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1 Uvod

V dnesni turbulentni dob¢ ¢eli firmy neustalym vyzvadm a riznym externim tlakiim,
které mohou vyrazné ovlivnit jejich vykonnost. Hospodaiska krize, globalni pandemie,
valky, zmény v legislativé nebo nepfedvidatelné udalosti na trzich jsou pouze nékteré
z faktoru, které zasahuji do fungovani firem a nuti je hledat nové zptsoby, jak se
ptizplsobit a prosperovat v nejistych podminkach. Pravé v této dobé€ je klicové zamétit
se na hodnoceni vykonnosti firem, aby byly schopny ptfekonat neptiznivé situace a udrzet

konkurenceschopnost na trhu.

Cilem této diplomové prace je zhodnotit plisobeni negativnich vlivii, zpisobenych
krizi na vykonnost vybraného podniku a navrhnout G¢inna opatfeni, ktera mu pomohou

udrzet ¢i zvysit vykonnost v krizovych podminkach.

V prvni Casti prace bude vymezena podstata a role hodnoceni vykonnosti podniku,
vcetné historického vyvoje a pouzivanych ukazateli. Dale budou stanoveny mozné
pristupy k fizeni vykonnosti v obdobi krize. Posléze budou definovany jednotlivé zivotni
faze vyvoje podniku, cyklicky vyvoj ekonomiky a jeho jednotlivé faze, véetné vymezeni

cyklickych ekonomickych velicin.

Nasledné bude definovany pojem krize a jeji mozné typologie. Poté se prace zaméfi
na vyvoj konkrétnich externich krizi, jejichz dopady zasahly téméf cely svét. Konkrétné
se bude prace vénovat vyvoji svétové ekonomické krize, kterd méela sviij pocatek v roce
2008 v USA, ale jeji dopady se dotkly celého svéta. Dalsi krize, ktera bude v této praci
zkoumana je pandemie Covid-19, které vypukla v roce 2019 v Ciné a béhem par mésict
se rozsifila po celém svété. Posledni zkoumanou krizi bude energeticka krize, ktera zacala

Vv roce 2022 a méla nejveétsi dopad pievazné na evropské staty.

V praktické ¢asti prace bude nejprve provedena charakteristika vybraného podniku a
nasledné bude analyzovano odvétvi, do kterého podnik spada. Poté bude zkouman vyvoj
vykonnosti podniku v obdobi svétové ekonomické krize, pandemie Covid-19 a
energeticke krize. K analyze vykonnosti budou slouzit bankrotni a bonitni ukazatele a
ekonomickd ptidand hodnota. Na zaklad¢ této analyzy budou navrZena opatieni, ktera

mohou vést ke zvySeni nebo udrzeni vykonnosti firmy v obdobi nepfiznivych podminek.



2 Hodnoceni vykonnosti podniku — podstata, role

Hodnoceni finanéni vykonnosti se zabyva tim, zda dochazi k uspésné preméné vstupt
na vystupy a zda u toho podnik napliuje hlavni cil, a to vytvafeni hodnoty pro majitele.
Hodnoceni vykonnosti lze také definovat jako proces kvantifikace efektivity a G€innosti
jednéni. Méfeni vykonnosti spociva v pravidelném sledovani pokroku ve stanovenych
kratkodobych a dlouhodobych cilech. Pro hodnoceni vykonnosti podniku se pouZziva ex
post analyza minulych vysledkli podnikani. ZjiSt€éné¢ informace neslouzi pouze
vlastnikiim nebo manazeriim firmy, ale jsou podstatné i pro stakeholdery. OvSem plati,
ze stakeholdefi maji pfistup pouze k externé dostupnym informacim. Spolehlivost
vysledki hodnoceni spo¢iva v kvalitnich vstupnich informacich. Vysledky slouzi pro

neustalé zlepSovani organizace. (Cizinsk4,2018; Pham & Nguyen, 2022)
Aby mélo méfeni spolehlivé vysledky, je dilezité (Kubickova & Jindfichovska, 2015):

— 2zvolit spravny typ kritéria vykonnosti
— zvolit nastroj pro méfeni stupné dosazeni tohoto kritéria

— moznosti vyuziti pro fizeni podniku

Hodnoceni vykonnosti je dilezita ¢innost pro ptedchazeni krizi v podniku a zaroven
pro ftizeni rizik. Ukazatele vykonnosti stanovuji ramec pro identifikaci rizik, vytycuji
ptipustné horni a dolni limity a s tim souvisejici systém v¢asného varovani (Kisel'akova
& Soltés, 2017).

2.1 Historie hodnoceni vykonnosti podniku

Metody méfeni vykonnosti podniku se v pribéhu casu vyvijely. Dynamika
ekonomiky v poslednich letech, zmény na tirovni podnikatelského prosttedi nebo tirovné
organizaCni strategie vedou k neustdlému pichodnocovani uziteCnosti meéfitek
vykonnosti. Vyvoj tak lze shrnout do dvou smért. Prvnim smérem byly hodnotici
systémy zaméfeny, jako na zisk, ziskovost a produktivitu. Druha faze klade diraz na
strategické priority jako jsou napiiklad indikatory kvality ¢i flexibilita podniku, které jsou
podstatné pro ziskani nebo udrzeni konkuren¢ni vyhody. Je to dusledek globalizace,

technologického vyvoje a neustale se méniciho vnéjsiho prostiedi (Tudose et al., 2022).

Vice konkrétné popisuje vyvoj méfitek vykonnosti Kiselakova a Soltés (2017).
V druhé poloviné 20.stoleti se kladl velky diraz na zajiSténi provozni a taktické
vykonnosti. Nejvyznamné&jsi ukazatel vykonnosti byl vysledek hospodateni a pozdéji to
byly ukazatele rentability. V 70. az 80. letech 20.stoleti byla vykonnost hodnocena



prevazné z pohledu inovaci. V tomto obdobi také doslo ke sjednoceni ukazateld
v souvislosti s harmonizaci acetnich daji a zpasobu jejich zjistovani. 90.1éta 20.stoleti
pfinesla velké zmény v oblasti hodnoceni vykonnosti, jelikoz se do poptedi dostavaji
nefinan¢ni ukazatele na misto finan¢nich. Ukazatele finan¢ni jsou cCasto kritizovany,
jelikoz nedokazou dostateéné znazornit piiciny, Které vedou K jejich vysledkim. Shrnuti

konkrétnich ukazatelti znazoriiuje Tabulka 1.

Tabulka 1: Vyvoj indikatorti vykonnosti podniku

20.léta Dupont Model

19.stoleti Navratnost investic (ROI)

70.1éta Vynosnost na akcii (EPS)

19.stoleti Ukazatele Cena/VK

80.léta Pomér trzni a ucetni hodnoty (M/B Ratio)
19.stoleti

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)
Rentabilita ¢istych aktiv
Cash flow

90.léta Ekonomicka pfidana hodnota (EVA)
19.stoleti

Zisk pred zapoctenim trokt, dani a odpisti (EBITDA)
Balanced scorecard

Celkové piijmy vlastniki (CFROI)

Rentabilita investic z toku hotovosti (CFROI)

Zdroj: Ampuero, M.X., & Goranson, J. (1999)




2.2 Pristupy k hodnoceni vykonnosti
Hodnotit vykonnost podniku se d4 nékolika zpiisoby, jedno ze zakladnich ¢lenéni
rozdéluje ukazatele na finan¢ni a nefinan¢ni. Toto rozdéleni je znazornéno v Tabulce 2

(Kisel'akova & Soltés, 2017).

Tabulka 2: Finan¢ni a nefinan¢ni ukazatele

Finan¢ni ukazatele Nefinan¢ni
ukazatele
Klasické (tradi¢ni) ukazatele | Moderni ukazatele e Benchmarking
e Ukazatele absolutni e Mgfeni vykonnosti * Balanced
hodnoty zisku podniku z pohledu scorecard
e Ukazatele hotovostnich zvysovéni hodnoty pro | ® Outsorcing
tokd vlastniky — hodnotoveé o Data
e Pomérové ukazatele fizeni podniku (EVA, envelopment
vychazejici z finan¢nich MVA, CFROI, NPV a analysis
vykazl (ukazatele dalsi)
likvidity, aktivity, e Soustavy ukazateld
zadluzenosti a dalsi) finan¢ni vykonnosti

Zdroj: Kisel'akova & Soltés (2017)

Finan¢ni ukazatele vykonnosti poskytuji informace pfili§ pozdé a jsou obecné a
jednorozmérné. Vzhledem k tomu, Ze tyto ukazatele znazoriiuji pouze historické udaje,
jsou relevantni pouze v kratkodobém horizontu. Zaroven je obtizné vyhodnotit dopady
opatieni, kterd jsou u€inéna dnes, nebot’ trva urCitou dobu, nez se dopad piijatych
rozhodnuti projevi ve finan¢nich vysledcich. CoZz vede i1 k tomu, Ze nejsou vhodnym
podkladem pro piijimani urcitych rozhodnuti souvisejicich s budoucnosti. Finanéni
vysledky totiz ukazuji disledky rozhodnuti ptijatych v minulosti, avSak nerozvijeji
pri¢inné faktory. Na druhou stranu existuje i spousta nevyhod nefinanénich ukazatelt.
Mezi zna¢né komplikace se tadi faktor ¢asu a nakladl. Pro spravné zavedeni a uzivani
nefinan¢nich ukazateli je podstatné dostatecné zaSkolit zaméstnance a vysvétlit jim
principy a vyhody pouzivani téchto ukazatel. Dalsi komplikaci je méfeni a nasledné
porovnavani téchto ukazateli. Ukazatele totiz mlzou byt vyjadieny v Casovych

jednotkéach, v kvantitativnich jednotkach, v procentech nebo ve volné form¢. Vysledkem



je, ze fada nefinan¢nich ukazatelti tak mize vést k nepiesnym nebo dokonce k chybnym

vysledkum (Narkuniené et al., 2018; Kotane & Kuzmina-Merlino,2012).

Klasické (tradi¢ni) systémy hodnoceni vykonnosti jsou orientovany na zisk a jsou
zalozeny na analyze nadkladt a efektivnosti vykonu. Tyto systémy hodnoti vysledky za
uplynulé obdobi pomoci jednotlivych finan¢nich ukazateli a porovnavaji je se
standardnimi hodnotami. Oproti tomu moderni systémy hodnoceni vykonnosti jsou
orientovany na spotiebitele a uspokojovani jejich potteb a vychazeji z hodnoty vytvorené
podnikem. Tyto systémy maji za cil nejen zhodnotit vysledky za uplynulé obdobi, ale
také definovat pficiny, které k témto vysledkiim vedly, a pfedvidat kroky ke zlepSeni
budoucich vysledkii. Z tohoto diivodu se nehodnoti samostatné ukazatele, ale soubory

klic¢ovych ukazatelt, které zahrnuji razné prifezy vykonnosti (Narkuniené¢ et al., 2018).

Dalsi ¢lenéni ukazatelii vykonnosti je podle vlivu piisobeni finanénich trhli a miry
piechodu od ucetnich k trznim hodnotovym kategoriim. Timto zpisobem se ukazatele

¢leni na ucetni, ekonomické a trzni (DluhoSova, 2016).

Ugetni ukazatele vychazi z uéetni definice zisku, coZ mize pfinaset problémy, jelikoz
zisk nedokaze dostate¢né vyjadfit schopnost podniku generovat hotovostni toky. Mezi

ucetni ukazatele se fadi (DluhoSova, 2016):

— Cisty zisk (EAT)

— provozni zisk (EBIT)

— zisk pred thradou uroki, dani a odpisti (EBITDA)
— rentabilita aktiv (ROA)

rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) a dalsi.

Ekonomické ukazatele byly vytvofeny v disledku nedostate¢né souvztaznosti vyvoje
rentability a tvorby hodnoty pro vlastniky. Pro ur¢eni hodnoty se musi porovnat vynosy
s néklady na kapitél. S pouzitim nakladl na celkovy kapital (WACC) lze odhadnout, jestli
byla hodnota vytvoiena ¢i nikoliv. Ekonomické ukazatele se 1i$i od ucetnich tim, ze
zohlednuji veskeré néklady na investovany kapital a ve vypoctech je promitnut faktor

rizika a ¢asu. Mezi ekonomické ukazatele se fadi (DluhoSova, 2016):

— Cistd soucasna hodnota (NPV)
— ekonomické ptidana hodnota (EVA)

— ukazatel cash flow z investic (CFROI) a dalsi.



Trzni ukazatele vykonnosti hodnoti vykonnost podniku z pohledu trhu a jsou velmi
citlivé na vyvoj akcioveho trhu. Mezi vyznamné trzni ukazatele vykonnosti patii
(Dluhosova, 2016):

— ukazatel trZzni pfidand hodnota (MVA)

— ukazatel trzni vynos akciového kapitalu (TSR)

2.3 Hodnoceni vykonnosti v obdobi krize

Dopady krize se 1isi u kazdého podniku, lze vSak piedpokladat, ze nékteré
charakteristiky mohou byt podobné. Existuji oblasti tykajici se vykonnosti podniku, které
mohou byt vice citlivé na krizové situace. Problém muze nastat napiiklad poklesem
zakazek, jelikoz se vyrazné snizi poptavka po zbozi a sluzbach, poklesnou podniku
zakézky, coz mize zpusobit tlak na sniZeni ceny a nasledny pokles trzeb. Mezi dalsi
negativni dopady patii pokles zisku a rentability, rist reklamaci, rostouci zadluzenost,
nedostate¢na likvidita a mnohé dalsi. Na druhou stranu mohou byt i dopady, které budou

pro podnik pozitivni, naptiklad snizeni cen vstupt (Remes,2009).

Rizeni vykonnosti v obdobi krize je odli§né od standardnich situacich. Je dilezité, aby
nastroje spliiovaly urcité pozadavky, které zajisti preziti podniku. Pro fizeni bude dulezité
obm¢énit strategii podniku, kterd byla ptivodné zaméfena na rist. Dal$im pozadavkem je
dynamické finanéni planovani s vyuzitim scénaid. Je potieba, aby podnik pruzné
reagoval na zmény v okoli podniku. Finan¢ni planovani se musi porovnavat se
skuteGnosti a aktualizovat podle vyvoje, aby byl podnik schopny v&asné piijmout
napravna opatieni. V obdobi krize dochazi i ke zméné ziskovosti jednotlivych produktt,
poptavka klesa, coz vede ke snizovani prodejnich cen. Je tak podstatné zménit piistup ke
kalkulaci nékladd, je dilezita pravidelna aktualizace a hledani aspor. Dal§im problémem
v krizovém obdobi byva nedostatek kapitalu pro fungovani podniku. Ziskat cizi zdroje je
Posledni oblast, ktera potiebuje rozdilny ptistup je fizeni rizik. V obdobi krize se zvétsuje

mnozstvi rizik, které mohou podnik ohrozit (Remes,2009).

Na zakladé zminénich pozadavkil na nastroje pro fizeni vykonnosti podniku, lze fict,
ze nekteré standardni ptistupy nejsou vhodné pti krizi pouzivat. Klasicka finan¢ni analyza
ma nékolik nedostatki, které nejsou vhodné pro podnikové rozhodovani a krizové fizeni.
Prvnim nedostatkem klasickych finan¢nich ukazatel je fakt, Zze vétSinou vychazi

z ucetnictvi, které reflektuje minulost. Dalsim nedostatkem je neschopnost zjistit pfi¢iny



nepiiznivych vysledki finan¢ni analyzy. Pouziti téchto nastroji tak mize zplsobit Spatné
rozhodovani, jelikoz ziskané informace jsou nepfesné a zpozdéné. Namisto téchto
nastrojii je tak vhodné pouzit kombinaci nékolika nastrojli, které budou spliovat jiz
zminéné pozadavky. Pro ptiklad je vhodné pouzit kombinaci ukazatele EVA a Balanced
scorecard, které jsou jasné¢ zaméfené na strategii, finan¢ni vykonnost, financ¢ni a

nefinanéni klicové faktory vykonnosti a pribézny reporting (Remes,2009; Zuzék, 2015).

Balanced scorecard (BSC) je komplexni systém méfeni vykonnosti, ktery obsahuje
finan¢ni a nefinan¢ni méftitka. Propojuje finan¢ni ukazatele minulé vykonnosti a métitka
hybnych sil budouci vykonnosti. Finanéni méfitka jsou zalozena na ti¢etnich standardech,
a nejsou schopna charakterizovat nefinanéni aspekty firemni reality, které jsou
vyjadfovany v cilech a strategiich. Proto jsou v konceptu (BSC) pouzity i nefinan¢ni
indikatory, které obsahuji i nehmotné a intelektualni aktiva, jako jsou napiiklad kvalitni

vyrobky a sluzby, loajalni zakaznici a dalsi (Knapkova et al., 2017).

Koncept balanced scorecard ptevadi vizi a strategii firmy do konkrétnich cild, které
se daji snadno komunikovat se zaméstnanci podniku. Diky systému BSC lze snadnéji
monitorovat plnéni jednotlivych stanovenych cilii a na zakladé toho je 1 snazsi poskytovat
zpétnou vazbu. Cile a méfitka, které vychazeji ze strategie podniku a sleduji jeho
vykonnost, jsou stanoveny ve Ctyfech perspektivach. Konkrétné se jedna o perspektivu

finan¢ni, zakaznickou, internich procesu a uceni a rastu (Knapkova et al., 2017).



3 Zivotni faze podniku s ohledem na externi vlivy a cyklicky
vyvoj ekonomiky

Podnik v pribéhu své zivotnosti prochazi riznymi vyvojovymi fazemi. Béhem
zivotniho cyklu podniku nastavaji komplikace, které pokud nejsou zavcas feSeny, mohou
ohrozit jeho existenci. Aby nedo$lo k naruseni chodu podniku, je potifebné vcas
analyzovat poruchy a adekvatné na né zareagovat. Soucasna doba piinasi fadu problémd,
které mohou podniky ohrozit, jako napiiklad velka konkurence, globalizace, militantnost

a terorismus, rozmanitost a dalsi. Pokud se podniky nezvladnou pfizptisobit komplikacim

dnesni doby, bude jim hrozit, ze zaniknou (Synek & Kislingerova, 2015).

3.1 Zivotni cyklus podniku
Zivot podniku a jeho jednotlivé faze popisuji Miller a Friesen (1984) nasledovng.

Zivotni cyklus podniku rozélefiuji do péti fazi.

Zrozeni (,,Birth*)

Rist (,,Growth")
Dospélost (,,Maturity*)
Oziveni (,,Revival®)

Pokles (,,Decline®)

o ~ L e

V prvni fazi se nachézeji mladé zacinajici firmy, vétSinou jsou fizeny svym majitelem.
Snazi se najit nové inovativni produkty, které jim pomtzou prorazit na trhy. Faze ristu
je typickd pro vétsi firmy, které rychle zvétSuji svlj podil na trhu a vytvari
propracovanéj$i organizacni struktury. Ve fazi dospélosti maji firmy za cil zvySovat
efektivitu a stabiln¢ rust. Klesaji inovace a prechazi se ke komplikovanéjsi organizacni
struktute. Faze oZivéni ptinasi diverzifikaci produktd a vysokou uroven inovaci. Firmy
se zamé&fuji na trh a snazi se pFizplsobit tomu, co chtéji spotiebitelé. Nakonec faze
poklesu, ukazuje firmy, které zacinaji stagnovat, jelikoZ jejich produktové tfady jsou

zastaralé a na trhu jiz pro né neni misto (Miller & Friesen, 1984).

Jiny pohled na Zivotni cyklus podniku a jeho faze najdeme napiiklad u Dodge a

Robbinse (1992). Na rozdil od Millera a Friesena, rozd¢luji zivot podniku na ¢tyfi faze:

1. Formovani (,,Formation®)

2. Pocatecni rast (,,Early growth)
3. Pozdni rust (,,Later growth®)

4. Stabilita (,,Stability*)
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Féaze formovani zacina zrealizovanim mySlenky ¢i podnikatelského zaméru. Je to
zacatek podnikani, hledani finan¢nich prostredkd, zatazeni vyrobkd ¢i sluzeb na piislusné
trhy a tvorba strategie v boji s konkurenci. Nasledny tspéch firmy a ptechod do dalsi faze
zavisi na zpétné vazb¢ zakaznikl a dostate¢né konkurenceschopnosti. Pro druhou fazi —
rany rust je typicky silny a pozitivni rist. Produkt je zZivotaschopny, ale existuje pomérné
vysoka uroven nejistoty. Je podstatné monitorovat trh a pfizptisobovat se zménam, které
se na trhu odehravaji. V této fazi hrozi problémy, které se poji se zvySenim prodeje a
stabilizaci vyroby, je dulezit¢é pruzné¢ reagovat na zvySovani poptavky, udrzovat
spolehlivost produktu a kontrolovat cash flow. Faze pozdniho ristu se projevuje
postupnym zpomalovanim prodeje. Je to zptisobeno piichodem nové konkurence nebo
reakci staré konkurence na nové vyrobky. V této fazi fesi firma, zda by méla expandovat
nebo udrzet firmu stabilni. V pfipadé expanze je nutné, aby firma udrzela vykon, ale
zaroven musi najit idealni prilezitosti K rastu. V posledni fazi je podnik stabilni. Pokud
v pfedchozich fazich nebyly postaveny dostatecné zdklady pro dalsi rist firmy, bude se
podnik potykat s probléemy. Mohou se tak objevit problémy s udrzenim trzni pozice,

nedostate¢na reakce na zmény nebo nizka efektivita procesti (Dodge & Robbins, 1992).

Synek a Kislingerova (2015) znazortiuji Zivotni cyklus podniku pomoci Grafu 1, ktery
vychazi z teorie Millera a Friesena. Zminuji také pét fazi zivotniho cyklu, které vychazeji

Z jiz zminéné teorie. Jedna se o fazi zaloZeni, rustu, stabilizace, krize a zaniku.
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Graf 1: Zivotni cyklus podniku
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Zdroj: Synek & Kislingerova (2015)

Podnik vSak vétSinou neprojde vSemi zminénymi fazemi, jelikoz primarni cil
manazeri je udrzet podnik na trhu co nejdéle. Krize a mozny zanik ohrozuji pfedevsim
podniky, které nedostatecné reaguji na zmény, jez provazeji podnik po celou dobu jeho

zivotnosti (Synek & Kislingerova, 2015).

3.2 Cyklicky vyvoj ekonomiky

Z dlouhodobého hlediska lze fict, ze vyvoj hrubého doméaciho produktu roste.
V kratkém obdobi vsak existuji vykyvy, kdy v nékterych obdobich agregatni vystup dané
ekonomiky roste a jindy zase klesa. Toto kolisani agregatniho vystupu se nazyva
ekonomicky cyklus. Je to makroekonomicky jev s vyznamnymi mikroekonomickymi
dasledky, které jsou vyrazné obzvlast’ v dobé, kdy se ekonomice nedati (JureCka &

Machacek, 2023).

3.2.1 Faze cyklu
V ekonomickém cyklu se pravideln¢ opakuji faze vzestupu, poklesu a stagnace
makroekonomické aktivity. Konkrétné realného HDP, zaméstnanosti, spotieby a
investi¢nich ¢innosti. Graf 2 znazornuje vSechny Ctyti faze ekonomického cyklu, kterymi

jsou expanze, vrchol, recese, deprese (Jure¢ka & Machacek, 2023)
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Graf 2: Faze ekonomického cyklu
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Zdroj: Jure¢ka & Machacek (2023)

Nachazi-li se ekonomika ve fazi expanze, projevuje se to tim, ze realné HDP zem¢ a
dalsi makroekonomické veliCiny rostou. Spotiebitelé poptavaji zvySené mnozstvi statkil
vyprodukované firmami, které reaguji na zvysujici se poptavku navySenim vyroby. Aby
firmy zajistily navyseni vyroby, musi rozsifit vyrobni kapacitu, tzn. najmout vice lidi
nebo navysit objem jinych vyrobnich faktorti. Zaméstnanost roste, jelikoz na trhu prace
je dostatek volnych pracovnich mist. Mzdy vyrazné nerostou, ale lidé maji diky vétSimu
mnozstvi odpracovanych hodin dostate¢né piijmy na nakup spotiebniho zbozi. Zisky
firem se zvétsuji, coz vyvola ptichod novych firem na trh. Firmy vyuzivaji své vyrobni
faktory na plno a investuji do novych zafizeni. V expanzi dochazi ke zvySovani spotieby,
vyroby a investic (Jurecka & Machacek, 2023).

V obdobi, kdy se ekonomika nachazi na vrcholu, se zacinaji objevovat nakladové
tlaky, které zapfic¢ini navySeni cen statk. Firmy maji nedostatek vyrobnich faktort,
pracovnikil je nedostatek, hledaji se mezi penzisty nebo u konkurence, coz zvysSuje
mzdové sazby. To vede ke zdraZeni vyroby a sniZeni ziskovosti. Domécnosti si uzivaji
vysokych pfijml a nakupuji hodné statkli a zaroven si na n€ 1 pijcuji. Tato situace vede
ke snizeni miry uspor, coz zptisobuje zdraZzeni finan¢nich zdroji, které banky poskytu;ji
lidem. Zdrazovani tvéru ovliviiuje i firmy, vyroba se opét zdrazuje a snizuje se tim zisk.

Nakonec dochazi ke zvySovani cen spotiebnich statkli. Povrchové ekonomika projevuje
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znaky vSeobecného bohatstvi, ale zacinaji se objevovat ekonomické problémy (Jurecka

& Machacek, 2023)

Recese je povaZovana za reakci ekonomiky na pfedchazejici pfili§ optimistické
obdobi, které zahrnovalo velky rozmach spotieby i vyroby. Hruby domaci produkt a dalsi
makroekonomické veli¢iny ochabuji. Domacnostem se zvySuji zivotni naklady a
prestavaji mit zajem o statky dlouhodobé spotieby. Stavebni firmy nebo automobilky tak
zaCinaji hromadit neprodané zbozi. Firmy se zbavuji pfebyte¢né produkce vyprodejem a
snazi se snizovat naklady. Dochazi tak k propousténi lidi, prodavaji stroje a oslabuje se
zajem o uvéry. Jelikoz se firmy nemutzou zbavit vétSiny zavazka, které jim zpusobuji
vysoké néklady, klesa jim zisk. Nékteré firmy poklesem zisku snizuji rozsah vyrobni
aktivity, jiné ukoncuji ¢innost. SniZzuji se investi¢ni ¢innosti, banky nemaji dostatek
bonitnich klienti jak z fad firem, tak spotiebitell, nebot’ domacnostem v priméru klesaji
piijmy. To je disledkem zvySujici se nezaméstnanosti a snizovanim mzdovych sazeb

firmami z dGvodu nizké poptavky (Jurecka & Machacek, 2023).

Ceny statkt a vyrobnich faktort klesaji, ¢imz se ekonomika dostava z recese do faze
deprese. V této fazi je vysoka nezaméstnanost, vydaje domécnosti a firem stagnuiji.
Domacnosti odkladaji ndkupy a cekaji, zda cena statkli jeSté neklesne, firmy jsou
pesimistické a neveri, ze poptavka po jejich vyrobcich se v nejblizsi dobé zvedne, banky
postradaji bonitni klienty, a tudiz téméf neposkytuji pljcky. Nizké zisky zapiiCinily
bankrot hodné¢ firem, na trhu tak zGstavaji pouze silni hraci, coz ma na jednu stranu i
pozitivni dopad, jelikoz firmy se musely nauéit zefektivnit jejich procesy. Vysoka
nezaméstnanost znac¢i nizkou cenovou hladinu. AZ domécnosti za¢nou opét vice
nakupovat, ozdravené firmy na to zvladnou rychle zareagovat. Nasledné zaéne

ekonomika opét prechazet do expanze (Jurecka & Machacek, 2023).

3.2.2 Cyklické chovani ekonomickych veli€in
Ekonomické cykly maji rozdilnou délku trvani ¢i intenzitu vykyva, lze vSak fict, ze
ekonomické veliciny se pii jednotlivych cyklech chovaji tak jak jim je pfiznacné.
Ekonomicky cyklus tak neni pouze koliséni realného HDP, ale hovoii se také o
spolupohybech ekonomickych veli¢in. Pokud by tomu tak nebylo a kazdy ekonomicky
cyklus by byl jedineény, nebylo by mozné cykly popisovat a zkoumat univerzalni

mechanismy jejich vzniku (Jure¢ka & Machacek, 2023).
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Ekonomické veliciny se béhem ekonomického cyklu pohybuji bud’ stejnym smérem
jako HDP, v tom piipad¢ o nich hovoiime jako o procyklickych nebo se pohybuji
opacnym smérem a hovoiime o nich jako o kontracyklickych. Existuji i veli¢iny, které
nelze zaradit do jiz zminénych skupin, jelikoZ se pokazdé chovaji jinak, ty jsou nazyvany
acyklické. Mezi procyklické veli¢iny fadime napiiklad soukromou spotiebu, soukromé
investice, dovozy nebo penézni zasobu. Tyto veli¢iny v expanzi rostou a v recesi oslabuji.
Kontracyklickymi veli¢inami jsou mira nezaméstnanosti, ktera v recesi roste a v expanzi
klesa. Za acyklické se ¢asto povazuji realné urokové sazby ¢i vladni vydaje (Jure¢ka &
Machacek, 2023).

Déle Ize sledovat, zda se jedna o veli¢iny, které piedbihaji ve svém vyvoji redlny
HDP, opozd’uji se, nebo cyklicky vyvoj HDP kopiruji. Zde délime veli¢iny do ti skupin,
konkrétné existuji veli¢iny piedstihové, do kterych se fadi indexy akciovych trhd, firemni
investice a ukazatele ménové zasoby. Mezi zpozdéné veliCiny patii mira inflace a
nezameéstnanost. Posledni skupina jsou veli€iny koincidentni, do které fadime napftiklad
soukromou spotiebu. Jako dalsi faktor, ktery se sleduje u vyvoje veli¢in, je volatilita.
VeliCiny, které malo kolisaji, jsou relativné malo volatilni a fadi se sem soukroma
spotieba. Relativné znacné volatilni jsou soukromé investice, vyvozy a dovozy (Jurecka

& Machacek, 2023).

Pohyb veli¢in typickym zptsobem je vyhodny pro tvirce hospodaiské politiky,
jelikoZ jsou schopni do jisté miry predpovédét budouci vyvoj ekonomiky. Pokud je
znamo, Ze indexy akciovych trhii jsou procyklické a predstihové, da se predpokladat, ze
pokud budou klesat, I1ze ocekavat pokles realného HDP. Tuto situaci vSak nelze
povazovat za jednoznacnou, pro lepsi odhad makroekonomickych problémi tak existuji
komplexné&jsi ukazatele, kterymi jsou kompozitni indexy. Jednotlivé indikatory maji
pfitazenou konkrétni vahu dle vyznamnosti. Na zaklad téchto indext lze predvidat

cyklicky vyvoj ekonomik (Jurecka & Machacek, 2023).
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4 Vyvoj externich krizi a jejich dopady
Krize pochazi ze staroteckého slova ,,crino®, které znamena rozhodnuti mezi dvéma
mozZnostmi, naptiklad mezi ispéchem a netispéchem, zivotem nebo smrti. Ze slova crino
pozdé&ji vzniklo slovo crisis, které vyjadifuje rozhodnou chvili ¢i nesnazi

(Zapletalov4,2012).

V literatute existuje n€kolik definic slova krize. Zapletalova (2012) tika, ze ,, Krize
Jje sloZita situace, V niz je vyznamnym zpiisobem narusena rovnovaha mezi zakladnimi
charakteristikami systému na jedné strané a postojem okolniho prostiedi k danému

systému na strané druhé “.

Podle Pearsona (1998) je , krize uddlost s nizkou pravdépodobnosti a velkym
dopadem, kterd ohrozuje Zivotaschopnost organizace a vyznacuje se nejednoznacnosti
priciny, nasledku a zpusobu reSeni, jakoz i presvédcenim, Ze rozhodnuti musi byt ucinéna

rychle .

Krize mize zasahnout jedince, politickou stranu, spolecnost, svétadil nebo celou
zemekouli. Z pohledu podniku je povazovano za krizi cokoliv, co dokaze firmu ovlivnit
nebo dokonce ohrozit jeji integritu ¢i zivotaschopnost. Krizova situace znac¢i prabéh
nepiedvidatelnych skutecnosti, které naruSuji rovnovazné stavy ptirodnich, technickych,
ekonomickych, spolecenskych systému. Diisledkem téchto situaci mize byt ohrozeni

zivota nebo majetku obcanti, vefejného poradku a bezpecnosti statu (Zapletalova,2012).

Krize se vzdy vyznacuje urCitymi charakteristickymi znaky, které jsou nasledujici

(Zapletalova,2012):

— Je vétSinou rozkladna: do té doby, nez se krize vyfesi, blokuje veskeré Cinnosti
podniku

— Je vétSinou negativni: odvadi pozornost od podstatnych tkont, které jsou
potiebné pro zajisténi chodu podniku. Zaroven vytvaii v podniku napjatou
situaci a riziko ztraty divéryhodnosti.

— je polarizujici: krize muzZe zpusobit, ze vznikne spole¢nost nazoroveé
rozpolcend, at’ uz se to tyka podniku, nebo spole¢nosti

— vyvolava zkreslené a $patné dojmy: dojem mtize pusobit jako skutecnost a
muze podporovat negativni nazory ve spolec¢nosti

— zpravidla ptekvapi: krize vétSinou piekvapi i pfes kvalitni pfipravu na rtizna

rizika
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4.1 Typologie krizi

V literatufe existuje nékolik moznych rozdéleni krizi. Naptiklad dle Bjorcka (2016)
existuji dvé hlavni perspektivy na typologii krizi, a to ¢asova a obsahova. Casova
perspektiva popisuje krizi jako proces s nékolika fazemi. Konkrétné se déli na
ptedkrizovou fazi, kterd zahrnuje Cas pted krizovou uddlosti, pfipravna opatieni,
monitorovani prostiedi a dalsi. Dalsi faze je krizova, kterd je charakterizovana
spoustécem a vzniklymi Skodami, kdy ma spolecnost za kol jednat a komunikovat
s cilem vyfesit nebezpecnou situaci. Pokrizova faze obsahuje pouc¢eni a navrh feseni do

budoucna.

Obsahové perspektiva déli krize na nahlé — neocekavané a pozvolné se rozvijejici —
strukturni. Mezi nahlé se fadi pfirodni katastrofy, teroristické Utoky, exploze a dalsi.
Pozvolné se rozvijejici vétSinou vznikaji jako diasledek chyb v fizeni, problému

s kvalitou, odhalovani nedostatkii nebo kritiky (Bjorck, 2016).

Dalsi mozny a logicky zpisob klasifikace krizi zavisi na tom, zda maji interni nebo
externi vliv na podnik. Dale je krize ¢lenéna podle faktort, které ji vyvolaly. Pro

znazornéni této klasifikaci slouzi Schéma 1 (Zapletalova, 2012).

Schéma 1: Typologie krizi

Technologicka/ekonomicka krize

Selhéni IT systému Viidni krize
Primyslova katastrofa Mezindrodni krize
Krize ve vivoji Fmnanéni krize

Interni Externi

Terorismus
Konflikt Pofkozeni dobrého jména
Mobbing na pracovidti Stavka
Krize v mana¥erském Viletny konflikt
fizeni Bezpeénost
Negilni aktivity Socidlni krize
Ekologicks kriza

Lidé&/ socidlni krize [ organizace

Zdroj: Zapletalova (2012)
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4.1.1 Ekonomicka krize
Na vznik ekonomickych krizi jsou mezi ekonomy rizné nazory. Nékteii zastavaji
nazor, ze krize vznikaji dusledkem vméSovani vlady do trznich mechanismi. Jini
ekonomové tvrdi presny opak, tedy ze vlady nedostatecné zasahuji do trznich
mechanismi. Dalsi prosazuji, Ze trhy jsou dokonale u¢inné a pokud dojde béhem nékolika
let ke zvySovani cen za bydleni a nasledny rapidni pokles ceny, je to zptisobeno tim, Ze

trh reaguje na nové informace (Roubini & Mihm, 2011).

Ekonomické krize probihaji v riznych statech jiz po staleti. Historicky lze uvést
napiiklad americkou bankovni krizi v letech 1980-1995, chilskou finan¢ni krizi
v rozmezi let 1981-1985, japonskou finanéni krizi v letech 1989-2004 nebo krizi ¢eské
koruny v roce 1997. Krizi po celém svéte, které zasahly jednotlivé staty, bylo nespocet a
neni realné vSechny ptiklady uvést. OvSem krize, ktera zacala v roce 2008 v USA je

odlisna tim, ze zasahla téméf cely svét (Kislingerovd, 2010; Sayek, et al.,2014).

Jako hlavni pfi¢ina krize je povazovana nerovnovaha svétovych ekonomik, ktera
vedla k ptilivu kapitalu z Ciny, Japonska a dalsich zemi do USA. Piiliv penéz a
expanzivni monetarni politika zpisobily nizké trokové sazby, coz podpofilo rust
pujcovani. Dalsi pri¢ina byla sekuritizace hypoték. Vznikl tak model ,originate-to-
distribute®, ktery spocival v tom, Ze véfitelé poskytovali hypotéky, které nasledné prodali
investiénim bankam a jinym subjektim ve formé& cenného papiru MBS?!. Tyto cenné
papiry byly dale tfidény podle urovni rizika. Vlivem pomérné nizké regulace byly
nasledné rizikové hypotéky baleny do velmi komplexnich produkti, napt. CDO? nebo
CDO squared. Tyto cenné papiry se poté prodavaly investorim. Diky tomuto
mechanismu banky ptevadély avéry ze svych rozvah. V drZeni si nechaly hypotéky, které
byly stéle v procesu sekuritizace anebo nékteré ¢asti MBS, které nemohly prodat. Model
Siroce rozprostiel riziko z hypoték a diky tomu se nasla velka spousta investort, ktefi
méli o koupi zdjem. Zaroven to zplsobilo uvolnéni uvérovych standardd, jelikoz si
poskytovatelé hypoték vétSinu pujcek nenechavali ve svém ucetnictvi. Diky tomu si

mohli pijcovat i mén¢ bonitni klienti, u kterych bylo vysoke riziko neschopnosti splacet.

1 MBS (Mortgage backed securities) - Cenny papir, ktery je zajistén skupinou hypoteénich uvért a
ktery provadi platby zaloZené ptedev§im na vykonnosti téchto uvért (The Fed — Glossary,2012).

2 Collateralized debt obligation (CDO) = druh cenného papiru krytého aktivy, ktery je zajistén
diskrétnim portfoliem aktiv s pevnym vynosem a ktery provadi platby na zakladé vykonnosti téchto aktiv.
Mezi tyto aktiva mohou patfit i MBS (The Fed — Glossary,2012).
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Ratingové agentury udélily fadé téchto CDO vynikajici rating, ktery se pozdé&ji ukazal
jako naprosto nepiesny. Trhy s MBS a z nich vytvoifenych CDO by se nerozvijely bez
pfiznivych ratingii od hlavnich ratingovych spolecnosti. Dal§i problém byl zplisob
financovani, ktery vyuzivali velké banky a investofi. Vysoka mira zadluzeni a spoléhani
se na kratkodobé dluhy znamenaly, Ze relativné malé zmény cen aktiv mohly rychle
pfertst ve vyrazné poklesy cen. Mezi dalsi komplikace lze zatadit to, Ze mnoho investord
se spoléhalo na CDS neboli swapy avérového selhani, které si pofizovaly, aby se uchranili
pied selhdinim MBS a CDO. CDS® vydavala pojistovaci spolecnost American
International Group (AIG) a dalsi, tyto CDS vyvolavaly pocit bezpe¢i na trhu, coz
podporovalo prodej MBS a CDO. Nakonec se vSak ukézalo, ze AIG nem¢la dostateny
kapital na kryti tohoto pojisténi a kdyz pocet nesplacenych hypoték zacal riist a ratingové
agentury kone¢né snizily rating MBS a CDO, AIG se rychle zhroutila (Dixon, etal., 2012;
Comiskey & Madhogarhia, 2009).

Ke konci roku 2006 dosahly ceny nemovitosti takové urovné, ktera nebyla udrzitelna.
Centralni banky zvySovaly trokové sazby, a tim doslo k tomu, Ze lidé nebyli schopni
splacet své hypoteéni uvéry. Zaroven na trh piestali pfichazet novi kupujici a ceny
nemovitosti zacaly rychle klesat. Zprvu se feSilo, kdo ponese nejvétsi ztraty z Gtlumu
realitniho trhu, jelikoz hypotéky nevlastnily banky nybrz investi¢ni instituce, které s nimi
prostiednictvim CDO obchodovaly. V roce 2007 se zménily preference investorq, jelikoz
trh prestal mit divéru v dané investi¢ni spolecnosti, které byly na té€chto trzich aktivni.
To vedlo k tomu, Ze investi¢ni spolecnosti jako Bear Stearns v USA a dalsi nebyly
schopni financovat sve aktivity a musela zasdhnout vlada. Nejvétsi zlom vsak prisel az
v zafi roku 2008, kdy jedna z nejvétsich investi¢nich bank Lehman Brothers zkrachovala
(Arner, 2009).

Dopady ekonomické krize v Ceské republice

Ekonomika Ceské republiky zvladla prekonat tuto krizi relativné dobie. Krize byla
importovana a vyvolal ji prudky pokles zahrani¢ni poptavky. Cesko tak nebylo zasazeno
globalni krizi finan¢ni nybrz svétovou krizi ekonomickou. Piedchozi recese v letech 1997

a 1998 nebo snizeny hospodarsky rust v letech 2001 az 2002 vznikly z vnitinich faktorg.

% Smlouva, kterd poskytuje ochranu proti riziku nesplaceni ze strany dluznikii. Kupujici swapu
uverového selhani (CDS) provadi pravidelné platby prodavajicimu a na oplatku kupujici obdrzi vyplatu v
ptipad¢ selhani dluznika, podobné jako u pojistné smlouvy (The Fed — Glossary,2012).
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V letech 1997 az 1998 byla pticina ménova krize, druhy pokles byl zpisoben zmrazenim
Gvérové aktivity po krizi nejvétsich bank v CR (Dubské, 2010).

Na Grafu 3 je znidzornén vyvoj HDP v realném vyjadieni v Ceské republice a
Evropské unii v letech 2006 az 2010. Realné HDP CR v letech 2006 a 2007 rostlo témé&i
dvakrét rychleji nez primér Evropské unie. Nasledujici pokles HDP v CR byl sice
obdobny jako v EU, aviak propadu v CR piedchazely vysoké risty. Dopad krize na vysi
hrubého doméci produktu v Cesku byl tedy vétsi nez v EU (Dubska, 2010).

Graf 3: Zména realného HDP CR vs. EU v letech 2006-2010 (v %)
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Zdroj: Eurostat (2023)

Soukroma spotieba v CR Kklesla v roce 2009 0 0,2 % oproti roku 2008. V EU doslo
k poklesu o 1,7 %. Pokles vydajii na kone¢nou spotiebu u ¢eskych domacnosti nebyl tak
vyrazny. V mezi kvartalnim poklesim v roce 2009 doslo jen ve 3. a 4. ¢tvrtleti, v roce
2010 jiz byly sledovany ptirastky (Dubské, 2010).

Krize vyrazné zasahla Cesky trh prace. Jiz v roce 2008 byly znatelné meziro¢ni
poklesy napiiklad ve stavebnictvi, obchodu i vefejné spravé. V roce 2009 klesala
zameéstnanost ve vSech odvétvich kromé stavebnictvi, pohostinstvi a ubytovani, ¢innosti

V oblasti nemovitosti a sluzeb pro podniky. Zaméstnanost v ¢eské ekonomice v roce 2009
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klesla o 1,2 %. Nejvice zasazené odvétvi byl zpracovatelsky primysl, kde doslo k poklesu
05,9 % (Dubska, 2010).

Vykonnost ¢eského primyslu se zacala sniZzovat jiz v ijnu 2008 v disledku svétové
ekonomické krize. Zac¢atek roku 2009 nasledné znamenal jesté vétsi propad. Za rok 2009
doslo ke sniZeni vykonnosti o 13,4 %. V porovnani s Evropskou unii do§lo k obdobnému
propadu, primyslova vykonnost EU se vroce 2009 propadla o 13,9 %. Jediné
prumyslové odvétvi, které zaznamenalo v roce 2009 rast produkce, byla vyroba
potravinafskych vyrobkl a to o 5,3 %. Ostatni odvétvi zpracovatelského prumyslu
zaznamenala pokles produkce. Nejvice bylo svétovou krizi a naslednou recesi
poznamenano strojirenstvi (- 27,2), vyroba ostatnich nekovovych a mineralnich vyrobku
(-23,8 %), vyroba zakladnich kovt, hutni zpracovani a slévarenstvi ( -23,6 %) (Analyza
vyvoje ekonomiky CR a odvétvi v piisobnosti MPO za rok 2009, 2010).

Trzby v maloobchod¢ zacaly klesat jiz v fijnu v roce 2008. V roce 2009 se trzby ve
stalych cenach meziro¢né snizily o 4,3 %. Jak vychézi z ekonomickych teorii, spotifeba
luxusniho zboZi roste spolu se zvySujicim se blahobytem obyvatelstva. Krize zapficinila
pokles pfijmi obyvatelstva a s tim doslo i1 k odlozeni spotieby draz§iho a luxusnéjsiho
zbozi. Vyrazny propad tak postihl prodejce osobnich automobili, kde doslo
k meziro¢nimu poklesu o 11,1 % ve stalych cenach. VétSina domacnosti tak omezila i
vyuzivani sluzeb, které nejsou nezbytné pottebné. Oblast pohostinstvi, ubytovani a
stravovani byla poznamenana obdobné jako prodejci osobnich automobilt. Opakem vsak
byla spotfeba potravin, jakozto nezbytného druhu zbozi. Trzby maloobchodu
s potravinami meziro¢né vzrostly o 0,9 % ve stalych cenach a trzby v maloobchodé
s pievahou potravin v nespecializovanych prodejnach stouply o 1,7 % (Analyza vyvoje
ekonomiky CR a odvétvi v piisobnosti MPO za rok 2009, 2010).

V Tabulce 3 jsou znazornény pocty zaniklych a vzniklych ekonomickych subjekti.
V roce 2009 je znatelny vykyv, kdy doslo k zaniku 100 865 ekonomickych subjekti,
z toho bylo 92 311 fyzickych osob a 8 554 osob pravnickych. V ptedchozich letech se
pocet zaniklych subjektii pohyboval okolo 50 000 obdobné tomu tak bylo i v letech
nasledujicich. Na druhou stranu pocet vzniklych subjektt nema v téchto krizovych letech

7adné vétsi vykyvy (Cesky statisticky ufad — Vefejna databaze, 2023).
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Tabulka 3: Vzniklé a zaniklé ekonomické subjekty na izemi CR 2007-2012

: . Vzniklé subjekty Zaniklé subjekty
Registrovane v tom podle pravni v tom podle pravni
subjekty formy formy
celkem celkem " | celkem . -
(stav k 31.12.) fyzické | pravnické fyzické | pravnické
osoby osoby osoby osoby
2007 2,481,863 103,847 60,303 43,544 50,361 43,840 6,521
2008 2,552,149 116,367 68,569 47,798 50,103 42,920 7,183
2009 2,570,611 117,288 68,793 48,495| 100,865 92,311 8,554
2010 2,637,551 120,475 76,859 43,616 58,910 49,578 9,332
2011 2,703,444 117,652 74,762 42,890 52,485 42,214 10,271
2012 2,727,654 104,952 65,638 39,314 57,770 44,477 13,293

Zdroj: Vetejna databaze Cesky statisticky ufad (2023)

4.1.2 Energeticka krize

Energeticka krize v Evropé zacala v srpnu 2021 a ovlivnila ceny elektiiny a plynu.
Z duvodu rychlejsiho ekonomického zotaveni po pandemii Covid -19 a nizkou zasobou
plynu pies zimu 2021-2022 zacaly ceny rast. Po ruské invazi na Ukrajinu dne 24.0nora
2022 a nasledném pieruSeni dodavek plynu z Ruska do Evropy zacaly ceny plynu a

elektiiny stoupat jesté vyraznéji (Pollitt, 2023).

Béhem pandemie Covid — 19 doslo k poklesu poptavky po energii a sniZila se vyroba
elekttiny z nefosilnich zdrojt. Po zruSeni restrikci, které byly zavedeny béhem pandemie,
se poptavka opét zvysila, coz zapficinilo nedostatek zemniho plynu v Evropé. Situace se
priostiila vojenskou koncentraci Ruska u Ukrajinskych hranic. To zptsobilo naruseni
dodavek energie z Ruska do evropskych zemi, které jsou zavislé na dovozu energie
z Ruska. Cena zemniho plynu se zacala zvySovat po celé Evropé. Rusko na tuto situaci
zareagovalo a umoznilo dodavat zemni plyn do Evropy. Tim, Ze doSlo ke zvyseni
dodavek zemniho plynu, se cena energii v listopadu 2021 snizila. V prosinci 2021 vSak
ceny opét stouply, protoze Némecko neudé€lilo souhlas k plynovodu Nord Stream 2,
uzavielo jaderné a uhelné elektrarny a zaroven se priostfovala situace na ukrajinsko-
ruskych hranicich. V unoru 2022 doslo k ruské invazi na Ukrajinu a ceny zemniho plynu
a elektiiny zacaly rust jesté vice z dtivodu pteruSeni dodavek z Ruska a sankci, které byly
na Rusko uvaleny. Rist cen energii pfimél evropské zemé vyhledavat alternativni zdroje
energie, coz zpusobilo dalsi riist cen. Energeticka krize ovlivnila také potravinaisky
prumysl v Evrop¢é a mnohé dalsi, coz vedlo k vy$§im cenam zakladnich surovin, jako jsou
potraviny. Vseobecny dopad energetické krize v Evropé byl tak patrny ve vysSich
nakladech na zivot (Ozili & Ozen, 2023).
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Dopady energetické krize v Ceské republice

Riist ceny zemniho plynu je zobrazen na Grafu 4. Casovy interval na grafu je pololeti
od roku 2020 do poloviny roku 2023. Ceny v Cesku rostly stejnym trendem jako primér
EU. Nejvétsi cenovy vykyv byl v roce 2022, kdy ceny z prvni poloviny roku byly v CR
0,0574 EUR za kWh a na konci roku 0,088 EUR za kWh. Nejdrazsi zemni plyn
z Evropské unie byl ve Svédsku, kde cena na konci roku 2022 doséhla 0,1924 EUR za

kWh (Gas prices for household consumers — bi-annual data (from 2007 onwards), 2023).
Graf 4: VVyvoj cen zemniho plynu 2020-2023
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Ceny energii vyrazné piispély ke zrychleni inflace v Ceské republice i v EU. Ceny
energii a pohonnych hmot maji pfimé i nepfimé dopady na miru inflace. Pfimé dopady
jsou dané vahou polozek jako napiiklad elektricka energie, plyn a dalsi, v indexu
spotiebitelskych cen. Nepiimy dopad je pak dan energetickou naro¢nosti vyroby, kterd
ovliviiuje finalni cenu spotiebovavanych statkii. Na Grafu 5 je zndzornéna mira inflace
podle harmonizovaného indexu spotieby. V roce 2022 doslo k vyraznému narastu miry
inflace v Ceské republice i EU (Holub, 2023; HICP — inflation rate,2023).
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Graf 5: Vyvoj miry inflace HICP 2019-2022 (v %)
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Nahly rust cen energii je vyzvou pro ekonomiku i tviirce hospodatské politiky. Firmy
¢eli vys$Sim nakladiim, domacnosti maji niz8i pfijmy a tim se snizuje agregatni poptavka
po ostatnim zbozi. Velké vydaje doméacnosti na energie jsou socioekonomicky problém,
ktery vytvaii tlak na fiskalni a socialni politiku. Pro ménovou politiku piedstavuje obdobi
vysokého ristu cen energii dilema, nebot’ tyto vyssi naklady mohou zpusobit pokles
ekonomické aktivity na jedné strané a zaroven piispét k inflaci na strané druhé. Historické
zkuSenosti téZ naznacuji, ze neni mozné opomijet sekundarni dopady téchto vysokych
cen, nebot’ mohou ovlivnit vznik vysokych infla¢nich ocekavani (Babeckd & Briiha,

2022).

4.1.3 Pandemie Covid — 19

Covid — 19 je akutni respira¢ni onemocnéni zpisobené koronavirem SARS-CoV-2,
ktery byl poprvé identifikovan v prosinci 2019 ve mést¢ Wu-chan v provincii Chue-pej
v Ciné. Nemoc se projevovala jako zapal plic a objevila se u lidi, ktefi pracovali nebo
navstivili trh, kde jsou prodavany ryby, kutata, ptaci a dalsi zivo¢isné produkty. Virus se
nasledné rozsifil témét po celém svéte. Dne 30. ledna 2020 vyhlasila Svétova
zdravotnicka organizace (WHO) globalni stav zdravotni nouze. O mésic pozdéji dne
11.bfezna vyhlasila WHO S$iteni koronaviru za pandemii (COVID-19: tivod, inkuba¢ni

doba, ptivodce a sezonnost onemocnéni, 2022).

24



V mnoha zemich po celém svété byly kvuli koronaviru zavedeny piisné lockdowny a
hlavni pramyslové vyrobni fetézce byly zastaveny. Omezeni ovlivnila dodavatelské
fetézce, automobilovy priamysl, sluzby a mnohé dalsi. Pro ptiklad obchody a prodejny
aut zaznamenaly velky pokles poptavky, v Ciné v bieznu 2020 klesly prodeje aut o 48 %
oproti ptfedchozimu roku. Poptavka po ropé€ rekordné klesla. Cena ropy Brent, ktera je
referencéni pro Evropu a zbytek svéta, klesla pod 20 dolarti, coz je nejnizsi Groven za
poslednich 18 let. V USA cena barelu West Texas Intermediate poprvé v historii klesla
pod nulu. Lockdowny také zpusobily rozklad podnikti a stim spojené problémy
s nezameéstnanosti. Dalsi odvétvi, které bylo siln€ zasazené, byl turismus. Po celém svété
se uzaviraly statni hranice a mezinarodni i doméaci cestovni ruch se zastavil. Paralyza
cestovniho ruchu zpusobila velkou ranu svétové ekonomice, jelikoz cestovni ruch jako
celek, véetné¢ domaciho cestovniho ruchu piedstavoval v roce 2019 jednu desetinu
svétové ekonomiky (Andoh, 2020; Marinov & Marinova, 2020).

Dopady pandemie Covid — 19 v Ceské republice

V Ceské republice se prvni piipady objevily 1.bifezna 2020. Dne 12.biezna 2020 bylo
nakazenych 117 lidi a byl vyhlasen i prvni nouzovy stav. Nouzovych stavii bylo za celou
pandemii vyhlageno 5. Dne 16.biezna 2020 zacalo platit v Ceské republice omezeni
volného pohybu osob s vyjimkami cesty za vykonem povolani nebo cesty nezbytné,
naptiklad nakup jidla ¢i péce o blizké osoby. V kvétnu 2020 doslo ke zruSeni tohoto
nafizeni, ale v prubéhu pandemie se omezeni volného pohybu osob opakovalo. Na
podzim roku 2020 nebylo mozné vychazet z domu po devaté hodiné vecerni do paté

hodiny ranni (Slaba, 2022).

Dalsi opatieni bylo omezeni provozu maloobchodu, pohostinstvi a ostatnich sluzeb.
Poprvé bylo toto opatieni zavedeno 14.biezna 2020. Dalsi zavedeni tohoto opatieni jsou
pro lepsi piehlednost znazornény v nasledujici Tabulce 4. Z tohoto opatieni byly
Vv prub¢hu ud€lovany vyjimky jako naptiklad prodej potravin, 1€k, paliv, rizné femesIné
sluzby a dalsi. Postupné byly pfidavany i dal$i vyjimky, které jiz nebyly tak nezbytné
jako napftiklad prodej a servis jizdnich kol, prodej zbrani a stiihani pst a koc¢ek (Slab4,

2022).
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Tabulka 4: Omezeni provozu maloobchodu a sluzeb

Od Do Mira omezeni

14.3.2020 10.5.2020 Zakaz prodeje s vyjimkami

11.5.2020 21.10.2020 Povinna opatieni v rAmci provozovny

22.10.2020 2.12.2020 Zakaz prodeje s vyjimkami

3.12.2020 26.12.2020 Povinna opatieni v ramci provozovny

27.12.2020 2.5.2021 Zakaz prodeje s vyjimkami

3.5.2021 9.5.2021 Omezeni prodeje

10.5.2021 Koncem roku 2021 | Povinna opatieni v ramci provozovny
stale v platnosti

Zdroj: Slaba (2022)

Pandemie koronaviru méla vazny dopad na vyvoj HDP témét po celém svété. Na
Grafu 6 je znazornén vyvoj HDP v Ceské republice a Evropské unii. V roce 2020 je vidét
velky pokles HDP, ktery byl zptsoben z velké ¢asti poklesem spotieby domacnosti a
tvorbou fixniho kapitalu. Spotieba domacnosti se snizila z divodu lockdownti a omezeni
maloobchodnich provozoven a sluzeb. Dal§im divodem byla pesimistickd o¢ekavani
spotiebitell a sniZeni pfijmid domacnosti z didvodu uzavieni provozoven nebo
z neschopnosti prace zapiic¢inénou péci 0 blizké osoby. V roce 2021 lze pozorovat rust
HDP, ktery je ¢aste¢né zpisoben srovnanim s nizkou vychozi hodnotou roku 2020. Piesto
se v druhé poloviné roku 2021 pandemicka situace zlepSovala a vladni opatieni byla
omezena. Dalsi problém vsSak nastal v podobé nedostatku komponentti v primyslovych
odvétvich, zejména komponentl potiebnych pro vyrobu motorovych vozidel, coz ¢eskou

ekonomiku opét brzdilo a mélo to negativni vliv na ¢esky automobilovy primysl

(Zubikové & Smolék, 2022).
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Graf 6: Zména realného HDP CR vs.EU v letech 2019-2022 (v %)
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Zdroj: Eurostat (2023)

Dopad pandemie ptimo na sektor sluzeb vyobrazuji, napf. indexy trzeb, které kazdy
rok zpracovava Cesky statisticky tGfad. Ze sektoru byly vybrany tii odvétvi, které byly
krizi nejvice zasazeny: stravovani a pohostinstvi, ubytovani a cestovni ruch. Vyvoj
indexu trzeb vybranych odvétvi je vidét v Grafu 7. Konkrétné se jedna o bazicky index
trzeb, kde je zakladnou pramér trzeb ve stalych cenach roku 2015 (Cesky statisticky Gfad
— Vefejna databaze, 2023).

Vzhledem k povaze restrikei je jasné, Ze nejvetsi utlum ve sluzbach v roce 2020 byl
pravé v téchto vybranych odvétvich. Cestovni ruch poklesl v roce 2020 z vybranych
odvétvi nejvice, bylo to zplisobeno ubytkem zahrani¢nich turisti z diivodu uzavieni
statnich hranic. Pokles trzeb z ubytovacich zafizeni souvisel s poklesem cestovniho
ruchu. V roce 2021 doslo ke zlepSeni epidemické situace z divodu postupujici vakcinace
a nasledného uvolnéni restrikci. Zaroven doslo ke zjednoduseni procedur v pteshraniénim
pohybu osob. T pfesto vSak trzby cestovniho ruchu nedorovnaly rok 2019, jelikoz
navstévnost zahrani¢nich turisti dosahovala pouze jedné ctvrtiny téhoz roku. Nejvetsi
navstévnost zahrani¢nich turistd byla pfevazné z okolnich stati. Ubytovani, stravovani a
pohostinstvi bylo oziveno diky spotiebé tuzemskych domacnosti. V roce 2022 doslo
k posileni celého sektoru sluzeb, jelikoz uz neplatila striktni protipandemicka opatieni.

Cestovni ruch, ubytovéni, stravovani a pohostinstvi vSak patfily mezi odvétvi
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S nejvyraznéj§im zotavenim v porovnani s minulym rokem (The Czech economy
development 2020, 2021; Vyvoj ekonomiky Ceské republiky 2021,2022; Vyvoj
ekonomiky Ceské republiky 2022, 2023).

Graf 7: Bazicky index trzeb ve stalych cenach ve sluzbach 2019-2022 (v %)
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Zdroj: Vefejna databaze Cesky statisticky Gfad (2023)
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5 Metodika
5.1 Cil prace
Zhodnotit ptisobeni externich vlivii na vykonnost vybraného podniku. Navrhnout

ucinnd opatfeni na udrzeni ¢i zvySeni vykonnosti vybraného podniku v obdobi krize.
Stanoveni vyzkumnych otazek

Na zékladé¢ hlavniho cile diplomové prace byly stanoveny vyzkumne otazky. V rdmci
zkoumani pusobeni externich vlivii na vykonnost podniku v obdobi krize je klicovym
ukazatelem ekonomicka pfidana hodnota (EVA), ktera stanovuje ekonomicky zisk.
Pokud firma netvoii kladnou ekonomickou pfidanou hodnotu, znaci to snizeni vykonnosti
podniku, coz mize byt zpiisobeno negativnimi vlivy probihajicich krizi. Tuto skute¢nost

fesi vyzkumna otazka V1.

Urcenim krize, ktera méla nejvétsi dopad na zkoumany podnik, se zabyva otazka V2.
Vyuziva trzby jakozto piimy indikator poptavky po produktech a sluzbach vybraného
podniku. Pokles trzeb muze signalizovat, Ze na firmu pusobi negativni dopady probihajici

krize.

Krize miiZze ohrozit finan¢ni stabilitu podniku natolik, Ze se firma dostane do situace,
kdy neni schopna platit své zavazky a hrozi ji bankrot. Zda byla firma ohroZena platebni
neschopnosti ¢i bankrotem bude hodnoceno na zaklad¢ vypoctu bankrotnich ukazatelt.

Tuto skutecnost fesi otdzka V3.

V1. Tvotila firma kladnou ekonomickou pfidanou hodnotu ve v§ech zkoumanych letech
1 pres negativni dopady jednotlivych krizi?

V2. V jakém zkoumaném obdobi doslo k nejvyrazné&jsimu poklesu trzeb zptisobeném
nepiiznivymi podminkami v disledku probihajici krize?

V3. Byla firma v nékterém ze zkoumanych obdobi ohroZena platebni neschopnosti nebo

bankrotem v disledku probihajici krize?

5.2 Metodicky postup

1. Literarni resSerse

V prvni fadé byl vymezen teoreticky ramec tykajici se problematiky prace. Byly
vymezeny zékladni poznatky ohledné hodnoceni vykonnosti podniku, cyklického vyvoje
ekonomiky a vyvoje jednotlivych krizi. Zdroje pouzité v literarni resersi byly zahrani¢ni

1 Ceské.
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2. Charakteristika odvétvi a vybraného podniku

Pro nésledujici ¢ast této prace byl popsdn charakter analyzovaného podniku.
Z duvodu pouziti citlivych tdaji v této praci neni uvedeno jméno podniku. Pro potieby
prace jsou zde uvedeny podstatné informace jako naptiklad velikost podniku, ptiblizné
sidlo a pravni forma. Tyto informace byly ziskany na zakladé¢ rozhovoru s vedenim
podniku a zinternetové stranky administrativniho registru ekonomickych subjektt
(ARES). Nasledn¢ byla charakterizovana specifika odvétvi, do kterého vybrany podnik

spada.
3. Priprava dat

Pro analytickou ¢ast této prace byly jako primarni zdroj vyuzity ucetni vykazy, které
byly ziskany od uéetni podniku. Konkrétné se jednalo o rozvahu a vykaz zisku a ztraty
za obdobi 20082010 a 2019-2022. Data z jednotlivych finan¢nich vykazi byla editovana
do tabulek v MS Excel.

4. Ukazatele a metody

Pro zhodnoceni vykonnosti podniku v ¢asech jednotlivych krizi, které byly vymezeny
V teoretické ¢asti prace, byly pouZity bonitni a bankrotni ukazatele a koncept ekonomické
pfidané hodnoty (EVA). Data pro vypocet téchto ukazatelii byla Cerpana z ucetnich
vykazi. Bankrotni modely maji za cil identifikovat, zda podniku hrozi v blizké dobé
bankrot. Vychazi se z ptedpokladu, Ze firma, ktera je ohrozena bankrotem, vykazuje
symptomy, které jsou pro bankrot typické. Nejcastéji to mize byt problém s likviditou,
vysi Cistého pracovniho kapitdlu nebo s rentabilitou vlozeného kapitalu. Mezi bankrotni
modely se fadi napiiklad Z-skore neboli Altmantv model, indexy IN nebo Taffleriiv

model (Ruckova, 2019; Knapkova et al., 2017).

Bonitni modely analyzuji finan¢ni zdravi podniku. Jejich cilem je stanovit, zda se
podnik fadi mezi dobré nebo Spatné firmy. Mezi bonitni modely fadime naptiklad

Kralickiv Quicktest, Tamariho model nebo IN99 (Rickova,2019).
Altmaniv model Z-skdre

Z-skore patii mezi nejznaméjsi a nejpouzivanéj$i modely. Pfedpovida podnikatelské
riziko pomoci diskrimina¢ni metody, coz je statistickd metoda, ktera roziazuje sledované
objekty do dvou nebo vice skupin podle stanovenych charakteristik. Na zakladé této

metody byly stanoveny véhy jednotlivych pomérovych ukazateld, které jsou jako
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proménné v tomto modelu. Tento model mé nékolik modifikaci, jelikoZ ptivodni model
byl navrzen pro firmy vefejné obchodovatelné na burze. V roce 1983 byl model
ptfizplisoben firmdm, které nejsou vetejné¢ obchodovatelné na burze (Ruckova, 2019;

Knépkova et al., 2017).
Z — skore = 0,717 x X1 + 0,847 x X2 4+ 3,107 x X3 + 0,420 X X4 + 0,998 x X5

kde:

X1 = cisty pracovni kapital / celkova aktiva

X2 = zisk po zdaneni / celkova aktiva

X3 = zisk pred zdanénim a uroky / celkova aktiva

X4 = z&kladni kapital / celkové dluhy

X5 = celkové trzby / celkova aktiva

Interpretace vysledkl je pak nésledujici, pokud jsou hodnoty nizsi nez 1,2 firma je
V pasmu bankrotu. Pokud jsou hodnoty mezi 1,2 az 2,9 firma je v pasmu Sedé zony.

Hodnoty nad 2,9 znaci pasmo prosperity (Rickova,2019).
Model IN 95

Model IN 95 je bankrotni indikator, ve kterém jsou nejpodstatnéjsi ukazatele pro
stanoveni finan¢ni situace podniku. Pro kazdé odvétvi jsou stanovené rozdilné vahy.
Odvétvi jsou Klasifikovana podle systému OKEC. Mezi ukazateli neni zadny ukazatel,
ktery by pracoval s trzni cenou firmy, coz je idealni pro podminky malo likvidniho trhu.
Zaroven je mezi ukazateli zafazena doba obratu zavazkl po lhuté splatnosti. Vysoka
platebni neschopnost firem je specifikum pro ¢eskou ekonomiku. V nasledujicim vzorci
jsou vahy, které jsou stanovené pro potravinaiské odvétvi (Neumaierova & Neumaier,
2002).

IN95 =0,26xX1+4+0,11 XxX2+499x X3+0,33%xXxX4+0,1XxX5—17,38% X6
kde:

X1= aktiva / cizi zdroje

X2= zisk pred zdanénim a uroky / nakladové uroky
X3 = zisk pred zdanénim a uroky / aktiva

X4 = vynosy / aktiva

X5 = obézna aktiva / kratkodobé zavazky

X6 = zdvazky po dobé splatnosti / trzby
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Firmy, které maji hodnotu indexu vys$$i nez 2 nemaji problém platit své zavazky.
Pokud je hodnota mezi 1-2, mohou v budoucnu nastat problémy s placenim zavazkd.
Pokud je hodnota pod 1, u firmy jiz problémy existuji a neni schopné plnit své zavazky

(Neumaierova & Neumaier, 2002).
Modely IN 99

Model IN99 je bonitni a na rozdil od modelu IN95 modelu respektuje fakt, Ze
Z pohledu investora neni podstatny obor podnikani, ale soustfedi se na nakladani
s financnimi prostfedky. Vahy jsou tak stejné pro vSechna odvétvi. Tento model je

nazyvan vlastnicky (Rtckova,2019).
IN99 = —0,017 x X1 + 4,573 x X2 + 0,481 x X3 + 0,015 x X4
kde:

X1= Aktiva / cizi kapital

X2= Zisk pred zdanénim a uroky / aktiva

X3=Vynosy / aktiva

X4= Obézna aktiva / kratkodobé zdavazky

Pokud jsou hodnoty indexu vétsi nez 2,07, firma ma kladnou hodnotu ekonomického
zisku. Pokud jsou hodnoty nizs§i nez 0,684 firma ma zapornou hodnotu ekonomického
zisku. Interval ,,8edé zony* je pomérné Siroky, pokud se firma naskytne v tomto intervalu,
situace neni jednozna¢na, ale mize to znacit urcité problémy. Interval ,,8edé zony* Ize
rozdélit do tii dalSich pasem. Pokud jsou hodnoty mezi 2,07 — 1,420, firma na tom neni
$patné. Hodnoty mezi 1,089 -1,420 znadi situaci, ktera je nerozhodna. Interval mezi

hodnotami 1,089 — 0,684 znaci jiz probihajici problémy (Neumaierovd & Neumaier,
2002).

Ekonomicka pridana hodnota

Podstatou ukazatele ekonomické ptidané hodnoty je, ze vysledek hospodateni, ktery
najdeme v ucetnich vykazech se 1isi od zisku ekonomického. Ve vykazu zisku a ztraty
nalezneme pouze explicitné vynalozené naklady. Pokud budeme uvazovat, ze firma je
financovana vlastnim i cizim kapitalem, v acetnictvi mame znazornéné pouze naklady na
cizi kapital, jelikoz naklady na vlastni kapital nejsou v Gcetnictvi zahrnuty. Ukazatel EVA
zahrnuje do vysledku hospodafeni firmy 1 oportunitni a implicitni naklady

(Kislingerova,2005).
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Formalni zapis ukazatele EVA je dle Knapkové (2017) nasledujici:

EVA = NOPAT — C X WACC
kde:
NOPAT (net operating profit after tax) = je provozni vysledek hospodareni po zdanéeni
C = kapitél vazany v aktivech, ktera jsou vyuzivand v hlavni (operativni) ¢innosti
WACC (weighted avarage costs of capital) = prumérné vazené naklady na kapital

Pied vypoctem ekonomické pfidané hodnoty je nezbytné upravit vstupni ti¢etni data,
aby co nejlépe odpovidala ekonomické realité podniku. Prvné je podstatné udélat upravy
rozvahy, abychom spravné stanovili Gistd operativni aktiva (NOA). Upravy zahrnuji
doplnéni hodnot aktiv, ktera nejsou v rozvaze uvedena, ale predstavuji majetek potiebny
k podnikani a k produkci operativniho zisku. Déle je dilezité odstranit aktiva, ktera jsou
V rozvaze uvadéna, ale nepodileji se na produkci operativniho zisku. Déle se upravi vykaz
zisku a ztraty, aby byl spravné vymezen ¢isty operativni zisk (NOPAT) (Knapkova et al.,
2017).

Pro vypocet ukazatele EVA je nutné urcit ndklady na kapital. V tomto ptipad¢ se
vychazi z vazenych primérnych nakladi na kapital (WACC). Naklady na cizi kapital jsou
vypocteny jako pomér nakladovych urokti a dlouhodobého bankovniho Gvéru. Tento

vzorec lze dle Kndpkoveé (2017) vyjadtit nasledovné:

CK VK

kde:

CK = trzni hodnota uroceného ciziho kapitalu
VK = trzni hodnota vlastniho kapitalu

C = trzni hodnota celkového kapitalu

Nck = naklady na cizi kapitél

t = danova sazba

Nvk = néklady na vlastni kapital

Naklady vlastniho kapitalu byly stanoveny pomoci stavebnicové metody, podle

metodiky Ministerstva pramyslu a obchodu. Alternativni néklady vlastniho kapitalu
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znazornuji vysi rizika. Zaroven stanovuji vynosnost vlastniho kapitalu, které by mohlo
byt docileno, pokud by bylo investovano do alternativni investi¢ni ptilezitosti (MPO,
2011).

Vzorec Ize podle Neumaierové (2002) vyjadtit nasledovné:

Te =15 + Tpoa + Trinstr + Trinstab + Ta
kde:

re= alternativni naklad na vlastni kapital

ri= bezrizikova sazba

I'pod= prirazka za vysi podnikatelského rizika

Finstr= prirdzka za riziko plynouct z kapitalove struktury

Iinstab= prirazka za riziko, Ze podnik nebude schopen splacet své zavazky
lNa= rizikovd prirazka za velikost podniku

Bezrizikova sazba (rr) se stanovuje jako vynos 10letych statnich dluhopisu.

Rizikova piirazka za podnikatelské riziko (rpod) podniku je stanovena porovnanim
produkéni sily podniku (EBIT/A) a tplatnymi zdroji podniku (UZ/A). Uplatnymi zdroji
podniku je mySlen soucet vlastniho kapitalu, bankovnich uvéru a dluhopist.

EBIT
A

v vz Y P, v
Kdyz >—xUM pak rpod =minimalni hodnota rpod v odvétvi

Kdy? % < 0 pak rpod = 10,00%

vz .. EBIT

2
EBIT _ UZ \= 2 )
—— < X UM pak rpod——%*UM x 0,1

Kdyz 0 <

Minimalni hodnoty rpod za odvétvi lze najit v Benchmarkingu INFA na webu MPO.

Rizikova prirazka plynouci z kapitalové struktury (rfinstr) je rozdilem re a WACC.
Plati, ze: rfinstru = re— WACC

Je nutno omezit hodnotu rfinstru:

KdyzZ re = WACC, paK rfinstru = 0%

Kdyz z vypoctu vychazi reinstri™> 10 %, pak je nutno hodnotu rfinstru 0OmMezit na 10 %.
Rizikova prFirazka za finanéni stabilitu (rfinstab) je navazana na likviditu L3.

Kdyz L3<=XL1 pak rfinstab = 10%
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Kdyz L3> =XL2 pak rfinstab = 0%

. _ (XL2-13) 2
Kdyz XL1 <L3 <XL2 pak Ifinstab = m x 0,1

Doporucené hodnoty jsou XL>=1,0 a XL <=2,5.

Rizikova piirazka za velikost podniku (ria) je navazana na velikost Gplatnych zdroji

podniku (UZ)
Kdyz UZ <= 100 mil. K¢&, pak r1a = 5%
Kdyz UZ> = 3mld.K¢&, pak ria = 0%

5 . X " (3-U2)?
Kdyz 100 mil. K¢ <UZ <3 mld. K¢ pak 1y, = Y

, pficemz UZ jsou dosazeny
v mld.K¢ (MPO,2011).
5. Navrhy a doporuceni

Na zakladé provedené analyzy vykonnosti podniku a rozhovoru s vedenim, byly ve
zkoumanych letech stanoveny navrhy a opatieni, které mohou pomoci podniku udrzet
nebo zvysit jeho vykonnost v obdobi krize. Analyza a rozhovor poskytly dulezité
informace o soucasném i minulém stavu podniku a jeho schopnosti reagovat na krizové
situace. Na zaklad¢ téchto poznatki byly formulovany opatfeni, kter¢ by mély

minimalizovat dopady krize a zajistit trvale udrzitelnou vykonnost podniku.
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6 Charakteristika ekonomického vyvoje podniku s ohledem
na specifika odvétvi
6.1 Charakteristika vybraného podniku
Pro zpracovani praktické ¢asti byla zvolena firma, kterd nebude z divodu zpracovani
citlivych dat jmenovana. Pro potieby této prace bude nadale v textu uvadéna jako firma
XY. Vybrany podnik byl zalozeny v Jiznich Cechach, kde ma zaroven po celou dobu své
pusobnosti i své sidlo. Na trhu ptisobi jiz pies tficet let. Firma XY ma vice predméti
podnikani, ale pfevazné se pohybuje v oblasti potravinaiské vyroby, velkoobchodu a

maloobchodu s potravinami.

Podle definice malych a stfednich podnikt se firma XY fadi do kategorie malych
podniku, jelikoZ zaméstnava méné nez 50 zaméstnanct. Pravni forma firmy XY je
fyzickd osoba podnikatel. Zakladni ekonomické Udaje jsou znazornény v nasledujici

Tabulce 5. Hodnoty jsou uvedeny v tisicich K¢.

Tabulka 5: Ekonomické udaje firmy XY

Obrat Vyse aktiv (netto) Vysledek hospodareni (EBT)
2022 | 86 658 35902 10 114
2021 | 65457 29 744 4173

Zdroj: ucetni vykazy podniku XY

6.2 Specifika odvétvi vybraného podniku

Podle klasifikace ekonomickych ¢innosti CZ-NACE lze roz¢lenit podnikani firmy do
nasledujicich sekci dle udaji zvefejnéném na strankdch Administrativniho registru
ekonomickych subjekti (ARES).

e Sekce C — Zpracovatelsky primysl
o CZ-NACE 107 Vyroba pekatskych, cukratskych vyrobku a jinych
moucnych vyrobki
o CZ-NACE 33 Opravy a instalace stroju a zatizeni
e Sekce G — Velkoobchod a maloobchod, opravy a udrzba motorovych vozidel
o CZ-NACE 46.9 Nespecializovany velkoobchod
e Sekce H — Doprava a skladovani
o CZ-NACE 49410 Silni¢ni nakladni doprava

e Sekce | — Ubytovani, stravovani a pohostinstvi
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o CZ-NACE 5610 Stravovani v restauracich, u stankt a v mobilnich
zafizenich
e Sekce N — Administrativni a podptrné ¢innosti

o CZ-NACE 81290 Ostatni uklidové ¢innosti

Pro stanoveni specifik odvétvi, ve kterém firma podnikd, byly vybrany ¢innosti, které
jsou pro firmu kli¢ové a nejlépe odpovidaji charakteristikam podniku. Konkrétné jsou to
velkoobchod s potravinami a vyroba pekatskych, cukraiskych a jinych mouénych
vyrobkd. Pro firmu je kli¢ova i ¢innost pod kodem CZ-NACE 5610 Stravovani
Vv restauracich, u stank a v mobilnich zafizenich, ale vzhledem k tomu, Ze firma nema
restauraci, ale pouze stankovy prodej, specifika pro toto odvétvi by nemusela odpovidat

tém firemnim.
Specifika ¢innosti v obchodni firmé

Vykon obchodnich firem je dependentni na piitomnosti zakazniki a pievazné na
jejich nakupnich ¢i stravovacich rozhodnutich. Pro firmy je pak podstatna urcita
pohotovost zbozi, sluzeb a vykonii. Zaroven Ize vnimat nerovhomérné rozlozeni vykonu
podnikti v oblasti obchodu a stravovani, tyto nerovnomérnosti jsou dané pievazné
sezonni poptavkou po zbozich a sluzbach nebo riiznou intenzitou nakupii v pribehu tydne

a jednotlivych dnii vV nadvaznosti na zaméstnani zakaznikl a jejich ndkupni zvyklosti

(Synek, 2006).
Hruba pfidana hodnota a hospodarsky cyklus

Podil velkoobchodu s potravinami, napoji a tabakovymi vyrobky na celkove hrubé
ptidané hodnoté¢ byl 0,58 % za rok 2021. V pribéhu cCasu, konkrétné za obdobi
znazornéné na Grafu 8 je podil na celkové hrubé ptidané hodnoté témét konstantni.
Z grafu je patrnd vysoka korelace mezi vyvojem hodnot hrubé piidané hodnoty
sledovaného odvétvi a hrubé piidané hodnoty Ceské republiky. Korelagni koeficient
dosahuje 0,98, coz naznacuje, Ze odvétvi je ovlivitovano pribéhem hospodaiského cyklu
a muZzeme ho oznacit za cyklické (Obchod — ¢asové fady — ro¢ni ukazatele, 2023; Hruby

domaci produkt vyrobni metodou — Vefejna databaze Cesky statisticky tiad, 2024)
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Graf 8: Vyvoj Hrubé ptidané hodnoty — velkoobchod s potravinami, napoji a tabakovymi
vyrobky (vlevo), CR (vpravo) za obdobi 2008-2021 (v mil. K&)
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Zdroj: Cesky statisticky tifad, (2023)
Spoti‘eba potravin

V roce 2022 doglo v Ceské republice ke sniZeni celkové spotieby potravin na jednoho
obyvatele 0 32 kg oproti roku 2021. Spotieba klesla na uroven let pfed pandemii Covid-
19. Pokles spotieby potravin je zpisoben omezovanim vydaji domacnosti z divodu
poklesu realnych vydélka i v oblasti ,,nezbytnych statkt“. Na Grafu 9 je znazornéna
spotieba cukrarskych vyrobkil. V pribchu let je vidét, Ze spotieba je témét konstantni.

R4

pak byla v roce 2021, kdy byla spotieba 6,7 kg (Cieslar, 2023).
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Graf 9: Spotieba cukratskych vyrobku na 1 obyvatele v obdobi 2012-2022 (v kg)
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Zdroj: CSU — Spotieba potravin a nealkoholickych népoji (na obyvatele za rok) (2023)

Doba obratu zasob

Doba obratu zasob ve Velkoobchodu s potravinami je relativné nizka v porovnani
s celkovym odvétvim velkoobchodu. Tento ukazatel je ovlivnén trvanlivosti potravin.
Velkoobchod s potravinami (CZ-NACE 463) ma primérnou dobu obratu zasob 22,3 dni,
zatimco pramérna hodnota pro celou sekci Velkoobchodu (CZ-NACE 46) je 33,66 dni.
Pro srovnani, Velkoobchod s ostatnimi stroji (CZ-NACE 466) ma prumérnou dobu
obratu zasob 47,63 dni (Obchod — ¢asové fady — ro¢ni ukazatele, 2023).
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7 Faze poklesu ekonomiky ve vztahu k vykonnosti vybraného
podniku

V nésledujici kapitole je zhodnocena vykonnost podniku Vv letech, kdy doslo
k poklesu ekonomiky. Konkrétné byly hodnoceny nésledujici obdobi: roky 2008-2010,
kdy probihala ekonomicka krize, dale obdobi pandemie Covid-19 v letech 2019-2021 a
nakonec obdobi energetické krize v letech 2021-2022. Data z roku 2023 nejsou dostupna,
jelikoz podnik nemél zpracovanou Gcetni uzavérku. Pro zhodnoceni vykonnosti podniku
za uplynula obdobi byly zvoleny bankrotni a bonitni ukazatele a ekonomicka ptidana
hodnota EVA. Pro dodate¢né informace o prubéhu jednotlivych krizi a vyvoje firmy, byl

vedeny rozhovor s majitelem firmy.

7.1 Obdobi 2008-2010

V letech 2008 az 2010 byla posuzovana vykonnost podniku v obdobi svétové
ekonomicke krize. V Tabulce 6 jsou uvedeny jednotlivé pomérové ukazatele za odvétvi
potravinaiského pramyslu, které jsou soucasti jiz zminénych modelt, aby bylo mozné

porovnat jejich vyvoj s ukazateli podniku XY.

Tabulka 6: Pomérové ukazatele 2008—2009

Potravinarsky primysl 2008 2009 2010
Cisty pracovni kapital / Aktiva 0.167 0.17 0.168
EBIT / Aktiva 0.05 0.06 0.07
Vynosy / Aktiva 1.92 1.81 1.77
Aktiva / Cizi zdroje 1.64 1.69 1.81
Obézné aktiva / Kratkodobé zdroje 1.48 1.14 1.15

Zdroj: MPO — Panorama zpracovatelského primyslu (2024)

7.1.1 Bonitni a bankrotni ukazatele
Béhem krizi se finan¢ni stabilita podniku stava klicovym faktorem pro jeho preziti a
uspéch. Pouziti bonitnich a bankrotnich ukazateli umoziiuje hloubé&ji zkoumat finan¢ni

zdravi podniku a jeho schopnost efektivné reagovat na neptiznivé podminky.
Altmanovo Z-skore

Pro zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku bylo pouzito Z-skore, které je upravené
pro firmy neobchodovatelné na burze. Z-skore bylo spocteno pro tfi zkoumané roky
v Tabulce 7. Jednotlivé ukazatele jsou hodnoceny v pribéhu tii po sobé jdoucich let a

poté je jejich vyvoj porovnan s ukazateli pro celé odvétvi.
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Tabulka 7: Altmanovo Z-sk6re 2008-2010

Podnik XY 2008 2009 2010
Cisty pracovni kapital / Aktiva 0.44 0.61 0.68
EAT / Aktiva 0.49 0.33 0.30
EBIT / Aktiva 0.55 0.37 0.33
Zékladni kapital / Cizi zdroje 3.60 3.70 10.92
Trzby / Aktiva 7.32 5.60 6.01
Z-skore 11.25 9.01 12.35

Zdroj: vlastni zpracovani

Prvni ukazatel, ktery je soucasti Altmanova Z-skore je zaméfen na likviditu.
Stanovuje podil dlouhodobych zdroji na celkovém majetku firmy. Je zde vidét, ze
ukazatel se v pribéhu let zvySuje. Je to zptuisobeno piedev§im tim, Ze se firm¢ zvysil
objem drzenych penéz na uctech, a to konkrétné mezi lety 2008 a 2009. Je
pravdépodobné, Ze firma se snazila drzet rezervu z divodu probihajici svétové
ekonomicke krize. Z hodnoty ukazatele je znatelné, ze podnik nema s likviditou potize.
Kazdopadné takto vysoké hodnoty tohoto ukazatele mohou znac¢it malo efektivni
rozlozeni kapitalu v podniku. Vyvoj ukazatele za odvétvi byl odlisny, hodnoty tohoto
ukazatele drzi v pribéhu zkoumanych let téméf stabilni hodnotu. Takova situace je pro

tento ukazatel typicka.

Dalsi dva ukazatele stanovuji produkéni silu firmy, pométuji zisk s celkovymi aktivy.
V prvnim piipad¢ je pouzit Cisty zisk, v druhém ptipad¢ je pouzit zisk pted zdanénim a
uroky. Obé hodnoty maji klesajici trend, coz znamena snizovani produkéni sily firmy,
jinak feceno nizsi efektivitu vyuziti majetku. Mezi lety 2008 a 2009 zisk témét stagnoval
a z roku 2009 na rok 2010 dokonce doslo k jeho poklesu. Zaroven se zvySovala hodnota
celkovych aktiv, kvili jiz zminénému rastu objemu ob&znych aktiv, proto byl pokles
ukazatele tak vyrazny. Odvétvové hodnoty ukazatele rentability aktiv mély opaény trend,
neZ m¢l podnik. Na Grafu 10 je znazornén zminény vyvoj ukazatele ROE podniku a

odvétvi.
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Graf 10: Vyvoj ukazatele ROE za obdobi 2008-2010 (v %)
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Zdroj: vlastni zpracovani

Dalsi ukazatel poméiuje zékladni kapital podniku vici cizim zdrojim. Vzhledem
k tomu, ze firma ma pravni formu fyzické osoby, nema hodnotu zékladniho kapitalu
stabilni, jelikoZ neni ddna zdkonem. Do rozvahy je tak zakladni kapital zapisovan z uétu
491 — Uget individualniho podnikatele. Na tomto uétu jsou znazornény piedeviim
vysledky hospodaieni z minulych let, ale zaroveri i osobni vklady podnikatele. Hodnoty
jsou ve sledovaném obdobi stoupajici, jelikoz podnik ma nizky pomér cizich zdroji vici
vlastnim. Tento jev mtize byt zptsoben strachem z probihajici krize, kdy se podnik obaval
vyuzivani cizich zdroji pfevazné od bank, jelikoz v t¢ dobé panovala jista nedivéra

v bankovni systém.

Posledni ukazatel je obrat aktiv, zaméfuje se na efektivnost vyuzivani celkovych
aktiv. Ud&va ndm intenzitu vyuziti celého majetku. Mezi lety 2008 a 2009 doslo k poklesu
ukazatele a z roku 2009 na rok 2010 k drobnému nartstu. Tento ukazatel by mél mit
stoupajici trend, to zde vSak neplati. Odvétvovy ukazatel mél podobny vyvoj, ve tiech

sledovanych letech hodnota klesala.

Celkove vyhodnoceni Altmanova Z-skore je pozitivni, firma ve vSech letech
sledovaného obdobi piekonala hodnoty 2,9, které znaci, ze firmé nehrozi finan¢ni
problémy a spadé do padsma prosperity. Pokud vSak poméfime meziro¢ni vyvoj hodnot,
tak mezi lety 2008 a 2009 k doslo k poklesu vysledné hodnoty, coz miZe byt pievazné
z divodu poklesu ukazatelt rentability aktiv a obratu aktiv, které maji v modelu ptidéleny

nejvetsi vahy. V roce 2010 doslo k nartstu vysledné hodnoty, jelikoz doslo i k nartstu
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ukazatele obratu aktiv a skokové se zvysil ukazatel finan¢ni samostatnosti. Na Grafu 11

je znazornén vyvoj vyslednych hodnot Z-skore a hranice ,,sedé zony*, ktera je v rozmezi

1,2-2,9.

Graf 11: Vyvoj vyslednych hodnot Z-skore za obdobi 2008-2010
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Dal$im modelem pro zhodnoceni finan¢niho zdravi firmy byl vybran model IN95.

Tento model byl spoc¢ten pro sledované obdobi 2008 az 2010. Model IN 95 mé rozdilné

vahy pro jednotliva odvétvi, konkrétné tak byly pouZzity vahy pro odvétvi potravinarské.

Vysledky jsou znazornény v Tabulce 8.

Tabulka 8: IN95 2008-2010

Podnik XY 2008 2009 2010
Aktiva / Cizi zdroje 10.07 7.37 17.63
EBIT / Nakladové troky 84.30 42.40 53.03
EBIT / Aktiva 0.55 0.37 0.33
Trzby / Aktiva 7.32 5.60 6.01
Obézna aktiva / Kratkodobé zdroje 9.91 8.55 22.21
Zévazky po lhité splatnosti / Trzby 0.00002735 0.00143270 0.00000003
IN 95 potravinarsky primysl 18.04 11.11 16.27

Zdroj: vlastni zpracovani

Prvni ukazatel znazoriuje finan¢ni paku podniku. Je to tedy pomér majetku podniku

a cizich zdroju, pokud hodnota roste, snizuje se zavislost podniku na cizich zdrojich. Mezi

lety 2008 a 2009 doslo k poklesu ukazatele z diivodu vétsiho nartstu cizich zdroju, aktiva
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ve zminénych letech sice rostla také, ale pomaleji nez cizi zdroje. V roce 2010, kde je
hodnota nejvyssi, doslo ke snizeni cizich zdroji na pivodni hodnotu z roku 2008, ale
aktiva zistala ptiblizné stejna jako v roce 2009. To znamena, ze v roce 2010 byl podnik
nejméné zavisly na cizich zdrojich. Odvétvové hodnoty ve sledovaném obdobi
zaznamenaly meziro¢ni rust, doslo tak ke snizeni zavislosti odvétvi na cizich zdrojich.

Podniky se baly vyuzivat cizi kapitél, kvili nejistoté, kterd v této dobé panovala na trhu.

Dal$im ukazatelem je tzv. urokové kryti, které vyjadiuje pomér mezi ziskem pted
zdanénim a ndkladovymi uroky. Vzhledem k nizkému zadluzeni spolecnosti jsou
nékladové Uroky v porovnani se ziskem velmi nizké, coz naznacuje, Ze firma nema
problém s nadmérnou =zadluZenosti. Tato situace vychazi zopatrného piistupu
spolecnosti k vyuzivani ciziho kapitalu. Nicméné firma by mohla efektivnéji alokovat

kapital a dosdhnout vyssi irovné rustu, pokud by vyuzivala vice cizich zdroj.

Dalsi dva ukazatele jsou rentabilita aktiv a obrat aktiv, které byly zminény jiz
Vv ptedchozi ¢asti u vypoctu bankrotniho modelu Z-skore. Vyvoj je zde stejny. DalSim
ukazatelem je bézna likvidita, ktera porovnava ob&zna aktiva a kratkodobé zdroje. Podnik
splituje ve vSech letech podminku, aby kratkodobé zavazky byly kryty z obézného
majetku. Jinak fe¢eno podnik nema problém s likviditou a své kratkodobé zavazky by byl
schopny pokryt i z penéznich prostiedkd. Na druhou stranu to znazorfiuje, ze podnik drzi
velké mnozstvi obézného majetku, coz je pro podnik nédkladné a snizuje to schopnost
generovat vyssi zisky. Hodnoty tohoto ukazatele v odvétvi lehce kolisaji, ale nejsou zde
vidét tak vyrazné rozdily jako u podniku. Odvétvi dosahuje takovych hodnot, které jsou
pro tento ukazatel doporucené, podnik tyto hodnoty vyrazné piesahuje. Graf 12

znazoriiuje vyvoj ukazatele bézné likvidity podniku a odvétvi.
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Graf 12: Vyvoj bézné likvidity (L3) za obdobi 2008-2010
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Zdroj: vlastni zpracovani

Posledni ukazatel porovnava zavazky po splatnosti a trzby. Jak uz bylo nékolikrat
zminéno, podnik ma velice maly podil cizich zdroji. Zaroven také neni bézné, aby mél
zkoumany podnik zavazky po splatnosti. Dalsi skute¢nost, kterd vstupuje do tohoto
ukazatele je, Ze podnik ma zavazky alokované do sezony, ktera je piedevsim v letnich
meésicich a ke konci ucetniho obdobi je tak mnozstvi nesplacenych zavazki o to nizsi.
Hodnoty jsou tak ve vSech letech téméi rovné nule. Vzhledem k ekonomické situaci, ktera

ve sledovanych letech panovala to je v§ak pro podnik velice pozitivni zprava.

Obdobn¢ jako u Z-skére dopadlo celkové vyhodnoceni indexu pozitivné. Ve vSech
letech sledovaného obdobi ptesahovaly hodnoty indexu ¢islo 2, coz zna¢i dobré finanéni
zdravi podniku a fika, ze podnik je schopny platit své zavazky. Mezi lety 2008 a 2009
doslo k poklesu vysledné hodnoty, jelikoz se snizil ukazatel drokového kryti. Mezi lety
2009 a 2010 doslo k nartstu hodnoty, a to z divodu vysoké hodnoty ukazatele finan¢ni
paky, ktera zde mé podstatnou vahu. Nejvyssi vahu ma ukazatel poméru zavazkl po dobé
splatnosti a trzeb, a jak uz bylo zminéno, firma zde dosahuje témét nulovych hodnot, a
proto jsou celkove vysledky indexu takto vysoké a pozitivni. Na Grafu 13 je znazornén

vyvoj indexu IN95 a hranice ,,sedé zony*, kterd ma rozmezi 1-2.
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Graf 13: Vyvoj vyslednych hodnot indexu IN95 za obdobi 2008-2010
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Model IN 99 je index zalozeny na ptedchozim modelu, ale zaméfuje se predevsim na

tvorbu hodnoty z pohledu vlastnika firmy, tento index je tak povazovany za bonitni a fesi,

zda je firma schopna vytvaiet hodnotu. Vysledky indexu jsou znazornéné v Tabulce 9.

Tabulka 9: IN 99 2008-2010

Podnik XY 2008 2009 2010
Aktiva / Cizi zdroje 10.07 7.37 17.63
EBIT / Aktiva 0.55 0.37 0.33
Vynosy / Aktiva 7.61 5.69 6.10
Obézna aktiva / Kratkodobé zavazky 9.91 8.55 22.21
IN 99 6.15 4.43 4.47

Zdroj: vlastni zpracovani

Vsechny pouzité ukazatele, které jsou v modelu IN99 jsou jiz zminéné v predchozich

modelech a vyvoj je tak stejny. Jedinym rozdilem je ukazatel obratu aktiv, ktery je zde

pocitan jako pomér celkovych vynosi a aktiv, kdezto v pfedchozich modelech byly

pouzity misto vynosu trzby. Vzhledem k charakteru firmy jsou vSak tyto hodnoty témér

identické.

Celkové hodnoceni indexu IN 99 je ve sledovaném obdobi pozitivni. Ve vSech letech

podnik piekonal hodnotu 2,07, coz znamena, Ze podnik dosahuje kladné hodnoty
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ekonomického zisku. Nejvetsi vahu ma zde rentabilita aktiv a obrat aktiv. Pokles
vyslednych hodnot tak odrazi fakt, Ze mezi lety 2008 a 2009 doslo k poklesu obou
zminénych ukazatelti. Mezi roky 2009 a 2010 vsak doslo k nartstu obratu aktiv, a proto

je i vysledna hodnota v roce 2010 lehce vyssi nez v roce 2009.

7.1.2 Ekonomicka pfidana hodnota
Pro hodnoceni vykonnosti byl dale pouzit model ekonomické ptidané hodnoty.

Vysledky jsou znazornény v Tabulce 10 a jsou uvedeny v celych korunach.

Tabulka 10: Vypocet ukazatele EVA 2008-2009

2008 2009 2010
NOPAT 1,721,966 K¢ 1,527,706 K¢ 1,487,459 K¢
WACC 11.69 % 11.95% 11.97%
NOA/C 2,292,140 K& 2,007,940 K& 2,433,780 K&
EVA 1,454,004 K& 1,287,801 K¢ 1,196,204 K&

Zdroj: vlastni zpracovani

Pted samotnym vypocétem ukazatele musely byt provedeny upravy ucetnich vykazii.
Pro zjisténi Cistych operativnich aktiv (NOA) byly provedeny Gpravy rozvahy. Konkrétné
byla vyloucena ¢ast kratkodobého finanéniho majetku, ktera piesahovala stanoveny limit
hotovostni likvidity. Limit likvidity (L1) byl stanoven na zakladé¢ primérné hodnoty
odvétvi za poslednich 15 let. Jak uz bylo zminéno v ptedchozi kapitole, podnik drzi velké
mnozstvi hotovostnich prostiedki. Okamzita likvidita podniku nabyvala hodnot 6,34 —
15,96 béhem tii zkoumanych let, limit byl stanoveny na hodnotu 0,18. Dalsi Gprava

rozvahy zahrnovala vylouceni netiro¢eného ciziho kapitalu.

Pro zjisténi Cistého operativniho zisku (NOPAT) byly provedeny Upravy vykazu zisku
a ztraty. K vysledku hospodaieni byly pfi¢teny nakladové troky a byl vyloucen rozdil
trzeb z dlouhodobého majetku a zlstatkové ceny. Na zakladé upraveného vysledku
hospodafeni byla pfepoctena dan, aby odpovidala zdanéni z upraveného vysledku

hospodareni.

Pro vypocet primérnych nakladti na kapital byla stanovena sazba ciziho kapitalu
podle nakladovych trokid a tveéru. Naklady vlastniho kapitalu byly vypocteny podle
metodiky MPO. V Tabulce 11 jsou znazornény hodnoty rizikovych piirazek a

bezrizikové sazby, které byly pouzity pro vypocet nakladi vlastniho kapitalu.
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Tabulka 11: Vypocet naklada vlastniho kapitalu

2008 2009 2010

Tr 4.42% 4.21% 3.95%
Na 5% 5% 5%
Tpod 2.33% 2.47% 2.47%
Tfinstab 0% 0% 0%
Trinstr 0% 0% 0%
r 11,75 % 11,68 % 11,42 %

e
Zdroj: vlastni zpracovani; CNB; (20

24); MPO (2024)

Ekonomicka ptidand hodnota byla ve sledovaném obdobi kladna, shoduje se tak

s vysledky indexu IN99 v predchozi kapitole, kde bylo stanoveno, ze firma ve vSech

letech dosahuje kladného ekonomickeho zisku. Hodnoty ukazatele EVA vSak maji ve

zkoumaném obdobi klesajici trend. Podnik sice ekonomickou ptidanou hodnotu vytvari,

ale mezi lety doslo k poklesu. Pro srovnani je na Grafu 14 znazornén vyvoj hrubé ptidané

hodnoty Ceské republiky a vyvoj ukazatele EVA podniku XY. K poklesu hrubé piidané

hodnoty doslo i v celé ¢eské ekonomice mezi lety 2008 a 2009, ale nasledujici rok jiz

doslo k rastu. U podniku je vyvoj odlisny a pfidana hodnotu klesala nadale i v roce 2010.

Graf 14: Vyvoj ukazatele EVA podniku XY (vlevo) a HPH CR (vpravo) za obdobi 2008-2009

(v mil. K&)
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7.1.3 Shrnuti obdobi 2008—-2010

Podnik XY ve sledovaném obdobi vykazoval dobré finan¢ni zdravi a dobrou finan¢ni

2009

2010

e Hrubd ptidana hodnota CR

3,710,000

3,660,000

3,610,000

3,560,000

3,510,000

3,460,000

stabilitu. Podle vyvoje bankrotnich ukazatelti podnik nebyl ohrozen finan¢nimi problémy,
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které mohly zpusobit dopady svétové ekonomické krize. Podle ukazatelii likvidity méla
firma dostate¢né finan¢ni rezervy a také nizkou zavislost na cizim kapitalu, coz mohla
byt v dob¢ krize vyhoda. Na druhou stranu ukazatel produkéni sily v prubéhu let klesal,
coz zna¢i niz8i efektivitu vyuziti majetku firmy. Jak uz bylo feCeno, firma drzela
v prub¢hu let velky objem hotovostnich prosttedki, coz mélo negativni dopad na ukazatel

produkéni sily podniku.

Ukazatel ekonomické pfidané hodnoty dosahoval kladnych vyslednych hodnot a
shodoval se s vysledky indexu IN99. Firma ve sledovaném obdobi generovala kladny
ekonomicky zisk. Nicméné ukazatel EVA vykazoval Klesajici trend. Celkov¢ lze fict, ze
i kdyZ firma nebyla imunni vi¢i dopadiim svétové ekonomické krize, tspé$né zvladla jeji

vyzvy a udrzela se na relativné stabilni finan¢ni pozici.

7.2 Obdobi 2019-2022

V letech 2019 a 2022 byla posuzovana vykonnost podniku v obdobi dvou krizi, a to
konkrétné pandemie Covid-19 a energetické krize. Roky jsou posouzeny dohromady,
jelikoz se krize Casové prekryvaji. Stejné jako v minulém obdobi jsou v Tabulce 12
uvedeny pomérové ukazatele odvétvi potravinaiského primyslu, pro srovnani vyvoje
vypoctenych ukazatela podniku XY. V tabulce nejsou uvedena data pro rok 2022, jelikoz

nejsou dostupna.

Tabulka 12: Pomérové ukazatele 2019-2021

Potravinarsky prumysl 2019 2020 2021
Cisty pracovni kapital / Aktiva 0.10 0.13 0.15
EBIT / Aktiva 0.06 0.07 0.08
Zakladni kapital / Cizi zdroje 0.29 0.28 0.27
Vynosy / Aktiva 1.56 1.55 1.54
Aktiva / Cizi zdroje 2.05 211 2.11
Obézna aktiva / Kratkodobé zdroje 1.29 1.39 1.44

Zdroj: MPO — Panorama zpracovatelského pramyslu (2024)

7.2.1 Bonitni a bankrotni modely
Hodnoty jednotlivych ukazateli a vysledna skore za sledované obdobi jsou

znazornéné v Tabulce 13.
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Altmanovo Z-skore

Tabulka 13:Altmanovo Z-skére 2019-2022

Podnik XY 2019 2020 2021 2022
Cisty pracovni kapital / Aktiva 0.54 0.63 0.64 0.66
EAT / Aktiva 0.18 0.11 0.12 0.23
EBIT / Aktiva 0.22 0.13 0.14 0.28
Zékladni kapital / Cizi zdroje 13.56 21.59 28.67 8.31
Trzby / Aktiva 2.34 1.87 2.16 2.37
Z-skore 9.24 11.89 15.19 7.40

Zdroj: vlastni zpracovani

Pomér Cistého pracovniho kapitalu k aktiviim zlstava témét nezménén jak v tomto,
tak v pfedchozim analyzovaném obdobi. Toto opét naznacuje, Ze podnik nema problémy
s nedostate¢nou likviditou. Nicméné je patrné, ze udrzuje velké financni rezervy
v ob&znych aktivech, coz miize snizovat efektivitu jeho ¢innosti. Je pravdépodobné, ze
podnik v obdobi krize preferuje drzet vyssi financni rezervu, avSak v tomto ptipad¢ je to

spise dlouhodoby trend. Podobny meziro¢ni vyvoj ukazatele je pozorovatelny i v odvétvi.

Dalsi dva ukazatele pométuji rentabilitu aktiv, konkrétné produkéni silu podniku.
V' porovnani s minulym sledovanym obdobim hodnoty razantné poklesly. Oproti
minulému obdobi doslo ke zvyseni hodnot aktiv i zisku, ale hodnota aktiv vzrostla oproti
zisku podstatné vice. Mezi lety 2019 a 2020 doslo k poklesu hodnot, jelikoz firmé poklesl
zisk témét o polovinu. Tato situace byla zplisobena niZsi poptavkou z divodu pandemie
Covid — 19. Jelikoz podnik dodava zbozi do riiznych provozoven véetné restauraci, byla
situace hor$i nez v predchozich letech. Nekteré podniky byly nuceny uzaviit své
provozovny a celkové panoval strach z budouciho vyvoje a odbér zbozi byl tak znatelné
niz8i. V roce 2021 doslo k mirnému zlepseni situace, ale stéle platila riizna opatfent, ktera
branila ve standardnim vyvoji. V roce 2022 doslo k razantnimu narustu trzeb a podnik
dosahl rekordniho zisku, hodnoty ukazatele vSak stejné nedosahly hodnot z minulého
zkoumaného odvétvi, jelikoz se zvysila 1 hodnota aktiv, a to konkrétné ob&éznych aktiv,
kdy je mozné pozorovat, Ze mél podnik vétsi mnozstvi zasob nez v minulych letech.
Odvétvové hodnoty tohoto ukazatele maji odlisny vyvoj. Ukazatel mezi lety 2019-2021
rostl 1 pfes nepfiznivé vnéjsi vlivy. Na Grafu 15 je znazornény vyvoj ukazatele ROE za
podnik i odvétvi. Pro rok 2022 nebyla dohledatelna data pro odvétvi, proto zde neni

uvedena hodnota.
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Graf 15: Vyvoj ukazatele ROE za obdobi 2019-2022
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Zdroj: vlastni zpracovani

Ukazatel poméfujici zakladni kapital podniku a celkové zdroje se oproti minulému
sledovanému obdobi vyrazné zvysil. Je tomu tak, jelikoz se zvysil podil zakladniho
kapitalu podniku, kde se kumuluje vysledek hospodateni z minulych let. V roce 2022

doslo k poklesu ukazatele, jelikoz doslo k nartstu cizich zdroja.

Poslednim ukazatelem je obrat aktiv, ktery méfi pomér trzeb a aktiv. I zde doslo
k poklesu pozorovanych hodnot oproti minulému obdobi. Trzby se sice oproti minulému
obdobi zvysily, ale pomérové vice vzrostla hodnota aktiv. Mezi lety 2019 a 2020 doslo
ke snizeni hodnot, kvili jiz zminénému poklesu trzeb z divodu pandemie Covid-19.
V nésledujicich letech ukazatel opét rostl. V odvétvi doslo oproti minulému sledovanému

obdobi také k poklesu hodnot. Meziro¢ni vyvoj v tomto obdobi mél klesajici trend.

Celkové vysledky Z-skore byly stejné jako v minulych letech pozitivni. Hodnoty opét
presahly hodnotu, ktera znaci dobré finan¢ni zdravi podniku a lze ho oznalit za
prosperujici. Lze tak pozorovat, Ze ani jedna z krizi, které v téchto letech probihaly,
nebyly pro podnik likvida¢ni. Na vysledné hodnoty m¢l velky vliv ukazatel, ktery
poméfuje zakladni kapital a cizi zdroje, ktery dosahl v letech 2019-2021 vysokych
hodnot. V roce 2022 i pies znatelny narist ukazatelti rentability a obratu aktiv, které maji
z divodu nizké hodnoty ukazatele, ktery pométuje zakladni kapital a cizi zdroje. Na

Grafu 16 jsou znazornény vysledné hodnoty Z-skdre a rozmezi ,,sedé zony*.
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Graf 16: Vyvoj vyslednych hodnot Z-skére za obdobi 2019-2022
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Vysledné hodnoty a hodnoty jednotlivych ukazatelti jsou znazornény v Tabulce 14. V

indexu budou pouzity vahy pro potravinaiské odvétvi, stejné jako v minulém obdobi.

Tabulka 14: IN 95 2019-2022

Podnik XY 2019 2020 2021 2022
Aktiva / Cizi zdroje 18.53 26.03 34.63 13.00
EBIT / Nakladové uroky 90.22 64.87 113.78 307.48
EBIT / Aktiva 0.22 0.13 0.14 0.28
Trzby / Aktiva 2.34 1.87 2.16 2.37
Obézna aktiva / Kratkodobé zdroje 33.24 40.33 37.82 11.97
Zéavazky po 1hité splatnosti / Trzby 0,0000 0.0001 0.0001 0.0005
IN 95 potravinarsky priamysl 19.92 19.21 26.72 40.58

Zdroj: vlastni zpracovani

Ukazatel finan¢ni paky je oproti minulému obdobi vys§i. Znamena to, ze se snizila

zavislost podniku na cizich zdrojich. JiZ v minulém obdobi byl pomér cizich zdrojt vici

aktivim velice nizky. Jelikoz do$lo k vyraznému narastu aktiv nepomérné k cizim

zdrojiim, ukazatel je vysoky a mezi lety 2019-2021 ma stoupajici trend. V roce 2022 se

zvetsil objem cizich zdroju a ukazatel razantné klesl. Odvétvové hodnoty Se oproti

minulému sledovanému obdobi také zvysily a meziroéné maji stejny trend jako vyvoj

ukazatele podniku.
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Ukazatel drokového kryti dosahuje vétsich hodnot, nez tomu tak bylo v minulém
zkoumaném obdobi. Zde lze fict, ze uroky jsou témét konstantni, jelikoz podnik skoro
nepouziva pro své financovani avéry, hodnota trokd je pomérné nizka. Co se zde méni
je v8ak vysledek hospodareni, vV roce 2020 jak jiz bylo zminéno, doslo k poklesu zisku a
ukazatel tak oproti roku 2019 poklesl. V nésledujicich letech ukazatel rostl a v roce 2022
dosahl nejvétsi hodnoty za sledované obdobi. V roce 2022 sice doslo v podniku i
k narastu cizich zdroju, ale tykalo se to zavazkd z obchodnich vztaht a zavazku vuci
statu, konkrétn¢ dani, takze nedoslo k nariistu nakladovych urokd, a proto je ukazatel

v tomto roce tak vysoky.

Ukazatel rentability aktiv a obratu aktiv jiz byly probrény v pfedchozim modelu
Z-skore, jelikoz je zkoumané obdobi stejné, vyvoj ukazatell je zde stejny. Ukazatel bézné
likvidity dosahuje v tomto obdobi vétsich hodnot nez v obdobi minulému. Na jednu
stranu tedy podnik nema problém s likviditou, ale je tiecba opét zdiraznit, ze podnik drzi
velké mnozstvi penéz v obézném majetku a je to brzdici sila ve zvySovani vykonnosti
podniku. Mezi lety 2019 az 2021 ukazatel rostl, v roce 2022 doslo k poklesu z davodu
zvySeni hodnoty kratkodobych zavazki, jak jiz bylo zminéno pfedtim. Odvétvové
hodnoty ukazatele opét jen lehce kolisaji a na rozdil od podnikovych ukazatelti jsou ve
standardnich hodnotach, které jsou pro tento ukazatel typické. Na Grafu 17 je znazornény
vyvoj ukazatele bézné likvidity podniku a odvétvi. Pro rok 2022 nebyla dostupna data,
proto hodnota v grafu chybi.

Graf 17: Vyvoj bézné likvidity (L3) za obdobi 2019-2022
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Zdroj: vlastni zpracovani
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Ukazatel, ktery pométuje zavazky po splatnosti a trzby podniku, ma téméf stejné
hodnoty jako v minulém obdobi. Firma nemé ani v tomto zkoumaném obdobi zavazky
po splatnosti. Plati tu opét to stejné, tento ukazatel mize byt ovlivnén sezdnnosti

podnikovych ¢innosti

Vysledné hodnoty indexu IN95 jsou opét pozitivni, piesdhly hranici hodnoty 2. Lze
tak fict, Ze podnik nema problémy s finan¢nim zdravim a je schopny platit své zavazky
bez obtizi. Vysledné hodnoty dosahly vyssich hodnot nez v minulém sledovaném obdobi.
Mezi lety 2019 az 2021 to bylo ovlivnéno prevazné vysokou hodnotou ukazatele finanéni
paky, ktera ma vtomto modelu pomérné velkou vahu. Vroce 2022 doslo sice
k razantnimu poklesu tohoto ukazatele, ale zaroven ukazatel GUrokového kryti dosahl
extrémni hodnoty, coz mélo nejvétsi vliv na kone¢nou hodnotu i pfes to, ze ma tento
ukazatel nizkou vahu. Jak jiz bylo zminéno, nejvétsi vahu ma v tomto modelu ukazatel
poméfujici zavazKy po splatnosti a trzby, ktery je jak v tomto obdobi, tak v minulém
téméf nulovy. Na Grafu 18 je znazornén vyvoj vyslednych hodnot indexu IN95 a rozmezi
,sedé zony*.

Graf 18: Vyvoj vyslednych hodnot IN95 za obdobi 2019-2022
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Posledni zkoumany index je IN 99, ktery je bonitni a zkoum4, zda je podnik schopny
vytvaret pfidanou hodnotu. Vysledné hodnoty a hodnoty jednotlivych ukazatelti jsou

znazornény v Tabulce 15.
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Tabulka 15: IN 99 2019-2022

Podnik XY 2019 2020 2021 2022
Aktiva/Cizi zdroje 18.53 26.03 34.63 13.00
EBIT/Aktiva 0.22 0.13 0.14 0.28
Vynosy/Aktiva 2.39 1.89 2.20 2.41
Obézna aktiva/Kratkodobé
zavazky 33.24 40.33 37.82 11.97
IN 99 2.32 1.67 1.68 2.41

Zdroj: vlastni zpracovani

Zkoumané ukazatele jsou stejné jako v pfedchozim modelu IN 95. Hlavnim rozdilem
je rozlozeni vah modelu. Ve sledovaném obdobi jsou hodnoty indexu IN 99 niz§i nez
v obdobi pfedchozim. V letech 2019 a 2022 firma ptfesahuje hodnotu 2,07, ktera tika, ze
firma je schopnéa generovat kladny ekonomicky zisk. V obdobi mezi lety 2020 a 2021 je
firma v oblasti ,,Sedé zony*, konkrétné v rozmezi 1,420 — 2,07, které znaéi, Ze firma na
tom neni S$patn€, ale mohou nastat problémy. Nejvétsi vahu v tomto modelu maji
ukazatele rentability aktiv a obratu aktiv, které maji mezi lety 2020 a 2021 nizkou
hodnotu. Zaroven je zde ukazatel finan¢ni paky pocitan se zapornou vahou, a hodnoty
tohoto ukazatele jsou v letech 2020 a 2021 vyssinez v letech 2019 a 2022. Podle vysledki
indexu IN 99 tak lze fict, Ze v obdobi 2020 a 2021, kdy probihala pandemie Covid-19,
firma dosahovala nejhorSich vysledkt i piesto, ze byl vykdzan kladny vysledek
hospodareni a podniku nehrozily platebni potize. Velky vliv na to ma pokles trzeb a s tim
spojeny pokles zisku v roce 2020. Dal$im problémem je velky objem majetku, ktery je

drzen v obéznych aktivech.

7.2.2 Ekonomicka pfidana hodnota
Ekonomicka ptidand hodnota byla pro hodnoceni vykonnosti podniku spoctena i pro

obdobi 2019-2022. Vysledky jsou znazornény v Tabulce 16.

Tabulka 16: Vypocet ukazatele EVA 2019-2020

2019 2020 2021 2022
NOPAT 4,266,832 K& 3,292,664 K& 3,328,069 K& 7,969,811 K¢
WACC 9,01 % 8.81 % 10.25% 12.24%
NOA/C 22,362,960 K& | 16,454,400 K& 20,703,600 K& | 21,722,060 K&
EVA 2,251,975 K¢& 1,842,581 K& 1,205,174 K& 5,311,442 K&

Zdroj: vlastni zpracovani

Upravy rozvahy pro zji§téni hodnoty &istych operativnich aktiv (NOA) byly obdobné

jako v minulém obdobi. Doslo k vylouceni kratkého finanéniho majetku, ktery
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ptesahoval stanoveny limit 0,18. Okamzita likvidita podniku dosahovala v tomto obdobi
hodnoty 5,50 — 27,29. Déle byl vylou¢en neuroceny cizi kapital a v roce 2022 poskytnuta

zaloha na dlouhodoby hmotny majetek.

Pro zjisténi Cistého operativniho zisku (NOPAT) byly provedeny stejné Upravy jako
v minulém obdobi. K vysledku hospodateni byly pti¢teny nakladové uroky a byl odeéten
rozdil trzeb z dlouhodobého majetku a zistatkové ceny. Nasledné byla upravena dan, aby

odpovidala upravenému vysledku hospodateni.

Pro vypocet primérnych nékladi kapitalu byla hodnota nékladt ciziho kapitalu
stanovena stejnym zpusobem jako v minulém obdobi. Néaklady vlastniho kapitalu byly
stanoveny opét podle metodiky MPO. Hodnota pfirazky podnikatelského rizika vsak
nebyla pro sledované roky 2020-2022 dohledatelné a z toho diivodu byla pouzita hodnota
pro rok 2019. V Tabulce 17 jsou znazornény hodnoty rizikovych pfirazek a bezrizikové

sazby, které byly pouzity pro vypocet naklada vlastniho kapitalu.

Tabulka 17: Vypocet nakladt vlastniho kapitalu

2019 2020 2021 2022

Tr 1.58% 1.31% 2.72% 4.80 %
Na 5% 5% 5% 5%
Tpod 2.55% 2.55% 2.55% 2.55%
Tfinstab 0 % 0% 0% 0%
Tfinstr 0,05 % 0% 0% 0,1%
T, 9.18 % 8,86 % 10,27 % 12,45 %

Zdroj: vlastni zpracovani; CNB; (2024); MPO (2024)

Ekonomicka pfidana hodnota byla i v tomto sledovaném obdobi ve vsech letech
kladna, shodovala se vysledky indexu IN99, podle kterého firma ve vSech letech dosahuje
kladného ekonomického zisku. Nicméné podle indexu IN99 v letech 2020 a 2021
hodnoty klesly pod hranici 2,07, coz mlze znacit zacinajici problémy. Ekonomicka
ptidana hodnota mezi lety 2019-2021 klesala. V roce 2021 podnik XY dosahl nejmensi
hodnoty za vSechna zkoumana obdobi. Oproti roku 2019 byl v letech 2020 a 2021
znatelny pokles trzeb i zisku. Z toho divodu jsou hodnoty EVA klesajici. Hodnoty
Cistého operativniho zisku jsou v letech 2020 a 2021 téméf shodné, piesto je EVA v roce
2021 znatelné¢ nizsi. Podnik mél v roce 2021 vyssi hodnotu zasob, coz mohlo byt
zpusobeno dobihajici pandemii Covid-19, jelikoz v tomto roce stale platily nékterd
opatfeni. Mohl tak byt nizsi odbér, nez se ofekavalo. V roce 2022 byla ekonomicka

ptidana hodnota nejvyssi za celé sledované obdobi. Lze tak fict, Ze energeticka krize

56



v tomto roce podnik nijak nezaséhla. V Grafu 19 je znazornén vyvoj hodnot hrubé
piidané hodnoty v Ceské republice a vyvoj hodnoty ukazatele EVA podniku XY. Mezi
lety 2019 a 2020 poklesly obé& sledované hodnoty. Hrub4 pfidand hodnota Ceské
republiky vSak od roku 2021 stoupala, zatimco ekonomicka pridana hodnota podniku

vzrostla az v roce 2022,

Graf 19: Vyvoj ukazatele EVA podniku XY (vlevo) a HPH CR (vpravo) za obdobi 20192022
(v mil. K¢)
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7.2.3 Shrnuti obdobi 2019-2022

Podnik XY mél i vtomto sledovaném obdobi dobré finan¢ni zdravi. Podle
bankrotnich ukazateli podnik nebyl ohrozen finan¢nimi problémy, které mohly byt
zpusobeny pandemii Covid-19 a nésledujici energetickou krizi. Podle ukazatela likvidity
mél podnik velké finanéni rezervy a mél také stale nizkou zavislost na cizich zdrojich.
Nicmén¢ ukazatel produkéni sily mél niz§i hodnoty nez v minulém sledovaném obdobi a
v letech 2019-2021 mél klesajici trend. V téchto letech doslo k poklesu zisku, coz bylo
zpusobeno nejistotou, kterou piinesla pandemie Covid-19. Zaroven se zde opé€t projevil
velice konzervativni ptistup firmy k drzeni hotovostnich prosttedkil, coz mélo negativni

vliv na efektivitu vyuziti majetku firmy.

Hodnoty ukazatele EVA dosahovaly ve vSech sledovanych letech kladnych hodnot a

témér se shodovaly s vysledky indexu IN99, coz znaci, ze firma je schopna generovat
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kladny ekonomicky zisk. Avsak jsou znatelné lehké problémy v letech 2020 a 2021, kdy
byl ukazatel EVA klesajici a index IN99 m¢l hodnoty pod hranici 2,07, coz mtize znacit
zacinajici problémy. V roce 2020 a 2021 lze pozorovat dopady pandemie Covid-19 na
podnik. At uz poklesem trzeb v téchto letech nebo zvysenou hodnotou drzeného zbozi na
konci roku 2021, coz muze byt zptusobeno niz§i poptavkou, nez firma predpokladala.
Tento jev mél negativni dopad na hodnotu ekonomické ptfidané hodnoty, jelikoz byl
vysledek za vSechna sledovana obdobi nejnizsi. Naopak v roce 2022 doslo k vyraznemu
nartistu ukazatele EVA a hodnota byla nejvyssi za celé sledované obdobi. Lze tak fict, ze

v roce 2022 kdy zacinala energeticka krize, firma nepocitila zaddné negativni dopady.

Na podnik XY tak méla nejvétsi dopady ze vSech zkoumanych krizi pandemie Covid-
19. I ptesto vSak firma nebyla v zadném obdobi ohrozena bankrotem a ve vSech letech
dosahovala dobrého finan¢niho zdravi. Nicméné vSak existuji negativni skutecnosti, které
by firma méla fesit, aby dokdzala svou vykonnost a celkovou efektivitu zvySovat.
Nejvétsi problém je vysoka likvidita, kterou firma drzi nejen v obdobi krizi, coz snizuje

celkovou efektivitu a moznost dosahovat vysSich vynost.

58



8 Navrhy opatfeni na udrzeni ¢i zvySeni vykonnosti podniku
v obdobi krize

Na zaklad¢ provedené analyzy vykonnosti podniku a identifikace oblasti, které mohou

byt ovlivnény krizovymi situacemi, byly formulovany konkrétni navrhy opatfeni. Tato

opatieni jsou zaméfena na udrzeni nebo zvysovani vykonnosti podniku v dobéch krize.

Opatieni jsou navrzena S cilem minimalizovat negativni dopady krizi na podnik a

maximalizovat jeho dlouhodobou udrzitelnost a konkurenceschopnost.

8.1 Balanced scorecard

Prvnim navrhem je zavedeni konceptu balanced scorecard (BSC). Tento model je
vhodny pro fizeni vykonnosti v dobach krize, jelikoz nabizi komplexni pohled na
vykonnost podniku. Vyhodou BSC je, ze poskytuje prabézny reporting a monitorovani
vykonnosti, coz umoznuje rychlé reakce a moznost pfizpisobeni strategie v pribéhu
krize. Diky tomu podnik dokaze 1épe identifikovat pii¢iny nepfiznivych vysledkt a
dokaze porozumét dynamice svého prostiedi, coz mlzZe piispét k lepSimu rozhodovani a
fizeni vykonnosti v turbulentnich dobéach. BSC tak muze slouzit jako varovny systém
pfed blizici se krizi, umoznujici v€asnou identifikaci zacinajicich problému
prostiednictvim pravidelné kontroly dosahovéni stanovenych cilt.

Na zaklad€¢ provedené analyzy bylo zjiSténo, Ze podnik nedostate¢né sleduje
jednotlivé ukazatele, které jsou podstatné pro fizeni vykonnosti. V podniku tak chybi
nastroj, ktery bude jednotlivé ukazatele sledovat s tim i jejich vyvoj a zaroven bude
pfispivat k dosahovani dlouhodobych cilt. Strategie a cile jsou znamy spiSe pouze vedeni
a nejsou dostatecné komunikovany ostatnim zameéstnancim. Diky BSC se podnik mtze
zaméfit na vice ukazatell, které budou podstatné pro udrzeni nebo zvyseni vykonnosti

v krizovém i normalnim obdobi.

8.1.1 Navrh balanced scorecard
Navrh metody balanced scorecard byl vytvofen na zakladé rozhovoru s vedenim
podniku. Hlavni strategicky cil je zvySovat vykonnost a efektivitu podniku. Nasledné

byly stanoveny cile pro kazdou ze Ctyf perspektiv, které tento model fesi.
Finanéni perspektiva

Pro idealni fizeni finan¢éni vykonnosti podniku je dobré zapojit do finan¢ni
perspektivy ukazatel ekonomické pfidané hodnoty. Prvnim cilem je tak zvySovani

ekonomické ptidané hodnoty, coz umozni firmé mit vétsi pehled o celkové vykonnosti.
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Ukazatel je oCistény o negativni vlivy standardnich ukazateld pomérové analyzy, které
vychdazeji z tcetnich vykazi a dokaze stanovit, zda firma dosahuje ekonomického zisku.
Konkrétni cil je znazornény v tabulce 18. Pro dosazeni pozadované hodnoty bude tfeba
rozlozit ukazatel EVA a pribézné monitorovat jednotlivé ¢asti ukazatele, aby se dosahlo

mezirocné€ vyssi hodnoty.

Dalsim cilem je fizeni likvidity firmy. Z provedené analyzy bylo zjisténo, Zze podnik
nema problém s nedostate¢nou likviditou, ale naopak drzi velké mnozstvi hotovostnich
prostiedkll a zasob. Pro zvySovani vykonnosti firmy je podstatné drzet hodnoty likvidity
nizsi, neZ jsou doposud, jelikoz vysoka likvidita podniku snizuje celkovou efektivnost a
rentabilitu firmy. Pro podnik by bylo dobré sledovat vSechny stupné likvidity. Cil a

strategicky navrh k dosazeni cile je znazornén v Tabulce 18.

Tabulka 18: BSC — Finanéni perspektiva

Strategicky cil | MéFitko Soucasna hodnota | Cilova hodnota Strategicky navrh
Zvy$ovani Hodnota 5322 tis. K& + nejméné 1 % Sledovat detailngji
ukazatele EVA | EVA jednotlivé ukazatele
Stanoveni limitu | Ukazatele 11,97 L3 v odvétvi Sledovat pribézné
likvidity likvidity — (hodnota L3) 1,315 vyvoj ukazateld

L1 12 L3 likvidity

Zdroj: vlastni zpracovani
Perspektiva internich procesi

Prvni cil je zvySeni produk¢ni sily firmy. Aby firma zvySovala svou vykonnost, je
dulezité sledovat, zda firma dokaze efektivné vyuzivat sviij majetek. Z provedené analyzy
bylo zjisténo, Ze firma ma v tomto sméru mezery, jelikoz vyvoj rentability aktiv byl téméf
ve vSech sledovanych letech klesajici. Zaroven je tento cil provazan s cilem z finan¢ni
perspektivy, konkrétné se stanovenim limitu likvidity. Firma drzi velké mnozstvi
hotovostnich prostiedkd i zasob, a to snizuje celkovou efektivitu vyuziti majetku.

V Tabulce 19 je stanoveny konkreétni cil a strategicky navrh k dosazeni cile.

Dal8im z cilli je zaméfeni se na podnikatelské ¢innosti, které maji mensi podil na
tvorbé ekonomické pridané hodnoty. Podnik mé hlavni Cinnost, kterd tvoii vétSinu
celkovych trzeb. Podnik by mohl zacit investovat do ostatnich ¢innosti, aby vice
diferencoval své podnikatelské cinnosti. Diky tomu by mohl piedejit budoucim

problémiim, pokud by hlavni ¢innost pfestala byt rentabilni, nebo by doslo k néjakému
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problému. Cilem je tedy zvysit pomér trzeb z ¢innosti vyroby pekaiskych a cukraiskych

vyrobkd.

Tabulka 19: BSC — Perspektiva internich procest

Strategicky cil | MéFitko Soudasna hodnota | Cilova hodnota Strategicky navrh
Kladny vyvoj Ukazatel 28,3 % Rostouci trend Dodrzeni limitu
ukazatele ROA | ROA ukazatele likvidity

Zvyseni podilu Investice do vyroby,
trzeb z vyroby Podil treb Cea7 % 10 % nové produkty
pekarskych a

cukraiskych

vyrobkli

Zdroj: vlastni zpracovani
Zakaznicka perspektiva

Prvni cil spociva v rozsifeni portfolia vyrobkd firmy o0 nové produkty z oblasti
pekaiské a cukraiské vyroby, coz je tizce propojeno s cilem z perspektivy internich
procest. Cilem je vytvofit takovy produkt, ktery oslovi nové zdkazniky. Timto krokem
firma ziskd novy segment zdkaznika, ale také diverzifikuje své pfijmy a snizi riziko
zavislosti na hlavni ¢innosti podniku. Pro splnéni tohoto cile bude potieba propagace
nového produktu. Firma by tak méla zvysit své vydaje v marketingove komunikaci.

Konkrétni hodnoty jsou uvedeny v Tabulce 20.

Firma zaméfuje svou ¢innost predev§im na trhy v Jiznich, Stfednich a Zapadnich
Cechach. Rozsifeni ptisobnosti do ostatnich krajii zvysi podniku celkovy podil na trhu.
Tento krok firm¢ umozni oslovit nové zdkazniky. Stejné jako v pfedchozim cili bude
podstatné, aby firma zvysila své vydaje na marketingovou komunikaci, aby byly tyto cile

spinitelné.
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Tabulka 20: BSC — Zékaznicka perspektiva

Strategicky cil

Meéritko

Soucasna hodnota

Cilova hodnota

Strategicky navrh

ostatnich krajt

(v krajich, kde

firma nepusobi)

Uspéiné Podil trzeb z Zvyseni vydajl na
zavedeni nového produktu 0 504 marketing,
nového (na trbéch marketingova
produktu na trh . komunikace

z vyroby)
Rozsiteni ZvySeni poctu Zvyseni vydajl na
pusobnosti do zakazniku 200 Nariist 0 10 % marketing,

marketingova

komunikace

Perspektiva uceni a rozvoje

Prvnim cilem této perspektivy je obnova stroji a zatizeni do vyrobny. Tento cil je
provazan s cili z ptedchozich perspektiv. Pro zavedeni novych vyrobki na trh a zvyseni
podilu trzeb z ¢innosti vyroby je potieba investovat do stroju a zafizeni, které nebylo ve
firm¢ dlouho obnoveno. Firma ma dostate¢né finan¢ni rezervy, aby mohla pravidelné

investovat do dlouhodobého majetku, ktery muize ptinést potencial vysSich trzeb a

zvyseni produkéni sily podniku. Konkrétni ptistup je uvedeny v Tabulce 21.

Dal8im strategickym cilem je poskytnout zaméstnancim moznost rozvoje a Skoleni
v oblastech, které jsou pro jejich praci kli¢ové. Skoleni pomize zvysit produktivitu a
vykonnost zaméstnanct, ale také muize posilit jejich pracovni motivaci a loajalitu k firmé.
Tento cil souvisi s ptedchozim cilem ze zakaznické perspektivy, pokud bude chtit firma

zavést novy vyrobek na trh, miiZze byt pfinosem zaskoleni personalu ve vyrobné o nové

dovednosti.
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Tabulka 21: BSC — Perspektiva u¢eni a rozvoje

Strategicky cil Mé¥itko Souéasna hodnota | Cilova hodnota Strategicky navrh

Vytvorit plan
renovace a

modernizace

Obnova stroju a % ze zisku Neni sledovano 10 % ze zisku v
zarizeni S jasne

zafizeni do definovanymi
vyroby

Casovymi a

finan¢énimi cili

Dochézka na Komunikace se
x , . Skoleni, . . ” , zaméstnanci o
Skoleni a rozvoj Neni sledovano Vytvofit nabidku

. . uspésné . , moznostech

zaméstnancl Skoleni pro

absolvovani . $koleni, navrh

zamestnance
skoleni moznych Skoleni

Zdroj: vlastni zpracovani

8.2 Diverzifikace podnikatelskych €innosti

Tento navrh byl prodiskutovany s vedenim podniku. Hlavnim cilem tohoto opatieni
je diverzifikovat piijmy podniku a rozsifit jeho portfolio aktivit, aby bylo snazsi vyrovnat
se s negativnimi vlivy krizovych obdobi. Podnik ma jiz vice Cinnosti, na které se
zaméfuje, ale jeho hlavni ¢innost tvoii téméf 90 % celkovych trzeb. Z provedené analyzy
vykonnosti bylo stanoveno, Ze na podnik méla nejvétsi dopad pandemie Covid — 19. Mezi
lety 2019-2020 doslo k poklesu trzeb z hlavni ¢innosti o 11 %. Trzby z vedlejsich
¢innosti mezi lety 2019-2020 zaznamenaly nartst o 10 %. Podnik by se tak mél zamétit
1 na své ostatni podnikatelské ¢innosti a mél by se snazit je vice rozvijet. Na zaklad¢
tohoto doporuceni bylo s vedenim podniku stanoveno mozné konkrétni feSeni, které by

mohlo pomoct s rozvojem vedlejSich podnikatelskych ¢innosti.
Vystavba haly pro vyrobni a servisni ucely

Vedeni podniku pfemysli o postaveni nové haly na pozemku, kde je jiz jedna hala
postavena a slouzi jako sklad, vydejna a kancelaf. Nova hala by byla rozd€lena na dvé
¢asti, v prvni ¢asti by byla vystavéna nova vyrobna na cukraiské a pekaiské vyrobky.
Druhé ¢ast by byla zaméfena na servis a opravy strojii. Z provedené analyzy vychdzi, ze
i pfes nepiiznivé vnéjsi vlivy poslednich let ma podnik dostatek financi. Zaroven ma
podnik velice nizkou zavislost na cizich zdrojich. Podnik tedy vyuziva z vétSiny své

4

vlastni zdroje, které jsou oproti cizim drazsi. Vystavba haly by tak mohla byt z ¢asti
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financovana z cizich zdroju a z ¢asti ze zdroju vlastnich, které podnik neefektivné drzi

V obézném majetku.

Tento ndvrh by tak pfispél k rozvoji vedlejSich podnikatelskych ¢innosti a zaroven by
mohl zvysit i produkéni silu firmy. Zaroven je tento navrh propojeny s cili stanovenymi
v piedchozi kapitole, kde byly ve formé balanced scorecard stanoveny strategické cile,
které se zaméfuji na rozvoj vyroby cukraiskych a pekatskych vyrobku. Konkrétnimi cili

bylo uvedeni nového produktu na trh nebo obnoveni stroji a jinych zafizeni na vyrobu.
Vystavba skladoveé haly

Dalsi moznosti je vystavba dalsi haly, ale pro jiné ucely. Podnik by mohl vystavit
dalsi halu, ktera by mohla slouZit jako sklad, ktery by byl nabidnut k prondjmu. Sklad by
byl zaroven obhospodafovan zaméstnanci podniku XY a firma, ktera by si prostory
pronajimala by méla v cené pronajmu komplexni sluzby. Diky tomuto by mohla firma
vykryt sezonni vypadky piijmu, které se poji s charakterem jejiho podnikani. Provoz
skladu by musel byt obstaran celoro¢né a zaméstnanci podniku by tak méli pies cely rok
vetsi vytizeni. Pies letni sezonu by se mohli najmout brigadnici, kteti by vykryli

nedostate¢nou kapacitu pracovniki.

8.3 Zména pravni formy

Posledni navrhované opatfeni se soustfedi na ochranu vlastnictvi podniku. Toto
opatieni fesi krizi, kterd mize byt zptisobena internimi i externimi faktory. S ohledem na
to, Ze pravni forma podniku je fyzick4 osoba podnikatel a charakter podniku XY je spise
rodinny, mize nastat situace, kdy bude majitel firmy feSit otazku nastupnictvi. Pokud
nebude mozné v rodinné tradici pokrac¢ovat, bude muset firmu prodat, v hor§im piipad¢
bude muset pfistoupit k likvidaci. Aktudlni pravni forma podniku, ktera zahrnuje
podnikatele jako fyzickou osobu, mé& svd omezeni. Rozdéleni osobniho majetku
podnikatele a majetku firmy je v této struktufe obtizné a muze komplikovat proces

prodeje.

Vzhledem ktomu, Ze v Ceské republice je mozné podnikat az od zalatku
devadesatych let, je téma nastupnictvi aktualni az v poslednich deseti letech, jelikoz se
puvodni majitel¢é dostavaji do dichodového veéku. Postupné tak bude dochazet
K vyznamnym piesunim majetku v dusledku pfedavani podniku z jedné generace na

druhou. Zda firma pieZije, bude zaleZet na tom, jestli si spravné stanovi strategicky plan
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nastupnictvi. Bez planu néstupnictvi miaze dojit k naruSeni provozu, nejistoté a

konfliktim, coz mize vyznamné ohrozit jeji existenci.

Jedna z moznosti, které muze firma vyuzit pii feSeni otazky nastupnictvi je
svéienecky fond nebo soukroma nadace. V zemich, kde ma rodinné podnikani delsi
historii nez u nds, slouzi tyto podobné instrumenty k zajiSténi majetku, uchovani jeho
celistvosti a Kk vy¢lenéni majetku k ur€itym soukromym tuc¢elim. Principem téchto
instrumentt je, Ze je majetek vyc€lenén v libovolném rozsahu a je jmenovan jeden ¢i vice
profesionalnich spravci. Dojde tak k tomu, Ze z pravnického hlediska se oddéli majetek
od majetku zfizovatele a ten s nim nebude moct dal nakladat. Majetek, ktery je vyclenény
do nastupnické struktury je vylouéen z dédictvi nebo ze spole¢ného jméni manzeld, coz
zajisti celistvost majetku pfed neocekavanymi udalostmi. Zaroven ma vsak ziizovatel
moznost stanoveni konkrétnich podminek spravy svéfeného majetku. Tyto instrumenty
jsou tak vhodné pro planovani nastupnictvi, je vSak potiebné, aby pravni a danové
nastaveni struktury bylo naplanovano ptedem (Deloitte — Nastupnictvi rodinnych firem,
2018).

I pfesto, Ze otazka ndstupnictvi v podniku XY jest€¢ nebude aktudlni v nejblizsich
letech, vedeni by o tomto tématu mélo pifemyslet. Jelikoz bude dilezité vypracovat
komplexni pléan, ktery obsahuje spravu a fizeni spolecnosti, financovani spole¢nosti,
ocenéni spole¢nosti, mozny prodej a mnoh¢ dalsi. Idealni feSeni pro firmu, je vyhledat
specialistu, ktery pomuiZze firmé plan stanovit a pomuiZe tak zajistit dlouhodobé fungovani

firmy i do budoucna.

Zmeéna pravni formy je pro firmu rozumné feseni 1 v pfipad¢ externi krize. Pokud by
firma méla vlivem negativnich dopadu krize finanéni problémy, fyzicka osoba podnikatel
ruéi celym svym majetkem. Cimz by mohla ohrozit finanéni situaci celé své rodiny a
veskerého svého majetku. Je tfeba fict, ze ve zkoumanych letech nebyla firma ohrozena
bankrotem, ale je dulezité si uvédomit, Ze vzdy muze piijit krize s odlisnym charakterem,
kterd mize mit na podnik jiny dopad. Napiiklad pandemie Covid-19 byla krize, kterad
meéla velice specificky charakter a zpocatku téméf nikdo nevédél jaké dopady na

ekonomiku bude mit.

Pokud by firma zménila pravni formu napiiklad na spolecnost s rucenim omezenym,
doslo by ke zménam na nékolika Grovnich, naptiklad v oblasti daiiové by doslo ke zvysSeni

danové zatéze. Dan z ptijmu fyzické osoby je 15 % pokud zaklad dané neptesahuje
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36nasobek prumérné mzdy, v ptipad¢ podniku XY vsak plati danova sazba 23 %, jelikoz
zéklad dané presahuje zminéné kritérium. Pravnicka osoba ma sazbu dan¢ z ptijmu 21 %.
Pii vyplaceni podilu na zisku v8ak ve vybrané pravni formé podléh& podnikatel dvojimu
zdanéni. Nejprve musi podnik zaplatit dain z ptijmu pravnické osoby a pfi vyplaceni
podilu pak spole¢nik zaplati jesté 15 % srazkovou dan. Danova zatéz pravnické osoby je
tak vetsi.

Dal$i oblast jiz byla zminéna, tyka se rozsahu ruéeni. U pravnické osoby ruci
spoleCnost také neomezené, ovSem je tu hlavni rozdil, ze zde lze rozliSit pravnickou a
fyzickou osobu. Tudiz spolecnici jakozto fyzické osoby ruci spole¢né a nerozdiln€ pouze
do vyse souhrnu nesplacenych vklad vSech spole¢nikd. A jejich soukromy majetek je

tak vice chranény pied negativnimi dopady krizi.

Dalsi zména by byla administrativni obtiznost. U fyzické osoby je velice nizka
administrativni povinnost, pti zaloZeni sta¢i pouze povoleni zivnosti. U spole¢nosti
s ru¢enim omezenim je povinné sepsat spoleCenskou smlouvu, slozit zdkladni vklad na
ucet, ziskat povoleni zivnosti a zapsat se do obchodniho rejstiiku. Zaroven je povinnost
u pravnické osoby vést podvojné Ucetnictvi (Zakon ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich

spole¢nostech a druzstvech, 2012).
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9 Zavér

Vykonnost podniki v obdobi krize je v poslednich letech velice aktualni téma, jelikoz
dne$ni doba je plnd neocekavanych udalosti, které mohou podnik a jeho vykonnost
znateln€ ovlivnit. Za poslednich par let svét Celil nékolika krizim, které byly svym
prubéhem specifické. Ekonomicka krize v roce 2008, ktera zacala v USA, méla takové
dopady, jaké svét pred tim nezazil. Dalsi specifickou krizi byl Covid-19, ktery ochromil
ekonomiku statt po celém svéte a témér nikdo zpocatku nevédél, co se stane. Energeticka
Krize, ktera zacala v roce 2022, méla negativni vliv na spousty domacnosti i podnikii po
celé Evropé. Aby podnik zvysil svou Sanci na udrzeni nebo zvyseni vykonnosti musi znat
sva slabd mista a musi s nimi umét pracovat. Musi mit nastaveny plan, jakym zpisobem
bude monitorovat svou vykonnost, aby dokazal ptedejit negativnim dopadium, které

mohou krize zpusobit.

Tato prace se zaméfila na hodnoceni vykonnosti vybraného podniku XY bé&hem
obdobi krizi, které mély negativni vliv na celosvétovou ekonomiku. Hlavni cil této prace
bylo navrhnout vhodna opatieni, ktera firm¢ pomohou minimalizovat negativni dopady
v budoucnu. Zkoumana obdobi zahrnovala roky 2008-2010 a 2019-2022

Nejprve bylo zkoumano obdobi, ve kterém probihala ekonomicka svétova krize,
konkrétn¢ roky 2008-2010. Pro zhodnoceni vykonnosti podniku byly pouzity bankrotni
a bonitni ukazatele a ekonomicka pfidana hodnota. Z bankrotnich a bonitnich ukazatela
byly pouzity Altmanovo Z-skére, index IN95 a IN99. Na zakladé¢ vypoctenych
bankrotnich ukazatelti, podnik v tomto obdobi vykazoval dobré finan¢ni zdravi a nebyl
ohroZen finanénimi problémy, které mohla probihajici krize zpusobit. Vyvoj jednotlivych
ukazateli bankrotnich modelli ukazal, Ze firma mé dostate¢né finan¢ni rezervy a nizkou
zavislost na cizim kapitalu, coz je v obdobi krize zna¢na vyhoda. Na druhou stranu byla
likvidita podniku pfili§ vysoka, ¢imz méla negativni vliv na ukazatel produkéni sily, ktery
ve zkoumanych letech klesal. Ukazatel ekonomické pfidané hodnoty byl ve sledovaném
obdobi kladny a shodoval se tak s vysledky indexu IN99, ktery znaci, Ze firma je schopna
generovat kladny ekonomicky zisk. I ptes pozitivni hodnoty, téchto ukazateli byl v§ak

vyvoj ukazatele EVA klesajici.

Dalsi sledované obdobi bylo vrozmezi let 2019-2022, kdy probihala pandemie
Covid-19 a poté na ni navazala energeticka krize. Pro zhodnoceni vykonnosti byly
pouzity stejné ukazatele jako pro minulé obdobi. Stejné jako v minulém obdobi vysledné

hodnoty bankrotnich ukazatelti piekrocily hranici, ktera znaci, Ze v podniku neexistuji
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zadné financni problémy a podnik nema problém s placenim svych zavazkl. Lze tedy
fict, Ze 1 za tyto zkoumané roky ma podnik dobré finan¢ni zdravi. Vyvoj jednotlivych
ukazatelli byl obdobny, firma i v téchto letech méla vysoké finan¢ni rezervy, coz je
Vv obdobi krize dobré znameni, ale na druhou stranu to snizuje efektivitu vyuziti majetku
firmy. Podnik ma velice konzervativni piistup k nakladani s hotovostnimi prostfedky a
vysoké finanéni rezervy nedrzi pouze v neptiznivych dobéch, ale je to staly trend, ktery
ma negativni vliv na jeho rentabilitu. Mezi lety 2019-2021 produkéni sila firmy opét
Klesala. V téchto letech mél na tento ukazatel vyznamny vliv i klesajici zisk, ktery byl

zpusobeny poklesem trzeb, ktery byl za vSechna léta nejrazantnéjsi.

| v téchto letech byly ve vSech zkoumanych letech vysledné hodnoty EVA kladné a
téméi se shodovaly s vysledky indexu IN99. V letech 2020-2021 hodnoty indexu IN99
lehce klesly pod stanovenou hodnotu 2,07, coz mtize znacit zacinajici problémy, ale stale
jeto v pasmu, kdy je firma schopna generovat kladny ekonomicky zisk. Nicméné v téchto
letech doslo i k poklesu ekonomické pfidané hodnoty, coz bylo zplsobeno pievazné
podstatny vliv na to méla zvySena hodnota drzené¢ho zbozi, coz mize znacit nizsi
poptavku po zbozi, nez firma ocekavala. Naopak v roce 2022 doSlo k razantni zméné
situace a hodnota EVA méla nejvétsi hodnotu za vSechna zkoumana obdobi. Firma
V tomto roce méla rekordni trzby 1 zisk. V tomto roce jiz neplatila Zadna opatieni, ktera
byla v ptedchozich letech zavedena kvuli pandemii Covid — 19, coz mohlo zpisobit
vyrazné zvyseni trzeb. Lze tak fict, Ze energeticka krize, kterd v tomto roce za¢ala, neméla

na firmu Zadny negativni vliv.

Podnik XY byl nejvic ovlivnén pandemii Covid-19 ve srovnani s ostatnimi
zkoumanymi krizemi. Lze v8ak fict, Zze za celé zkoumané obdobi nebyl podnik ohrozen
finan¢nimi problémy nebo platebni neschopnosti a dosahoval dobrého finan¢niho zdravi.
Avsak existuji urcité negativni faktory, na které by se méla firma zaméftit, aby byla
schopné zvysSovat svou vykonnost a celkovou efektivitu. Nejveétsim problémem je vysoka
mira likvidity, kterou firma drzi nejen v obdobi krizi, coZ je pro firmu zna¢né nakladné a

snizuje to jeji produkéni silu a brani v dosahovani vys$sich vynosu.

Nejdilezitéjsi ¢ast prace bylo stanoveni navrhii opatieni na zvySovani vykonnosti
podniku. Opatieni byla navrzena na zakladé provedené analyzy vykonnosti a rozhovoru
s vedenim podniku. Prvnim navrhem je zavedeni konceptu balanced scorecard. Tento

model je vhodny pro fizeni vykonnosti v obdobi krize, jelikoz umoziuje komplexni
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pohled na vykonnost podniku, pribézné reportovani a monitorovani ukazateli. To
podniku muze pomoci rychleji reagovat a piizptsobit svou strategii v obdobi Kkrize.
Vzhledem k velikosti podniku, neexistuje zadné oddéleni nebo zaméstnanec, ktery by se
zamétoval na sledovani finan¢nich ukazateli a jejich vyvoj v ¢ase. Podnik sleduje pouze
omezené ukazatele, jako jsou napiiklad vyvoj ziskovosti, vysi obchodni marze a objem
odebiraného zbozi, ktery se poji s bonusy, které ma nasmlouvané s vybranymi dodavateli.
Tyto ukazatele nelze povazovat za komplexni a nejsou schopny monitorovat vykonnost
podniku tak, aby vedeni rozpoznalo potencionalni problém. Balanced scorecard propojuje
stanoven¢ cile ve Ctyfech perspektivach, ¢imz zajistuje veétsi pravdépodobnost dosazeni
strategického cile, kterym je zvySeni vykonnosti a efektivity podniku. Napiiklad ve
finanéni perspektivé byly stanoveny cile, které se tykaji zvySovani hodnoty EVA a
monitoring vyvoje jejich jednotlivych slozek. Dalsi cil byl zaméfeny na omezeni likvidity
na limit, ktery odpovida odvétvi. V perspektivé internich procestt byl stanoveny cil
zvySeni podilu trzeb z vedlejSich ¢innosti podniku, konkrétné z vyroby pekaiskych a
cukraiskych vyrobku. Tento cil je propojen v jinych formach i v ostatnich perspektivach
a zaroven se poji 1 S dal$im navrhem, kterym je diverzifikace podnikatelskych ¢innosti.
Tento navrh ma své opodstatnéni, jelikoz firma ma svou hlavni ¢innost, kterd generuje
vétSinu celkovych trzeb. V obdobi pandemie Covid-19 vSak doslo k poklesu trzeb
Z hlavni ¢innosti, ale k lehkému nartstu trzeb z ¢innosti vedlejsi, kterou je jiz zminéna

-----

zainvestuje do vybaveni a zvétSeni prostor vyrobny.

Posledni navrh se zabyva zménou pravni formy podniku. Toto opatfeni fesi krizi,
kterda muze byt zplisobend internimi i externimi faktory. Jelikoz méa podnik rodinny
charakter, otazka nastupnictvi maze ohrozit budoucnost podniku. Z toho divodu by
podnik mél tuto otazku zacit co nejdiive fesit a na zékladé konzultace s odbornikem
vytvofit plan, ktery snizi riziko konfliktti a ohrozeni budouciho fungovani. Z pohledu
krize, ktera bude zptisobena externimi vlivy, byla taktéz doporuc¢ena zména pravni formy
z fyzicke osoby podnikatele na osobu pravnickou. Z divodu rozsahu a zptisobu ruceni by

negativni dopady krize mohly ohrozit veskery jeho majetek.

Na zavér byly zodpovézeny vyzkumné otazky, které byly v této praci stanoveny.

Prvni otazka znéla nasledovné:

V1. Tvoftila firma kladnou ekonomickou ptidanou hodnotu ve vSech zkoumanych

letech i ptes negativni dopady jednotlivych krizi?
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Firma ve vSech zkoumanych letech dosahla kladnych hodnot ukazatele EVA i pies
negativni dopady jednotlivych krizi. Nicméné jak jiz bylo feceno, béhem zkoumanych let
dochazelo k poklesim ekonomické piidané hodnoty, ale v Zadném roce nebyla hodnota

Z&porna.

V2. Vjakém zkoumaném obdobi doSlo k nejvyraznéjSimu poklesu trzeb,

zpusobenému neptiznivymi podminkami v dusledku probihajici krize?

K nejrazantnéj§imu a také jedinému poklesu trzeb doslo v roce 2020, kdy probihala
pandemie Covid-19. V ostatnich sledovanych letech trzby meziro¢né rostly. V roce 2020
doslo k poklesu trzeb témét o 14 % a s tim i k poklesu zisku. V nasledujicim roce trzby
vzrostly, ale stile se nedostaly na troven roku 2019. Lze tak fict, Ze pandemie Covid —

19 byla krize, kterd méla na firmu nejvétsi dopad.

V3. Byla firma v n¢kterém ze zkoumanych obdobi ohrozena platebni neschopnosti

nebo bankrotem v disledku probihajici krize?

Zadna krize neméla na podnik takové negativni dopady, aby byl ohrozen platebni
neschopnosti nebo dokonce bankrotem. Firma si ve vSech zkoumanych letech udrzela

dobré finanéni zdravi.
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Summary and key words

The main aim of this thesis is to evaluate the impact of negative effects caused by the
crisis on the performance of the selected company and to propose effective measures that
will help it to maintain or increase its performance in crisis conditions. To evaluate the
performance of the selected enterprise, bankruptcy, creditworthiness models and
economic value added (EVA) were selected. The periods under study were the years when
the global economic crisis, the Covid -19 pandemic and the energy crisis took place.
Based on the performance analysis, it was found that the company achieved positive
economic value added in all years and was not at risk of bankruptcy. Even so, factors
have been identified that can hinder business performance and reduce its efficiency.
Suggestions for measures include the introduction of the balanced scorecard concept
(BSC), which will enable the company to better monitor its performance. Another
suggestion is to diversify the company's activities, which will ensure a diversity of
income. The last proposal is to change the legal form of the company, in order to protect

the assets of the owner.
Key words

performance, economic value added, crisis
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PFilohy

ROZVAHA 2008 2009 2010

AKTIVA CELKEM (F. 02 + 03 + 37 + 74) 1 3534 5374 5308

A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 2 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek (f. 04 + 14 + 27) 3 1410 1295 1120
B. I. Dlouhodoby nehmotny majetek (. 05 + 06 + 09 + 010 + 011) 4 0 0 0
B. I. 1 |Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 5 0 0 0
2 ]Ocenitelna prava 6 0 0 0
B.1.2.1. Software 7 0 0 0
B.l.2.2.Ostatni ocenitelna prava 8 0 0 0

3 | Goodwill 9 0 0 0

4 | Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 10 0 0 0

5 ]Poskytnuté zalohy na DNHM 11 0 0 0
B.1.5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 12 0 0 0

B.1.5.2. Nedokoncéeny dlouhodoby nehmotny majetek 13 [0] 0 0

B. I. Dlouhodoby hmotny majetek (. 15 + 18 + 19 + 20 + 24) 14 1410 1295 1120
B. I. 1 |Pozemky a stavby 15 486 459 432
B.11.1.1. Pozemky 16 77 77 77

B.11.1.2. Stavby 17 409 382 355

2 | Hmotné movité véci a soubory movitych véci 18 924 836 688

3 | Oceriovaci rozdil k nabytému majetku 19 [0] 0 0

4 ] Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 20 0] 0 0
B.11.4.1. Péstitelské celky trvalych porostt 21 0 0 0

B.11.4.2. Dospéla zvirata a jejich skupiny 22 0 0 0

B.11.4.3. Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 23 0 0 0

5 |Poskytnuté zalohy na DHM 24 0 0 0
B.11.5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 25 0 0 0

B.11.5.2. Nedokoncéeny dlouhodoby hmotny majetek 26 0 0 0

B. Il Dlouhodoby finanéni majetek (¥. 28 az 34) 27 0 0 0
B. Il 1 |]Podily - ovlddana nebo ovladajici osoba 28 0 0 0
2 | zapujcka a uvéry - ovladana nebo ovladajici osoby 29 0 0 0

3 |Podily - podstatny vliv 30 0 0 0

4 | Zapljcka a uvéry - podstatny vliv 31 0 0 0

5 |Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 32 0 0 0

6 |Zapujcky a uvéry - ostatni 33 0 0 0

7 | Ostatni dlouhodoby finanéni majetek 34 [0] 0 0
B.111.7.1. Jiny dlouhodoby finanéni majetek 35 0 0 0

B.111.7.2. Poskytnuté zalohy na DFM 36 0 0 0

C. Obézna aktiva (F. 38 + 46 + 68 + 71) 37 1714 3701 3798
C. | Zasoby (F. 39 + 40 + 41 + 44 + 45) 38 155 156 561
C. I. 1 ]Materidl 39 0 0 0
2 ] Nedokon&ena vyroba a polotovary 40 0 0 0

3 |Vyrobky a zbozi 41 155 156 561

C.1.3.1. Vyrobky 42 0 0 0

C.1.3.2. ZboZi 43 155 156 561

4 |Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 44 0 0 0

5 | Poskytnuté zalohy na zasoby 45 0 0 0

C. I Pohledavky (F. 47 + 57) 46 463 539 508
C. I. 1 |]Dlouhodobé pohledavky 47 0 0 0
C.11.1.1. Pohledavky z obchodnich vztaht 48 0 0 0

C.11.1.2. Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 49 0 0 0

C.11.1.3. Pohledavky - podstatny vliv 50 0 0 0

C.11.1.4. OdloZzena dariova pohledavka 51 0 0 0

C.11.1.5. Pohledavky - ostatni 52 0 0 0

C:11.1.5.1. Pohledavky za spole¢niky 53 0 0 0

C.11.1.5.2. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 54 [0] 0 0

C.11.1.5.3. Dohadné ucty aktivni 55 0 0 0

C.11.1.5.4. Jiné pohledavky 56 0 0 0

2 |Kratkodobé pohledavky 57 463 539 508
C.11.2.1. Pohledavky z obchodnich vztaht 58 322 386 354

C.11.2.2. Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 59 0 0 0

C.11.2.3. Pohledavky - podstatny vliv 60 0 0 0

C.11.2.4. Pohledavky - ostatni 61 0 0 0

C.11.2.4.1. Pohledavky za spole¢niky 62 [0] 0 0

C.11.2.4.2. Socialni zabezpe&eni a zdravotni_pojisténi 63 0 0 0

C.11.2.4.3. Stat - darfiové pohledavky 64 0 14 14

C.11.2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 65 141 140 143

C.11.2.4.5. Dohadné uéty aktivni 66 0 0 0

C.11.2.4.6. Jiné pohledavky 67 0 0 -3

C. |l Kratkodoby finanéni majetek (¥. 69 az 70) 68 0 0 0
C. Il 1 ]Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 69 0 0 0
2 | Ostatni kratkodoby finanéni majetek 70 0 0 0

C. V. Penézni prostiedky (F. 72 az 73) 71 1096 3006 2729
C. V 1 |]Penézni prostiredky v pokladné 72 0 0 0
2 | Penézni prostiedky na uétech 73 1096 3006 2729

D. I Casové rozliseni (F. 75 az 77) 74 410 378 390
D. I. 1 [|Naklady pfistich obdobi 75 14 0 0
2 | Komplexni naklady pfistich obdobi 76 0 0

3 | Prijmy pfistich obdobi 77 396 378 390




PASIVA CELKEM (F. 79 + 101 + 141) 78 3534 5374 5308
A. Vlastni kapital (. 80 + 84 + 92 + 95 + 99 + 100 ) 79 3179 4640 5003
AL Zakladni kapital (f. 81 az 83 ) 80 1263 2694 3286
1 |Zakladni kapital 81 1263 2694 3286
2 |Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 82 0 0 0
3 | Zmény zakladniho kapitalu 83 0 0 0
AL Azio (F. 85 az 86) 84 0 0 0
A I 1 |Azio 85 0 0 0
2 | Kapitalové fondy 86 0 0 0
A.11.2.1.Ostatni kapitalové fondy 87 0 0 0
A.11.2.2. Ocerovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku 88 0 0 0

A.11.2.3. Ocefovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach obchodnich
korporaci 89 0 0 0
A.11.2.4. Rozdily z pfemén obchodnich korporaci 90 0 0 0
A.11.2.5.Rozdily z ocenéni pfi preménach obchodnich korporaci 91 0 0 0
Al Fondy ze zisku (. 93 + 94 ) 92 0 0 0
A. 1l 1 |Ostatni rezervni fondy 93 0 0 0
2 | Statutarni a ostatni fondy 94 0 0 0
A V. Vysledek hospodaieni minulych let (¥. 96 + 98) 95 0 0 0
A. V 1 |Nerozdéleny zisk minulych let 96 0 0 0
2 |Neuhrazena ztrata minulych let 97 0 0 0
3 _|Jiny vysledek hospodareni minulych let 98 0 0 0
A V. Vysledek hospodaieni bézného tcetniho obdobi (+/-) 1916 1946 1717
(F. 01 - (+ 80 + 84 + 92 + 95 + 100 + 101 + 141)) 99 0 0 0
A/l Rozhodnuto o zéalohové vyplaté podilu na zisku 100 0 0 0
B. + C. |Cizi zdroje  (F. 102 + 107) 101 351 729 300
B. I Rezervy (. 103 az 106) 102 0 0 0
B. I. 1 |Rezerva nadichody a podobné zavazky 103 0 0 0
2 |Rezerva na dai z pfijma 104 0 0 0
3 | Rezervy podle zvlastnich pravnich pfedpist 105 0 0 0
4 | Ostatni rezervy 106 0 0 0
C. Zavazky (F. 108 + 123) 107 351 729 300
C. L Dlouhodobé zavazky (. 109 + 112 + 113 + 114 +115 + 116 + 117 + 11 108 178 296 129
C. I. 1 |Vydané diuhopisy 109 0 0 0
C.1.1.1. Vymeénitelné dluhopisy 110 0 0 0
C.1.1.2. Ostatni dluhopisy 111 0 0 0
2 |Zavazky k uvérovym institucim 112 178 296 129
3 | Dlouhodobé piijaté zalohy 113 0 0 0
4 |Zavazky z obchodnich vztahu 114 0 0 0
5 |Dlouhodobé sménky k uhradé 115 0 0 0
6 [|Zzavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 116 0 0 0
7 |Zavazky - podstatny vliv 117 0 0 0
8 |OdlozZeny darovy zavazek 118 0 0 0
9 |Zzavazky - ostatni 119 0 0 0
C.1.9.1. Zavazky ke spole¢nikim 120 0 0 0
C.1.9.2. Dohadné uéty pasivni 121 0 0 0
C.1.9.3. Jiné zavazky 122 0 0 0
C. L Kratkodobé zavazky (. 124 + 127 + 128 + 129 + 130 + 131 + 132 + 13} 123 173 433 171
C. I. 1 |Vydané dluhopisy 124 0 0 0
C.11.1.1. Vyménitelné dluhopisy 125 0 0 0
C.11.1.2. Ostatni dluhopisy 126 0 0 0
2 | Zavazky k uvérovym institucim 127 0 0 0
3 | Kratkodobé pijaté zalohy 128 0 0 0
4 |zavazky z obchodnich vztaht 129 2 89 4
5 |Kratkodobé sménky k uhradé 130 0 0 0
6 |Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 131 0 0 0
7 |Zavazky - podstatny vliv 132 0 0 0
8 |Zavazky ostatni 133 171 344 167
C.11.8.1. Zavazky ke spolecnikiim 134 0 0 0
C.11.8.2. Kratkodobé finanéni vypomoci 135 0 0 0
C.11.8.3. Zavazky k zaméstnancum 136 28 37 52
C.11.8.4. Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 137 11 10 24
C.11.8.5. Stat - dariové zévazky a dotace 138 62 217 3
C.11.8.6. Dohadné ucty pasivni 139 70 80 88
C.11.8.7. Jiné zavazky 140 0 0 0
D. I Casové rozliseni (F. 142 + 143) 141 4 5 5
D. I. 1 |Vydaje pfistich obdobi 142 4 5 5
2 | Vynosy piistich obdobi 143 0 0 0




Oznadeni |VYKAZ ZISKU A ZTRATY Cislo Fadku 2008 2009 2010
. Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 1 1136 955 1085

Il Trzby za prodej zbozi 2 24746 28884 30711

A. Vykonova spotieba (. 04 + 05 + 06) 3 23915 27150 29022

A. 1 |Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 4 22103 25584 27345

A. 2 |Spotieba materialu a energie 5 861 1053 1249

A. 3 |Sluzby 6 951 513 428

B. Zména stavu zasob vlastni &innosti 7 0 0 0

C. Aktivace 8 0 0 0

D. Osobni naklady (¥. 10 + 11) 9 495 543 638

D. 1. [Mzdové naklady 10 396 447 507

D. 2. |Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni poji§téni a ostatni naklady 11 99 96 131

D. 2. 1. Naklady na socialni zabezpeéeni a zdravotni pojisténi 12 99 96 131

D. 2.2. Ostatni naklady 13 0 0 0

E. Upravy hodnot v provozni oblasti (f. 15 + 18 + 19) 14 452 760 869

E. 1. |Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 15 452 760 869

E. 1.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hnotného majetku - trvalé 16 452 760 869

E. 1.2. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - dodasné 17 0 0 0

E. 2. |Upravy hodnot zasob 18 0 0 0

E. 3. |Upravy hodnot pohledavek 19 0 0 0

1. Ostatni provozni vynosy (F. 21 + 22 + 23) 20 999 727 566

I1l. 1. |Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 21 0 274 95

Il. 2. |Trzby z prodeje materialu 22 0 5 0

I11. 3. |Jiné provozni vynosy 23 999 448 471

F. Ostatni provozni naklady (f. 25 az 29) 24 68 107 69

F. 1. |Zstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 25 0 0 0

F. 2. |Zustatkova cena prodaného materialu 26 0 0 0

F. 3. |Dané a poplatky 27 9 9 12

F. 4. |Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pfistich obdobi 28 0 0 0

F. 5. |Jiné provozni naklady 29 59 98 57

* Provozni vysledek hospodareni 30 1951 2006 1764

V. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily (. 32 +33) 31 0 0 0

IV. 1. |Vynosy z podili - ovladana nebo ovladajici osoba 32 0 0 0

IV. 2. |Ostatni vynosy z podilt 33 0 0 0

G. Naklady vynalozené na prodané podily 34 0 0 0

V. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku (¥. 36 +37) 35 0 0 0

V. 1. |Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 36 0 0 0

V. 2. |Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 37 0 0 0

H. Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finanénim majetkem 38 0 0 0

VI. Vynosové Uroky a podobné vynosy (i. 41 + 42) 39 1 0 0

VI. 1. |Vynosové troky a podobné vynosy - ovladana nebo ovladajici osoba 40 0 0 0

VI. 2. |Ostatni vynosové troky a podobné vynosy 41 1 0 0

I Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 42 0 0 0
J. Nakladové troky a podobné naklady 43 23 47 33

J. 1. [Nakladové uroky a podobné naklady - ovladana nebo ovladajici osoba 44 0 0 0

J. 2. |Ostatni nakladové uroky a podobné naklady 45 23 47 33

VII. Ostatni finanéni vynosy 46 0 0 0

K. Ostatni finanéni naklady 47 13 13 14

* Finanéni vysledek hospodareni 48 -35 -60 -47
** Vysledek hospodareni pfed zdanénim (i. 30 + 48) 49 1916 1946 1717
L. Daii z pFijmi za béZnou Einnost (f. 51 + 52) 50 215 217 174

L. 1 |Dan z pfijml splatna 51 0 0 0

L. 2 |Dan z pfijmu odlozena 52 0 0 0

** Vysledek hospodaieni po zdanéni (i. 59 - 50) 53 1701 1729 1543
M. Prevod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikim 54 0 0 0

bl Vysledek hospodaieni za uéetni obdobi (. 53 - 54) 55 1701 1729 1543
* Cisty obrat za Géetni obdobi = 1. + II. +I1l. + V. + V. + VI. + VII. 56 26882 30566 32362




ROZVAHA 2019 2020 2021 2022

AKTIVA CELKEM (F. 02 + 03 + 37 + 74) 1 27924 30018] 29744] 35902

A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 2 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek (F. 04 + 14 + 27) 3 11972 10377 9716 9594
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek (¥. 05 + 06 + 09 + 010 + 011) 4 0 0 0 0
B. I. 1 ]Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 5 0 0 0 0
2 ]Ocenitelna prava 6 0 0 0 0
B.l.2.1. Software 7 0 0 0 0
B.l.2.2.Ostatni ocenitelna prava 8 0 0 0 0

3 | Goodwill 9 0 0 0 0

4 | Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 10 0 0 0 0

5 |Poskytnuté zalohy na DNHM 11 0 0 0 0
B.1.5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 12 0 0 0 0

B.1.5.2. Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 13 0 0 0 0

B. I Dlouhodoby hmotny majetek (f. 15 + 18 + 19 + 20 + 24) 14 11972 10377 9716 9594
B. I. 1 ]JPozemky a stavby 15 9668 9235 8820 8422
B.l.1.1. Pozemky 16 4159 4159 4159 4159

B.l1.1.2. Stavby 17 5509 5076 4661 4263

2 | Hmotné movité véci a soubory movitych véci 18 2304 1142 896 764

3 |Oceriovaci rozdil k nabytému majetku 19 0 0 0 0

4 | Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 20 0 0 0 0
B.l1.4.1. Péstitelské celky trvalych porostu 21 0 0 0 0

B.l1.4.2. Dospéla zvirata a jejich skupiny 22 0 0 0 0

B.11.4.3. Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 23 0 0 0 0

5 |Poskytnuté zalohy na DHM 24 0 0 ) 408
B.11.5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 25 0 0 0 0

B.11.5.2. Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 26 0 0 0 0

B. Il Dlouhodoby finanéni majetek (¥. 28 az 34) 27 0 0 0 0
B. Il 1 []Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 28 0 0 0 0
2 | Zapujcka a uveéry - ovladana nebo ovladajici osoby 29 0 0 0 0

3 |Podily - podstatny vliv 30 0 0 0 0

4 |zapljcka a avéry - podstatny vliv 31 0 0 0 0

5 | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 32 0 0 0 0

6 | Zapujcky a uveéry - ostatni 33 0 0 0 0

7 | Ostatni dlouhodoby finanéni majetek 34 0 0 0 0
B.111.7.1. Jiny dlouhodoby finanéni majetek 35 0 0 0 0

B.111.7.2. Poskytnuté zalohy na DFM 36 0 0 0 0

C. Obézna aktiva (F. 38 + 46 + 68 + 71) 37 15688 19360] 19666] 25942
C. I Zasoby (F. 39 + 40 + 41 + 44 + 45) 38 7106 4064 7230] 10533
C. I. 1 |Materidl 39 378 635 666 361
2 | Nedokon&ena vyroba a polotovary 40 0 0 0 0

3 |Vvyrobky a zboZi 41 6728 3429 6564] 10172

C.1.3.1. Viyrobky 42 0 0 0 0

C.1.3.2. Zbozi 43 6728 3429 6564] 10172

4 | Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 44 0 0 0 0

5 | Poskytnuté zalohy na zasoby 45 0 0 0 0

< Pohledavky (. 47 + 57) 46 3413 2198] 3903 3487
C. I. 1 |]Dlouhodobé pohledavky 47 0 0 0 0
C.11.1.1. Pohledavky z obchodnich vztaht 48 0 0 0 0

C.11.1.2. Pohledavky - ovladand nebo ovlddajici osoba 49 0 0 0 0

C.11.1.3. Pohledavky - podstatny vliv 50 0 0 0 0

C.11.1.4. OdloZena dariova pohledavka 51 0 0 0 0

C.11.1.5. Pohledavky - ostatni 52 0 0 0 0

C:11.1.5.1. Pohledavky za spole¢niky 53 0 0 0 0

C.11.1.5.2. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 54 0 0 0 0

C.11.1.5.3. Dohadné ucty aktivni 55 0 0 0 0

C.11.1.5.4. Jiné pohledavky 56 0 0 0 0

2 | Kratkodobé pohledavky 57 3413 2198 3903 3487
C.11.2.1. Pohledavky z obchodnich vztaht 58 1931 776 2104 3106

C.11.2.2. Pohledavky - ovladana nebo ovlddajici osoba 59 0 0 0 0

C.11.2.3. Pohledavky - podstatny vliv 60 0 0 0 0

C.11.2.4. Pohledavky - ostatni 61 1482 1422 1799 381

C.11.2.4.1. Pohledavky za spoleéniky 62 0 0 0 0

C.11.2.4.2. Socialni zabezpeéeni a zdravotni pojiténi 63 0 0 0 0

C.11.2.4.3. Stat - darfiové pohledavky 64 669 387 372 0

C.11.2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 65 813 1035 1427 381

C.11.2.4.5. Dohadné udty aktivni 66 0 0 0 0

C.11.2.4.6. Jiné pohledavky 67 0 0 0 0

C. Il Kratkodoby finanéni majetek (¥. 69 az 70) 68 0 0 0 0
C. Il 1 ]Podily - ovlddana nebo ovladajici osoba 69 0 0 0 0
2 | Ostatni kratkodoby finanéni majetek 70 0 0 0 0

C. V. Penézni prostiedky (F. 72 az 73) 71 5169 13098 8533 11922
C. V 1 |Penézni prostiedky v pokladné 72 173 1079 495 543
2 | Penézni prostfedky na uétech 73 4996 12019 8038 11379

D. I Casové rozliseni (f. 75 az 77) 74 264 281 362 366
D. I. 1 |[Naklady pfiStich obdobi 75 174 172 162 171
2 | Komplexni naklady pfistich obdobi 76 0 0 0

3 | Prijmy pfistich obdobi 77 90 109 200 195




PASIVA CELKEM (. 79 + 101 + 141) 78 27924 30018] 29744) 35902
A Vlastni kapital (F. 80 + 84 + 92 + 95 + 99 + 100 ) 79 26412] 28793] 28804) 33067
AL Zakladni kapital (f. 81 az 83 ) 80 20434] 24897] 24631 22953
1 | Zakladni kapital 81 20434] 24897] 24631] 22953
2 | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 82 0 0 0 0
3 | Zmény zakladniho kapitalu 83 0 0 0 0
AL Asio (F. 85 a 86) 84 0 0 0 0
A 1.1 |Azio 85 0 0 0 0
2 |Kapitalové fondy 86 0 0 0 0
A.11.2.1.0Ostatni kapitalové fondy 87 0 0 0 0
A.11.2.2. Oceriovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkl 88 0 0 0 0

A.11.2.3. Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi prfeménach obchodnich
korporaci 89 0 0 0 0
A.11.2.4. Rozdily z pfemén obchodnich korporaci 90 0 0 0 0
A.11.2.5.Rozdily z ocenéni pii pfeménach obchodnich korporaci 91 0 0 0 0
Al Fondy ze zisku (. 93 + 94 ) 92 0 0 0 0
A. 1l 1 ]Ostatni rezervni fondy 93 0 0 0 0
2 | Statutarni a ostatni fondy 94 0 0 0 0
A V. Vysledek hospodareni minulych let (. 96 + 98) 95 0 0 0 0
A. V 1 [Nerozdéleny zisk minulych let 96 0 0 0 0
2 | Neuhrazend ztrata minulych let 97 0 0 0 0
3_|Jiny vysledek hospodareni minulych let 98 0 0 0 0
A V. Vysledek hospodaieni bézného uéetniho obdobi (+/-) 5978 3896 4173] 10114
(F. 01 - (+ 80 + 84 + 92 + 95 + 100 + 101 + 141)) 99 0 0 0 0
A/l Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku 100 0 0 0 0
B. + C. |Cizi zdroje _ (F. 102 +107) 101 1507 1153 859 2762
B. I Rezervy (F. 103 az 106) 102 0 0 0 0
B. I. 1 ]Rezerva nadichody a podobné zavazky 103 0 0 0 0
2 |Rezerva na dan z pfijma 104 0 0 0 0
3 |Rezervy podle zvlastnich pravnich predpisu 105 0 0 0 0
4 | Ostatni rezervy 106 0 0 0 0
C. Zavazky (F. 108 + 123) 107 1507 1153 859 2762
C L Dlouhodobé zavazky (. 109 + 112 + 113 + 114 +115 + 116 + 117 + 11 108 1035 673 339 595
C. I. 1 ]Vydané dluhopisy 109 0 0 0 0
C.I.1.1. Vymeénitelné dluhopisy 110 0 0 0 0
C.I.1.2. Ostatni dluhopisy 111 0 0 0 0
2 | zavazky k Gvérovym institucim 112 1035 673 339 595
3 | Dlouhodobé pfijaté zalohy 113 0 0 0 0
4 JZavazky z obchodnich vztahu 114 0 0 0 0
5 |Dlouhodobé sménky k uhradé 115 0 0 0 0
6 |Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 116 0 0 0 0
7 |Zavazky - podstatny vliv 117 0 0 0 0
8 |Odlozeny darovy zavazek 118 0 0 0 0
9 |Zavazky - ostatni 119 0 0 0 0
C.1.9.1. Zavazky ke spole¢nikim 120 0 0 0 0
C.1.9.2. Dohadné uéty pasivni 121 0 0 0 0
C.1.9.3. Jiné zavazky 122 0 0 0 0
C. I Kratkodobé zavazky (. 124 + 127 + 128 + 129 + 130 + 131 + 132 + 13] 123 472 480 520 2167
C. I. 1 |Vvydané dluhopisy 124 0 0 0 0
C.11.1.1. Vyménitelné dluhopisy 125 0 0 0 0
C.11.1.2. Ostatni dluhopisy 126 0 0 0 0
2 |Zavazky k Gvérovym institucim 127 0 0 0 0
3 | Kratkodobé pfijaté zalohy 128 0 0 0 4
4 | Zavazky z obchodnich vztahu 129 10 75 24 44
5 |Kratkodobé sménky k uhradé 130 0 0 0 0
6 |Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 131 0 0 0 0
7 |Zavazky - podstatny vliv 132 0 0 0 0
8 |zavazky ostatni 133 462 405 496 2119
C.11.8.1. Zavazky ke spole¢nikim 134 0 0 0 0
C.11.8.2. Kratkodobé finanéni vypomoci 135 0 0 0 0
C.11.8.3. Zavazky k zaméstnancum 136 190 174 191 273
C.11.8.4. Zavazky ze socialniho zabezpeéeni a zdravotniho pojisténi 137 101 89 97 139
C.11.8.5. Stat - dariové zavazky a dotace 138 16 16 70 1546
C.11.8.6. Dohadné ucty pasivni 139 152 122 135 159
C.11.8.7. Jiné zavazky 140 3 4 3 2
D. I Casové rozliseni (F. 142 + 143) 141 5 72 81 73
D. I. 1 |Vydaje pfistich obdobi 142 5 72 81 57
2 | Vynosy pfistich obdobi 143 0 0 0 16




Oznageni VYKAZ ZISKU A ZTRAT Cislo fadku 2019 2020 2021 2022
. Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 1 5519 6132 7532 9695
Il. Trzby za prodej zbozi 2 58713 49915 56434 74954
A Vykonova spotieba (F. 04 + 05 + 06) 3 54110 47258 55494 69376
A Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 4 49354 41842 48429 60695
A 2 |Spotieba materialu a energie 5 3631 3878 5324 6960
A. 3 [Sluzby 6 1125 1538 1741 1721
B. Zména stavu zasob vlastni Cinnosti 7 0 0 0 0
C. Aktivace 8 0 0 0 0
D. Osobni naklady (F. 10 + 11) 9 4038 3551 3957 5535
D. 1. |Mzdové naklady 10 3045 2726 2940 4160
D. 2. |Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni pojisténi a ostatni naklady 11 993 825 1017 1375
D. 2. 1. Naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni poji§téni 12 989 810 1002 1355
D. 2.2. Ostatni naklady 13 4 15 15 20
E. Upravy hodnot v provozni oblasti (. 15 + 18 + 19) 14 1885 1580 1342 1049
E. 1. [Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 15 1885 1580 1342 1049
E. 1.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hnotného majetku - trvalé 16 1885 1580 1342 1049
E. 1.2. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - docasné 17 0 0 0 0
E. 2. |Upravy hodnot z&sob 18 0 0 0 0
E. 3. |Upravy hodnot pohledavek 19 0 0 0 0
1. Ostatni provozni vynosy (f. 21 + 22 + 23) 20 2400 647 1490 1996
IIl. 1. |Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 21 1107 65 134 321
IIl. 2. |Trzby z prodeje materialu 22 0 0 12 0
IIl. 3. [Jiné provozni vynosy 23 1293 582 1344 1675
F. Ostatni provozni naklady (. 25 az 29) 24 506 264 314 401
F. 1. |Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 25 250 0 0 130
F. 2. |Zustatkova cena prodaného materialu 26 0 0 0 0
F. 3. |Dané a poplatky 27 28 27 33 18
F. 4. |Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pristich obdobi 28 0 0 0 0
F. 5. |Jiné provozni naklady 29 228 237 281 253
* Provozni vysledek hospodafeni 30 6093 4041 4349 10284

IV. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily (¥. 32 +33) 31 0 0
IV. 1. |Vynosy z podili - ovladana nebo ovladajici osoba 32 0 0 0 0
IV. 2. [Ostatni vynosy z podili 33 0 0 0 0
G. Naklady vynalozené na prodané podily 34 0 0 0 0
V. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku (. 36 +37) 35 0 0 0 0
V. 1. [vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 36 0 0 0 0
V. 2. [Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finantniho majetku 37 0 0 0 0
H. Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finanéni jetk 38 0 0 0 0
VI. Vynosové uroky a podobné vynosy (. 41 + 42) 39 0 0 0 0
VI. 1. [Vynosové aroky a podobné vynosy - ovladana nebo ovladajici osoba 40 0 0 0 0
VI. 2. |Ostatni vynosové Uroky a podobné vynosy 41 0 0 0 0
. Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 42 0 0 0 0
J. Nakladové uroky a podobné naklady 43 67 61 37 33
J. 1. |Néakladové droky a podobné néklady - ovladana nebo ovladajici osoba 44 0 0 0 0
J. 2. |Ostatni nakladové uroky a podobné naklady 45 67 61 37 33
VII. Ostatni finanéni vynosy 46 0 2 1 13
K. Ostatni financni naklady 47 48 86 140 150
* Finanéni vysledek hospodareni 48 -115 -145 -176 -170
o Vysledek hospodaieni pred zdanénim (. 30 + 48) 49 5978 3896 4173 10114
L. Daii z pfijmu za béznou éinnost (¥. 51 + 52) 50 1061 600 766 2018
L. 1 |Dail z pfijmd splatnd 51 0 0 0 0
L. 2 |Dan z piijmi odlozena 52 0 0 0 0
* Vysledek hospodareni po zdanéni (. 59 - 50) 53 4917 3296 3407 8096
M. Prevod podilu na vysledku hospodafeni spole¢nikim 54 0 0 0 0
x Vysledek hospodafeni za Uéetni obdobi (i. 53 - 54) 55 4917 3296 3407 8096
* Cisty obrat za tgetni obdobi = I. +II. + ll. + V. + V. + VI. + VIL. 56 66632 56696 65457 86658
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