimémymi  hodnotami  ukazateld  zadluzenosti Vv odvétvi
zpracovatelského primyslu je k nalezeni v pfilohach, konkrétné je to ptiloha U Ukazatele

zadluzenosti — primér odvétvi zpracovatelského primyslu.

Primérny podnik dosahuje nizSich hodnot vétitelského rizika nez PRAGOMETAL
recycling s. r. 0.. Stim pfimo souvisi, Ze jsou hodnoty koeficientu samofinancovani
odvétvového pruméru vyssi nez hodnoty vybrané firmy. V letech 2020 a 2021 nejsou
prumérné odvétvové hodnoty koeficientu samofinancovani a véfitelského rizika zvetejnény,
ale kdyby se vyvijely stejnym tempem, tak by se vybrany podnik blizil primérnym

odvétvovym hodnotam.

Koeficient tirokového kryti je kvuli absenci dat srovnan s doporuc¢enymi hodnotami.
Od roku 2019 je evidovan rostouci trend. Riist tohoto ukazatele je hodnocen pozitivné a
vypovida o schopnosti splacet vyptjcené penézni prostiedky a zaroven moznosti piijimat
nové pujcky. V ptripadé let 2016 a 2019 se hodnota blizi jedné, kdyby se hodnota rovnala

jedné, tak by to znamenalo, Ze veskery zisk slouzi k thrad¢ splatky avéru.

Ukazatelé aktivity

Tabulka s primérnymi hodnotami ukazateli aktivity v odvétvi zpracovatelského
primyslu je k nalezeni v ptilohach, konkrétné je to ptiloha V Ukazatele aktivity — primér

odvétvi zpracovatelského primyslu.

Charakter vyvoje doby obratu aktiv v ¢ase je u primérného podniku v odvétvi
zpracovatelského primyslu staly. PRAGOMETAL recycling s. r. 0. je i ptes nestaly vyvoj
doby obratu aktiv v ¢ase efektivnéjsi nez primérny podnik, protoze vykazuje vyssi hodnoty.

V letech 2020 a 2021 se hodnoty u analyzované firmy jesté zvysily.

Primérna doba obratu zasob v odvétvi zpracovatelského priimyslu za obdobi 2016-

2019 je 42,42, dni trend je rostouci a tempo rustu stabilni. PRAGOMETAL recycling s. 1. 0.
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vykazuje v obdobi 2016-2019 primérnou dobu vazanosti zasob v podniku 48,92 dni a vyvoj
Vv Case neni stabilni. Mezi lety 2019 a 2021 sledujeme klesajici trend, coz je indikatorem

zlepSujici se situace v podniku.

Doba obratu dlouhodobého majetku u sledovaného podniku dosahuje mnohonasobné
vyssich hodnot, nez vykazuji primérné podniky v odvétvi zpracovatelského primyslu. Kdyz
firma dosahuje nizkych hodnot tohoto ukazatele, znamena to nutnost omezeni investic a
zvySeni vyuzivani existujicich kapacit. Sledovany podnik si na zakladé tohoto ukazatele

muze dovolit zvysit investice do dlouhodobého majetku.

Doba obratu zavazki je u sledovaného podniku vyrazné nizsi, nez jsou pramérné
hodnoty. Znamena to, Ze jsou zavazky uhrazeny dfive nez u primérného podniku v odvétvi
zpracovatelského primyslu. Od roku 2019 sledujeme klesajici trend. PRAGOMETAL

recycling s. 1. 0. eviduje klesajici trend u doby obratu pohledavek za celé sledované obdobi.

5.2.3 Soustavy ukazatelu

Soustavy ukazatelt, které hodnoti komplexni situaci podniku, jsou kvuli absenci dat

nutnych k vypoctu primérnych odvétvovych hodnot srovnany s doporu¢enymi hodnotami.

Podle z-skore se po celou dobu referenéniho obdobi PRAGOMETAL recycling s. r. 0.
nachazi v pasmu prosperity, jeho finan¢ni zdravi je na dobré trovni a neptedpoklada se
riziko bankrotu. Vysledné hodnoty vyrazné piekracuji doporucené hodnoty, analyzované

firmé se na zakladé tohoto ukazatele dafi.

Hodnota indexu divéryhodnosti INO5 ma od roku 2019 rostouci trend a hodnoty vyssi
nez 1,6 pii které plati, Ze firma s 92 % pravdépodobnosti nezkrachuje a bude tvofit hodnoty,
dosahl analyzovany podnik pouze v obdobi 2021. ZvySovani vysledné¢ hodnoty INOS je
pozitivni, protoze je tento index uzpiisoben ¢eskému prostiedi a komplexné hodnoti finan¢ni
zdravi, a to na zakladé uspokojivych vysledkt v oblastech aktivity, likvidity, zadluzenosti a
vynosnosti. Zbytek sledovaného obdobi se PRAGOMETAL recycling s. r. 0. nachazel v tzv.
Sed¢ zon€, ve které ma firma 50 % pravdépodobnost zkrachovani, ale se 70 %

pravdépodobnosti vytvaii hodnoty.
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6 Zavér

Pfedmétem diplomové prace bylo sestavit finanéni analyzu vybraného podniku a
zhodnotit jeho stabilitu, finan¢ni zdravi a provést predikci piipadné financni tisné.
V teoretické Casti byla vymezena financni analyza, jeji zdroje a jeji uzivatelé, na zavér byly

popsany postupy vypoctu finan¢ni analyzy.

V praktické casti byly aplikovany poznatky zliterarni reSerSe na podnik
PRAGOMETAL recycling s. r. o., ktery ptuisobi v oblasti nakladani s odpady. Na zakladé
analyzy ucetnich vykazl a vyro¢nich zprav firmy, které jsou vefejné dostupné na portalu
justice.cz, byla provedena analyza absolutnich ukazateld, rozdilovych ukazateld,
pomérovych ukazatelii a analyza soustav ukazatelll. Na zavér bylo provedeno shrnuti a
vysledné hodnoty ukazateld byly srovnany s primérnymi hodnotami Vv odvétvi
zpracovatelského primyslu, které jsou vefejné¢ dostupné na webovych strankach
Ministerstva pramyslu a obchodu a v piipad¢ absence potiebnych dat byly vysledné hodnoty

srovnany s doporucenymi hodnoty.

Nejvétsi prostor pro zlepseni byl nalezen u rozdilovych ukazateld. Pii fizeni ¢istého
pracovniho kapitdlu je vyuZivana konzervativni strategie, ktera je bezpecnd, ale také
niz§ich nakladi a tim padem vy$siho vysledku hospodateni. Cisté pohotové prostiedky
dosahuji zapornych hodnot, ale pii analyze ostatnich skupin ukazatelli bylo zjiSténo, Ze firma

nema problém s tthradou zavazk.

Ukazatelé rentability vybraného podniku jsou mezi lety 2016 a 2019 niz$i nez
hodnoty primérného podniku v odvétvi, coz miiZe to byt zplisobeno i tim, Ze se firma zabyva
specifickou ¢innosti. Podnik vykazuje rostouci trend od roku 2019 a nejlepSich hodnot je

dosazeno v roce 2021.

U ukazateli likvidity prvniho a druhého stupné dosahuje analyzovana firma markantné
nizsich vysledkd, nez primérny podnik v obdobi 2016-2019. PRAGOMETAL recycling s.
r. 0. vyuzivana Vv celém sledovaném obdobi agresivni strategie, kterd neni bezpecna, ale
muZe mit pozitivni dopad na rast vynost. I pfes nizké hodnoty ukazatela likvidity dosahuje
podnik pfijatelnych hodnot indexu véfitelského rizika. U likvidity tfetitho stupné

analyzovana firma vyuziva primérnou strategii v celém sledovaném obdobi. Pozitivni je, Ze
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po celou dobu referen¢niho obdobi nedochazelo k umrtvéni vlozeného kapitalu, ke kterému

dochazi pti vysokém podilu OA, ze kterych neplynou zadné vynosy.

Ukazatelé aktivity primérmého podniku maji stalej$i tempo rdstu v ¢ase nez
PRAGOMETAL recycling s. r. 0., ktery dosahoval nadpramérnych vysledkti u doby obratu
aktiv, coz mélo pozitivni vliv na rentabilitu. Primérnd doba obratu zasob a doba obratu
dlouhodobého majetku jsou vyssi nez u priimérnych podniki, doba obratu zdvazki vykazuje

naopak hodnoty nizsi.

Ukazatelé zadluzenosti, konkrétné¢ ukazatel véfitelského rizika a koeficient
samofinancovani, maji ve sledovaném obdobi staly vyvoj v ¢ase. Znamena to, Ze je
zadluzenost firmy ve sledovaném obdobi konstantni. Analyza ukazatele irokového kryti
vypovida o schopnosti splacet zavazky. Firma by dosahla vyssi rentability pii efektivngjsim
vyuzivani teoretickych poznatkii o finan¢ni pace v praxi, protoze zvySovani zadluzenosti do

urc¢ité miry zvysuje ziskovost.

Soustavy ukazateld poukazuji na dobré finanéni zdravi. Podle z-skore se analyzovany
podnik po celou dobu referen¢niho obdobi nachazel v pasmu prosperity, pii kterém je velmi
mald pravdépodobnost bankrotu. U indexu davéryhodnosti INO5 bylo nejlepsi hodnoty
dosazeno pouze v roce 2021, ale pod hodnotu, pfi které podniky téméf s jistotou zkrachuji,
neklesl nikdy.

Podle vysledkl finan¢ni analyzy dosahla firma PRAGOMETAL recycling s. r. 0. v
roce 2019 primérné nejhorSich hodnot sledovanych ukazatel(i, doslo také k markantnimu

propadu trzeb a zisku. Od roku 2019 rostou trzby a dochazi ke zlepSovani témét vSech

MV

Mrv e

pravé nerovnomérnym vyvojem zisku. Primérné nejlepSich vysledkii bylo dosazeno v roce

2021.
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8.3 Seznam pouzitych zkratek

Soupis a definovani zkratek (vyskytuje-li se jich v textu velké mnozstvi)

FA = finan¢ni analyza

CPK = Cisty pracovni kapital

CPPF = Cisty pen&zné-pohledavkovy fond
VH = vysledek hospodaieni

OA = ob¢zna aktiv

VZZ= vykaz zisku a ztraty

87



Prilohy

Ptiloha A Aktiva spolecnosti plny rozsah 2016

Ptiloha B Pasiva spolecnosti plny rozsah 2016

Ptiloha C Vykaz ziku a ztraty spole¢nosti plny rozsah 2016

Ptiloha E Aktiva spole¢nosti plny rozsah 2017

Ptiloha F Pasiva spole¢nosti plny rozsah 2017

Ptiloha G Vykaz ziku a ztraty spolec¢nosti plny rozsah 2017

Ptiloha H Aktiva spole¢nosti plny rozsah 2018

Ptiloha CH Pasiva spolecnosti plny rozsah 2018

Priloha I Vykaz ziku a ztraty spole¢nosti plny rozsah 2018

Ptiloha J Aktiva spole¢nosti plny rozsah 2019

Ptiloha K Pasiva spole¢nosti plny rozsah 2019

Ptiloha L Vykaz ziku a ztraty spolecnosti plny rozsah 2019

Ptiloha M Aktiva spole¢nosti plny rozsah 2020

Ptiloha N Pasiva spolecnosti plny rozsah 2020

Ptiloha O Vykaz ziku a ztraty spolec¢nosti plny rozsah 2020

Ptiloha P Aktiva spolecnosti plny rozsah 2021

Ptiloha Q Pasiva spole¢nosti plny rozsah 2021

Ptiloha R Vykaz ziku a ztraty spolecnosti plny rozsah 2021

Ptiloha S Ukazatele rentability — primér odvétvi zpracovatelského primyslu
Ptiloha T Ukazatele likvidity — primér odvétvi zpracovatelského primyslu
Ptiloha U Ukazatele zadluzenosti — prumér odvétvi zpracovatelského primyslu
Ptiloha V Ukazatele aktivity — priomér odvétvi zpracovatelského primyslu

88



