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Financ¢ni analyza vybraného subjektu

Abstrakt

Diplomova prace se zabyva podrobnou financni analyzou spolecnosti Pravé hotické
trubicky s. r. 0., které se specializuje na vyrobu a distribuci hotickych trubi¢ek. Analyza se
zamétuje na posouzeni finan¢niho zdravi v letech 2016 az 2022 a vyuziva data z ucetnich
zavérek. Prace je rozdélena na teoretickou a praktickou cast. V teoretické casti jsou
vysvétleny zékladni pojmy a metody financni analyzy, zatimco praktickd ¢ast se zabyva
konkrétni aplikaci téchto metod. V ramci prace jsou aplikovany metody horizontalni a
vertikalni analyzy, pomérové ukazatele a bonitni a bankrotni modely. Prace rovnéz piinasi
srovnani s primérnymi hodnotami v odvétvi a na zaklad¢ analyzy navrhuje strategicka
doporuceni pro zlepSeni finan¢ni situace podniku.

Béhem sledovanych let byla spole¢nost vzdy ziskova. Dochazelo k nartustu aktiv,
zejména zasob a cizich zdroju spolecnosti. Vlastni kapital se navysuje vzdy o nerozdéleny
vysledek hospodaieni. Hlavni piijmy spoleCnosti pochazeji z prodeje jejich vlastnich
vyrobkl a sluzeb. Nejvétsi polozkou nakladil je spotifeba materialu a energie. Ukazatele
likvidity jsou pod doporuc¢enymi hodnotami a naznacuji potencialni problém s pokrytim
kratkodobych zavazkl. Rentabilita vykazuje prostor pro zlepseni, zvlast poklesla béhem
pandemie a souvisejiciho narlstu inflace a cen energii. ZadluZenost v pribéhu let klesa a
podnik se snazi zlepSovat pomér cizich a vlastnich zdroji. Ukazatele obratu aktiv a zasob
poukazuji na potfebu zlepSeni. Doba obratu pohledavek a zavazku je také vysoka, coz
vyzaduje jeji optimalizaci. V ramci Du Pontova rozkladu ROE bylo odhaleno kolisani
rentability vlastniho kapitdlu, s vyraznym poklesem b&hem pandemie COVID-19 a
naslednym c¢éastenym zotavenim. Altmanovo Z-skore a Kralickliv Quicktest umistily
spolecnost do "Sedé zony", coz naznacuje nejistotu v jejim finanénim zdravi a potiebu
opatrnosti. Z vysledku vyplyva, ze spole¢nost neceli bezprostiednimu riziku selhani, ale

existuje prostor piijeti opatieni vedoucich ke zlepSeni finan¢niho zdravi spole¢nosti.

Kli¢ova slova: finan¢ni analyza, finan¢ni zdravi, podnik, pomérové ukazatele, rozvaha,

vykaz zisku a ztraty, zadluZzenost



Financial analysis of a selected subject

Abstract

The diploma thesis deals with a detailed financial analysis of the company Pravé
hotické trubicky s. r. 0., which specializes in the production and distribution of hotické tubes.
The analysis focuses on assessing the financial health in the years 2016 to 2022 and uses
data from financial statements. The work is divided into theoretical and practical parts. The
theoretical part explains basic concepts and methods of financial analysis, while the practical
part deals with the specific application of these methods. The thesis applies methods of
horizontal and vertical analysis, ratio indicators, and solvency and bankruptcy models. The
work also provides a comparison with average values in the industry and based on the
analysis, suggests strategic recommendations for improving the financial situation of the
business.

Throughout the observed years, the company was always profitable. There was an
increase in assets, particularly in inventories and external sources of the company. Equity is
always increased by the undistributed profit. The main revenues of the company come from
the sale of its own products. The largest cost item is the consumption of materials. Liquidity
ratios are below recommended values and indicate a potential problem with covering short-
term liabilities. Profitability shows room for improvement, especially it decreased during the
pandemic and with the rise in inflation. Indebtedness has been decreasing over the years, and
the business is trying to improve the ratio of external sources. The turnover ratios of assets
and inventories indicate a need for improvement, and the turnover period for receivables and
liabilities is also high and needs to be optimized. Within the Du Pont analysis of ROE,
fluctuations in the profitability of equity were revealed, with a significant decline during the
COVID-19 pandemic and subsequent partial recovery. The Altman Z-score and Kralicek
Quicktest placed the company in the "gray zone,” indicating uncertainty in its financial
health and the need for caution. The results suggest that the company does not face an
immediate risk of failure, but there is room for improvement and measures to strengthen the

company's financial health.

Keywords: financial analysis, financial health, company, ratio indicators, balance sheet,
profit and loss statement, indebtedness
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1 Uvod

Diplomova prace se zabyva finan¢ni analyzou spolecnosti Pravé hotické trubicky s. r.
0., ktera je znama svou produkci a distribuci tradi¢nich hofickych trubi¢ek — cukrovinky
typické pro region Hofice. Spole¢nost, zalozena v roce 1999, je symbolem kvality a tradice
a béhem let si vybudovala pevné postaveni na trhu. Hofické trubicky symbolizuji kulturni

bohatstvi dané oblasti, ale staly se i stézejnim produktem spolecnosti.

Hlavnim cilem prace je provést dikladnou analyzu ekonomickych ukazateli a
posoudit finan¢ni zdravi spole¢nosti na zakladé tidaju z Gcetnich zavérek za obdobi 2016 az
2022. Tato analyza zahrnuje horizontélni a vertikalni prozkoumani rozvahy a vykazu zisku
a ztraty, S cilem identifikovat vyvoj aktiv, pasiv a finan¢ni vykonnosti podniku v daném
obdobi. Dalsim kli¢ovym aspektem je analyza pomérovych ukazatelt, kterd poskytuje
ucelengjsi pohled na likviditu, zadluzenost, rentabilitu a aktivitu podniku. Tyto ukazatele
jsou klicové pro pochopeni, jak efektivné spolecnost spravuje své zdroje a jak je schopna

generovat zisk.

Vedle tradi¢nich metod finan¢ni analyzy se prace také zaméfuje na inovativni
pfistupy, jako je Du Pontova analyza rentability vlastniho kapitdlu, kterd poskytuje
komplexni pohled na vyuziti kapitalu ke generovani navratnosti. Bonitni a bankrotni modely
jsou pokrocilé metriky, jez jsou vyuzivany k posouzeni rizika finan¢niho selhéani a celkoveé
davéryhodnosti spolec¢nosti v o€ich investorti a véfitelil. Meziodvétvové srovnani Se
zamé&fuje na porovnani finanénich ukazateli Praveé hotické trubicky s. r. 0. s praimérnymi
hodnotami spole¢nosti spadajicich do stejného odvétvi. Tato srovnani vedou k porozuméni
tomu, jak se spolecnost umistuje na trhu, identifikuje klicové faktory ovliviujici

konkurenceschopnosti a odhaluje potencialni piilezitosti pro zlepseni.

Na zaklad¢ ziskanych poznatkl a analyz budou v zavérecné €asti prace formulovana
doporuceni pro zlepSeni finan¢niho zdravi a strategického smétovani spolecnosti. Tato
doporuceni jsou zaloZena na peclivém hodnoceni dostupnych dat a maji za cil podpofit
udrzitelny rozvoj podniku, optimalizaci jeho finan¢ni struktury a zlepSeni jeho schopnosti

¢elit budoucim vyzvam.
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2 Cil prace a metodika
2.1 Cil prace

Hlavnim cilem této diplomové prace je provedeni financni analyzy a zhodnoceni
finan¢niho zdravi spolecnosti Pravé hotické trubicky s.r.o., kterd se zabyva vyrobou
a prodejem tradi¢ni cukrovinky typické pro oblast Hofice. Zvolenym obdobim pro tuto
analyzu jsou roky 2016 az 2022. Pro dosazeni hlavniho cile jsou stanoveny dil¢i cile, mezi
které patfi provedeni horizontalni a vertikalni analyzy aktiv a pasiv a analyza pomérovych
ukazateld. Na zdklad¢ zjisténych vysledk budou navrzena pfipadné opatieni pro zlepSeni

finan¢ni situace podniku.

2.2 Metodika

Diplomova prace je rozdélena na cast praktickou a ¢ést teoretickou. Teoretickd Cast
vychazi ze studia odbornych zdroji a literatury a popisuje zakladni pojmy a celkovou

problematiku finan¢ni analyzy.

V praktické ¢asti jsou popsané teoretické poznatky aplikovany na konkrétni vybrany
subjekt. Je provedena finané¢ni analyza, jez vychazi z dat G¢etnich zavérek dané spole¢nosti
a vztahuje se na obdobi od roku 2016 do roku 2022. Dokumenty tcetni zavérky jsou vefejné
dostupné a jsou doplnény o poznatky ziskané v pribéhu diplomni praxe. Vysledky finan¢ni
analyzy jsou nasledné porovnany s priméry za odvétvi, je zhodnocena celkova financni
stabilita a prosperita podniku a v piipadé potieby jsou navrzena opatfeni, ktera by mohla

vést ke zlepSeni finan¢ni stability podniku.

Postup jednotlivych analyz je podrobné€ popsan v literarni resersi a konkrétni vzorce

pro vypocty jsou Zobrazeny nize.

Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatele jsou analyzovany na zéklad¢ horizontdlni a vertikdlni analyzy
aktiv, pasiv a vykazu zisku a ztraty. Tyto ukazatele jsou zaméfeny na analyzu vyvoje trendu

sledovanych polozek ve sledovaném obdobi.
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Horizontalni analyza

Vzorec ¢ 1 - Absolutni zména

absolutni zména = ukazatel, — ukazatel;_,

Vzorec & 2 - Procentni zména

procentni zména = (absolutni zména/hodnota,_,) * 100

Horizontalni analyza analyzuje polozky rozvahy ¢i vykazu zisku a ztraty v daném
roce a porovnava je s rokem piedchozim. Vysledek predstavuje hodnotu, o kolik se zménily
jednotlivé sledované poloZzky oproti minulym rokiim. Zména miize byt bud’ absolutni nebo

procentni viz vzorec.

S horizontalni analyzou souvisi pfidana hodnota a marze z ptidané hodnoty.

Vzorec & 3 - pFidand hodnota
ptridana hodnota
= trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb
+ trzby za prodej zboZi — vykonova spotieba
— zména stavu zasob vlastni Cinnosti — aktivace
kde:
Trzby z prodeje vyrobkii a sluzeb — radek ¢. 1 ve VZZ
Trzby za prodej zbozZi — radek ¢. 2 ve VZZ
Vykonova spotreba — radek ¢. 3 ve VZZ

Zména stavu zasob viastni cinnosti — radek ¢. T ve VVZZ

Aktivace — rddek ¢ 8 ve VZZ

Pfidané hodnota je rozdil mezi ndklady na vstupy a cenou, za kterou jsou tyto vstupy
proddny jako finalni produkt. Jinymi slovy je to hodnota, kterou spolecnost piida

k surovinam b&hem vyrobniho procesu.

Vzorec ¢ 4 - MarZe z piidané hodnoty

marze z pridané hodnoty
pridana hodnota

— x 100
trzby za prodej vlastnich vyrobki + trzby za prodej zboZi

13



kde:

Pridanad hodnota — radek ¢. 1+2-3-7-8 ve VZZ

Trzby z prodeje vyrobkii a sluzeb — radek ¢. 1 ve VZZ
Trzby za prodej zbozi — radek ¢. 2 ve VZZ

Marze z ptidané hodnoty je spocitana jako rozdil mezi vynosy a vstupnimi naklady.

Vertikalni analyza

Vzorec & 5 - vertikdlni analyza

i podil (sledované poloika) 0
= *
procentni poalt =\~ 2kladna polozka

Vertikalni analyza se zabyva strukturou jednotlivych aktiv, pasiv a vykazu zisku a
ztraty. Hodnoty jsou vyjadiovany jako podil konkrétni polozky ke sledované zakladni
polozZce. Vysledek analyzy vypovida o tom, jaky podil ma konkrétni sledovana polozka na
celkovém souhrnu. V praci bude provedena vertikalni analyza aktiv, kde bude sledovan
podil jednotlivych polozek aktiv na celkovém mnozstvi aktiv, dale bude provedena
vertikdlni analyza pasiv, kde bude sledovan podil jednotlivych polozek pasiv na celkovém
mnozstvi pasiv, a nakonec bude provedena vertikalni analyza VZZ, kde budou sledovany

vybrané polozky VZZ na celkovych vykonech spolecnosti.

Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele finan¢ni analyzy jsou zaméfeny na likviditu podniku a vypocet
se provadi rozdilem dvou hodnot. Prvni hodnota obvykle vychéazi z rozvahy a druha hodnota
z vykazu zisku a ztraty. Rozdilové ukazatele se taktéz oznacuji jako finan¢ni fondy nebo
fondy financ¢nich prosttedktl a patii sem Cisty pracovni kapital, ¢isté penézné-pohledavkové
finan¢ni fondy a Cisté pohotové penézni prostiedky. V této praci budou pocitany hodnoty

Cistého pracovniho kapitalu a ¢istych pohotovych penéznich prostiedki.

Vzorec ¢ 6 - C‘is()f pracovni kapitdl

Cisty pracovni kapital = obéina aktiva — kratkodobé zavazky

kde:
Obézna aktiva — radek ¢. 37 v rozvaze
Kratkodobé zavazky — radek ¢. 123 v rozvaze

14



Cisty pracovni kapital piedstavuje hodnotu penéznich prostiedki, které by podniku
zistaly v moment&, kdy by uhradil veskeré své kratkodobé zavazky. CPK je dilezity

ukazatel pro stanoveni platebni schopnosti podniku.

Vzorec & 7 - Cisté pohotové penéini prostiedky
Cisté pohotové penéini prostredky
= pohotové penéini prostredky — okamzité splatné zavazky
kde:
Pohotové penézni prostiedky — radek ¢. 71 v rozvaze
Okamzité splatné zdavazky — radek ¢. 123 v rozvaze

Ukazatel CPP informuje o okamzité likvidité pravé splatnych kratkodobych zavazki.
Jinymi slovy ¢islo vypovida o tom, kolik finanénich prostfedktt ma podnik k dispozici, ze

kterych mutize uhradit své okamzit¢ splatné zavazky.

Pomérové ukazatele

Analyza pomérovych ukazatelt funguje na principu porovnani poméru mezi dvéma
polozkami rozvahy nebo VZZ. Pomé&rové ukazatele se déli na ukazatele likvidity, rentability,

zadluZenosti a aktivity.

Ukazatele likvidity

Likvidita je schopnost podniku pfeménit sva aktiva na penézni prostiedky v urcitém
case. Likvidita se d¢li na okamzitou, pohotovou a béZnou. Kazdé4 z nich mé odlisny vzorec

pro vypocet.

Vzorec ¢ 8 - Okamiita likvidita

kratkodoby financni majetek + penéini prostiedky

kamzita likvidita =
ofamzita Hkviaia kratkodobé zavazky

kde:

Kratkodoby financni majetek — radek ¢. 68 v rozvaze
Penézni prostredky — radek ¢. 11 v rozvaze
Kratkodobé zavazky — radek ¢. 123 v rozvaze
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Okamzitd likvidita vypovida o mnozstvi kratkodobych zavazkd, které je mozné ihned

uhradit z kratkodobého finan¢niho majetku a penéznich prostiedkii.

Vzorec ¢ 9 - Pohotova likvidita

obéZna aktiva — zasoby

likvidita =
pohotova likvidita kratkodobé zavazky

kde:

Obézna aktiva — radek ¢. 37 v rozvaze
Zasoby — radek ¢. 38 v rozvaze
Kratkodobé zavazky — radek ¢. 123 v rozvaze

Pohotovéa likvidita vyjadiuje schopnost podniku uhradit své kratkodobé zavazky,

pokud vylouci objem zasob.

Vzorec ¢ 10 - BéZna likvidita

obéina aktiva

b&zna likvidita =
AN et e = Atkodobé zavazky

kde:
Obézna aktiva — radek ¢. 37 v rozvaze
Kratkodobé zdavazky — radek ¢. 123 v rozvaze

BéZzna likvidita vypovida o schopnosti podniku uhradit své kratkodobé zavazky do
jednoho roku. Ukazatel informuje o tom, kolikrat obézna aktiva ptevysuji zavazky splatné

do jednoho roku.

Ukazatele rentability

Rentabilita vyjadiuje schopnost podniku dosahovat zisku na zaklad¢ vlozenych

prostiedkli. Obecné se posuzuje podle nasledujiciho vzorce.

Vzorec ¢. 11 - Obecny vzorec rentability

vynosy spoletnosti

rentabilita = . —
vynaloZené prostredky
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Rozlisuji se riizné varianty rentability a v této diplomové praci jsou vybrany
rentabilita vlastniho kapitalu, rentabilita celkového kapitalu, rentabilita dlouhodobého

kapitalu a rentabilita trzeb.

Vzorec & 12 - Rentabilita viastniho kapitdlu (ROE)

zisk na arovni EAT
ROE = - ——+ 100 (%)
vlastni kapital

kde:
Zisk na urovni EAT — vysledek hospodareni za ucetni obdobi — radek ¢. 55 ve VZZ
Viastni kapital — radek ¢. 79 v rozvaze

Rentabilita vlastniho kapitalu vypovidé o vynosnosti vlozeného vlastniho kapitélu.
Vysledek by mél byt v idedlnim ptipad¢ kladny a ¢im vyssi hodnota, tim lepsi pro podnik.
Ukazatel vypovida o tom, kolik penéznich jednotek vysledku hospodafeni ptipada na jednu

penézni jednotku vlastniho kapitalu.

Vzorec & 13 — Rentabilita celkového kapitilu (ROA)

zisk na Urovni EBIT
ROA = . - * 100 (%)
celkova aktiva

kde:
Zisk na urovni EBIT — VH pred zdanénim + ndkladové uroky — radek ¢. 49 + 43 ve VZZ

Celkova aktiva — radek ¢. 1 v rozvaze

Rentabilita celkového kapitalu vyjadiuje vynosnost celkového vlozeného kapitalu
bez ohledu na zdroje potizeni. Ukazatel vypovida o tom, kolik penéznich jednotek dané

kategorie zisku pfipada na jednu penézni jednotku celkového vloZeného kapitalu.

Vzorec ¢ 14 - Rentabilita dlouhodobého kapitilu (ROCE)

ROCE zisk na Urovni EBIT 100 (%
= ES
dlouhodoby kapital (%)

kde:
Zisk na urovni EBIT — VH pred zdanénim + nakladové uroky — radek ¢. 49 + 43 ve VZZ
Dlouhodoby kapital — viastni kapital + dlouhodobé zdavazky — radek ¢. 79 + 108 v rozvaze
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Rentabilita dlouhodobého kapitalu vypovida o tom, jak je podnik schopen vyuzivat
svlj dlouhodobé investovany kapital. Ukazatel 1ze interpretovat jako mnozstvi penéznich
jednotek dané kategorie zisku, ktera ptipada na jednu penézni jednotku dlouhodobého

kapitalu.

Vzorec ¢. 15 - Rentabilita trieb (ROS)

zisk na \rovni EAT
ROS = — * 100 (%)
triby

kde:
Zisk na urovni EAT — vysledek hospodareni za ucetni obdobi — radek ¢. 55 ve VZZ
Trzby —radek ¢. 1 + 2 ve VZZ

Rentabilita trzeb jednoduse vypovida o vynosnosti trzeb, tedy o tom, kolik
penéznich jednotek vybrané kategorie zisku ptipada na jednu penézni jednotku trzeb. Do
polozKy trzeb vstupuji trzby z prodeje vyrobku a sluzeb a trzby za prodej zbozi. ROS lze
pocitat na zdklad¢ ¢istého zisku a tim je spocitano ziskové rozpéti anebo lze pouzit

kategorii zisku EBIT a bude spocitana provozni rentabilita trzeb.

Ukazatele zadluzenosti

ZadluZenost se obecné vypocita jako podil mezi cizimi a celkovymi zdroji podniku.
Mezi nejcastéji pouzivané ukazatele zadluZzenosti patii celkovd zadluZenost, mira

zadluzenosti, koeficient samofinancovani, finan¢ni paka a urokové kryti.

Vzorec ¢ 16 - Celkovd zadluZenost

) 5 cizi zdroje
celkova zadluzenost = - * 100 (%)
aktiva celkem

kde:
Cizi zdroje — radek ¢. 101 v rozvaze
Aktiva celkem — 7adek ¢. 1 v rozvaze

Celkova zadluZenost nebo téz ukazatel veéfitelského rizika vyjadiuje pomér
celkovych cizich zdroji k celkovym aktivim. Cim vyssi je hodnota ukazatele, tim je pro
véetitele podnik rizikovéjsi. Ukazatel se interpretuje jako mnozstvi procent aktiv podniku,

kterd jsou hrazena cizimi zdroji.
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Vzorec ¢. 17 - Mira zadluZenosti

) . ) cizi zdroje
mira zadluZenosti = - —x 100 (%)
vlastni kapital

kde:
Cizi zdroje — Fddek ¢. 101 v rozvaze
Vlastni kapital — radek ¢. 79 v rozvaze

Mira zadluzenosti vyjadfuje procentni podil ciziho a vlastniho kapitalu. Ukazatel
vypovida o tom, kolik jednotek ciziho kapitdlu ptipada na jednu jednotku vlastniho kapitalu.

Jinymi slovy ukazatel vyjadiuje, v jaké mife je vlastni kapital zadluZen.

Vzorec & 18 - Koeficient samofinancovani

vlastni kapital

koeficient samofinancovani = * 100 (%)

aktiva celkem

kde:
Aktiva celkem — 7ddek & 1 v rozvaze
Viastni kapital — radek ¢. 79 v rozvaze

Koeficient samofinancovani je dopliikovy ukazatel k celkové zadluZenosti a jejich
sou¢tem by mél podnik dojit k hodnot¢ jedna, tedy 100 %. Ukazatel vypovida o tom, z kolika

% je podnik financovén z vlastnich finan¢nich prostredk.

Vzorec ¢ 19 - Finanéni paka

aktiva celkem

inancni paka = - —
/ p vlastni kapital

kde:
Aktiva celkem — 7ddek ¢. 1 v rozvaze
Viastni kapital — radek ¢. 79 v rozvaze

Finan¢ni paka je obracenym ukazatel k zadluzenosti vlastniho kapitalu a vyjadiuje
se jako podil celkovych aktiv a vlastniho kapitalu. Cim vyssi je hodnota ukazatele, tim nizsi

je podil vlastniho kapitalu na celkovych zdrojich a tim vyssi je mira zadluzeni.
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Vzorec & 20 - Urokové kryti

zisk na Urovni EBIT

arokové kryti = - —
y nakladové uroky

kde:
Zisk na urovni EBIT — VH pred zdanénim + nakladové uroky — radek ¢. 49 + 43 ve VZZ
Nakladové vuroky — radek ¢. 43 ve VZZ

Urokové kryti udava, kolikrat je zisk vy$si nez nakladové aroky. Vypodet informuje

0 vysi zadluzeni podniku vyjadiené pomoci schopnosti podniku splacet nakladové troky.

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity vyjadiuji schopnost podniku vyuzivat investované financni
prostfedky a vazanost jednotlivych slozek kapitalu v riznych druzich aktiv a pasiv. Existuji
dva zakladni typy ukazatelti aktivity — pocet obratek dané polozky aktiv a doba obratu.
Synonymem pro pocet obratek je rychlost obratu. V této praci bude vypocten obrat aktiv,

obrat zasob, doba obratu zasob, doba obratu zavazkii a doba obratu pohledavek.

Vzorec ¢. 21 - Obrat celkovych aktiv

cekové triby

Obrat celkovych aktiv = celkova aktiva

kde:

Celkoveé trzby — radek ¢. 1 + 2 ve VZZ
Celkova aktiva — radek ¢. 1 v rozvaze

Obrat celkovych aktiv vyjadfuje, kolikrat se celkovd aktiva spoleCnosti vrati
v trzbach. Cim vy$§i je hodnota ukazatele, tim men$i mnozstvi zdrojii financovani bylo

vyuZzito pro generovani trzeb.

Vzorec & 22 - Obrat zdsob

celkové triby

Obrat zasob = -
zasoby

kde:
Celkové trzby — radek ¢. 1 + 2 ve VZZ
Zasoby — radek ¢. 38 v rozvaze
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Obrat zasob je ukazatel vypovidajici o tom, kolikrat se zadsoby preménily na jiné

polozky ob&znych aktiv. Cim vys§i je hodnota ukazatele, tim je situace podniku lepi.

Vzorec ¢ 23 - Doba obratu zdsob

zasoby
trzby

doba obratu zasob = * 360 (dny)

kde:
Zasoby — radek ¢. 38 v rozvaze
Trzby — radek ¢. 1 + 2 ve VZZ

Doba obratu zasob vyjadiuje délku jedné obratky zasob ve dnech, tedy kolik dni
uplyne od nakupu zasoby az po jeji uhradu. Doba obratu zasob by méla byt idedlné co

nejmensi.

Vzorec & 24 - Doba obratu zavazkii

kratkodobé zavazky

doba obratu zavazkl = * 360 (dny)

trzby

kde:
Kratkodobé zavazky — radek ¢. 123 v rozvaze
Trzby — radek ¢. 1 + 2 ve VZZ

Doba obratu zéavazkt vyjadiuje pocet dni, kdy doslo ke vzniku zavazku az

k okamziku jeho uhrady.

Vzorec & 25 - Doba obratu pohledavek
kratkodobé pohledavky
trzby

doba obratu pohledavek = * 360 (dny)

kde:
Kratkodobé pohledavky — radek ¢. 57 v rozvaze
Trzby — radek ¢. 1 + 2 ve VZZ

Doba obratu pohledavek udava pocet dni, za jak dlouho dojde k inkasu vzniklé
pohledavky. Jinak feceno je to pocet dni, které uplynou mezi okamzikem vzniku pohledavky

a okamzikem inkasa.
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Vzorec ¢ 26 - Obratovy cyklus penéz

obratovy cyklus penéz
= doba obratu zasob + doba obratu pohledavek
— doba obratu zavazkl

kde:
Doba obratu zasob —Vviz Vzorec ¢. 23
Doba obratu pohleddvek —viz Vzorec ¢. 25

Doba obratu zavazkii — viz Vzorec §. 24

Pti seCteni doby obratu zasob a dobry obratu pohleddvek a odecteni doby obratu
zavazkll dojde vypocet k hodnoté obratového cyklu penéz, jez vypovidd o potiebe
pracovniho kapitalu v podniku. Ukazatel vyjadiuje dobu mezi okamzikem platby za

nakoupeny material a okamzikem piijeti inkasa z prodeje vyrobki, zboZi nebo sluzeb.

Analyza soustav ukazateli

Du Pontuv rozklad rentability vlastniho kapitalu

Vzorec ¢. 27 - Du Pontitv rozklad ROE
EAT celkova aktiva  EAT  triby aktiva

ROE = = ROA =
vlastni kapital i vlastni kapital triby i aktiva i vlastni kapital

kde:

EAT — vysledek hospodareni za ucetni obdobi — radek ¢. 55 ve VZZ
Viastni kapital — radek ¢. 79 v rozvaze

Celkova aktiva — radek ¢. 1 v rozvaze

Trzby — radek ¢. 1 + 2 ve VZZ

Ukazatel Du Pontova rozkladu rentability vlastniho kapitalu je zalozen na vypoctu
soucinu rentability trzeb, obratu celkovych aktiv a finan¢ni paky. Postup je zaloZen prvotné
na vypocteni podilu ¢istého zisku a trZzeb, tim je ziskdna hodnota rentability trzeb. Nasleduje
vypocet obratu celkovych aktiv, jez je proveden jako podil celkovych trzeb a celkovych
aktiv. Vysledek soucinu rentability trzeb a obratu celkovych aktiv vypovida o hodnoté
rentability celkového kapitalu. Pfi vyndsobeni ROA a finan¢ni paky, tedy podilu celkovych
aktiv a vlastniho kapitalu, bude ziskan vysledek rentability vlastniho kapitalu a rozklad ROE

je dokoncen.
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Altmanav model pro ¢eské spoleénosti

Vzorec ¢ 28 - Altmanity model

pracovni kapital nerozdéleny zisk EBIT
Z = 6,56 * - + 3,26 * - + 6,72 *
aktiva aktiva aktiva
vlastni kapital

*

cizi zdroje
kde:
Pracovni kapital — radek ¢. 37 — 123 v rozvaze
Nerozdeéleny zisk — radek ¢. 95 v rozvaze
EBIT — radek ¢. 49 + 43 ve VZZ
Viastni kapital — radek ¢. 79 v rozvaze
Celkova aktiva — radek ¢. 1 v rozvaze

Cizi zdroje — radek ¢. 101 v rozvaze

Altmantv model slouzi k v¢éasnému odhaleni bankrotu. Jedna se bankrotni model,
ktery ma nékolik modifikaci, ale pro tcely této diplomové prace bude pouzit vypocet pro

¢eské spole¢nosti. Doporuc¢ené hodnoty jsou uvedeny v tabulce 4 v teoretické ¢asti.

Index davéryhodnosti

Vzorec ¢ 29 - Index ditvéryhodnosti

aktiva zisk (EBIT) zisk (EBIT)
IN05=O,13*f+0,04‘* - . , — ,21
cizi zdroje nakladové uroky aktiva
vynosy obéina aktiva
* *
aktiva =’ kratkodoby cizi kapital

kde:

Cizi zdroje — radek ¢. 101 v rozvaze

Celkovd aktiva — radek ¢. 1 v rozvaze

Zisk na urovni EBIT — radek ¢. 43 + 49 ve VZZ
Ndakladoveé uroky — radek ¢. 43 ve VZZ

Vynosy —radek ¢. 1 +2+ 20+ 31+ 35+ 39+ 46veVZZ
Obézna aktiva — radek ¢. 37 v rozvaze

Kratkodobé zavazky — radek ¢. 123 v rozvaze
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Index diivéryhodnosti IN 05 spadd do bankrotnich modelti a je, podobné jako
Altmantiv model pro ¢eské spolecnosti, ur¢en pro podniky pohybujici se v eském prostiedi.
Na zéklad¢ jednoho finalniho ¢isla fadi podniky do finan¢n¢ zdravych, finan¢né nezdravych
a nachazejicich se v ,Sedé zoné¢“. Konkrétni hodnoty jsou uvedeny v teoretické Casti

v tabulce 5.

Kralickiav Quicktest

Vzorec ¢ 30 - Kralickitv Quicktest

KralickGv Quicktest = (R1 + R2 + R3 + R4)
B (vlastni kapitél) (cizi zdroje—penéiniprostf‘edky)

aktiva celkem provozni cash flow
( EBIT ) (provozni cash flOW)

aktiva celkem vykony

kde:

Viastni kapital — radek ¢. 79 v rozvaze

Celkova aktiva — radek ¢. 1 v rozvaze

Cizi kapital — radek ¢. 101 v rozvaze

Penezni prostredky — radek ¢. 68 + 71 v rozvaze

Cash flow — 7ddek & 55 ve VZZ + iadek ¢. 14 ve VZZ — iadek ¢. 38 v rozvaze — rddek & 58
V rozvaze + radek ¢. 123 v rozvaze

Vykony — radek ¢. 1 + 2 ve VZZ

Do bonitnich modell je zafazen Kralickliv Quicktest, ktery je zaloZen na vypoctu
vychézejici ze Ctyt rovnic. Jednotlivym rovnicim se na zéklad¢ tabulkovych hodnot ptifadi
body, které jsou seCteny a vydé€leny aritmetickym primérem. Vysledna hodnota se

interpretuje podle tabulky 6.

Ekonomicky normal

Vzorec ¢ 31 - Ekonomicky normal

EkOI’lOl’nle}'/ normél = IEAT > IPH > ITrieb > IDHM > Imezd
ITrieb > IZésob

ITrieb > IV}'/konové spotieby
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kde:

_ hodnota ukazatele v daném roce
Index =

hodnota ukazatele v roce predeslém

EAT — vysledek hospodarent za ucetni obdobi — radek ¢. 55 ve VZZ
Pridand hodnota = radek ¢. 1 +2 -3 -7 —8veVZZ

DHM - radek ¢. 3 v rozvaze

Mzdy — rddek ¢. 10 ve VZZ

Trzby —radek ¢. 1 + 2 ve VZZ

Zasoby — radek ¢. 38 v rozvaze

Vykonova spotreba — radek ¢. 3 ve VZZ

Ekonomicky normal spo€iva v porovnani indexii zmén nerovnic mezi sebou.

Vysledné hodnoty ukazuji, zda je podnik extenzivniho ¢i intenzivniho charakteru.
Meziodvétvové srovnani

Kapitola meziodvétvové srovnani porovnavd vybrané ukazatele spolecnosti Pravé
hotické trubicky s. r. 0. s primérnymi hodnotami za odvétvi. Tyto hodnoty jsou Cerpany
z webovych stranek Ministerstva priimyslu a obchodu. Spole¢nost Pravé hotické trubicky se
fadi mezi spolecnosti spadajici do sekce C — zpracovatelsky primysl a pod ¢islo 10 — Vyroba
potravindiskych vyrobkl. Srovnéni je provedeno u ukazateld ROE, ROA, ROS, okamzita
likvidita, pohotova likvidita, bézné likvidita, celkova zadluZzenost a doba obratu zasob za

obdobi 2016 az 2019. Od roku 2019 nejsou data dostupna.
Predikce budouciho vyvoje

Kapitola predikce budouciho vyvoje je zaméfena na predikci budoucich hodnot
tykajicich se cen elektrické energie a vyvoje mzdovych nékladi. Pro vypocet je pouzita
jednoducha linearni trendova funkce. Podle rovnice funkce jsou vypocitany hodnoty vydaji
na elektrickou energii a osobnich néklada pro rok 2023 a 2024. Jako nezavisla proménna je
pro elektrickou energii pouzita cena za KWh v K¢. Zavisla proménna jsou vydaje spolecnosti
na elektrickou energii. V pripadé vyvoje mzdovych nakladi je pouzita jednoducha linearni
trendova funkce, ktera je vypoctena na zakladé primérného ro¢niho narGstu mzdovych

nakladu na zaméstnance.
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3 Teoreticka vychodiska

V teoretické Casti jsou popsany zakladni pojmy souvisejici s podstatou a cilem
finan¢ni analyzy. Nasledné¢ je prace zamétfena na uzivatele finan¢ni analyzy, zdroje finan¢ni
analyzy a jednotlivé metody finanéni analyzy. Teoreticka Cast je zpracovana na zakladé
studia odbornych zdrojii a slouzi jako podklad pro nasledné zpracovani praktické Casti

diplomové préce.

3.1 Definice, podstata a cile finan¢ni analyzy

,Financni analyza predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, kterd jsou
obsazena predevsim v ucetnich vykazech. Financni analyzy v sobé zahrnuji hodnoceni

firemni minulosti, soucasnosti a predpovidani budoucich financnich podminek, (Rickova,

2021). "

 Financni analyza podniku je pojimana jako metoda hodnoceni financniho
hospodareni podniku, pri které se ziskand data tridi, agreguji, poméruji mezi sebou
navzajem, kvantifikuji se vztahy mezi nimi, hledaji kauzalni souvislosti mezi daty a urcuje se

jejich wyvoj, (Sedlacek, 2011)

Finan¢ni analyza slouzi k zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku a je velmi dilezita
pro spravné fungovani spolecnosti. Finan¢ni analyzu provadi nejcastéji finanéni manazer
spolu s vrcholovym vedenim podniku. Podnik se nehodnoti pouze dle aktualniho zGstatku
uctl, ale vyuzivaji se 1 informace z minulosti a souc¢asnosti a snahou je zhodnotit vykonnost
podniku, potencialni rizika a nasledn¢ predikovat budouci vyvoj podniku. Holeckova (2008)
tvrdi, Ze ,, financni analyza smeéruje k poznani, co do budoucna podnikové finance vydrzi, ma
vyustit v potvrzeni nebo modifikaci dosavadni financni politiky . Z toho vyplyva, Ze neni
dualezité pouze zhodnoceni aktualni financni situace podniku, ale je tfeba také identifikovat

slabé stranky podniku, které by mohly zptisobovat problémy v budoucnosti.

Hlavnim a zdkladnim cilem finan¢ni analyzy je pfedev§im dosahovéani financni

stability, kterou je dle Ric¢kové (2021) mozné hodnotit podle dvou kritérii:

e prvni kritérium se tyka podstaty podnikani jako takového a povazuje se za
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e druhé kritérium se tyka platebni schopnosti podniku. Povazuje se za
sekundarni cil, ale je zfejmé, ze je nutné na n¢j pohlizet jako nedilnou soucast
prvniho cile, nebot’ bez platebni schopnosti podnik nemtize fungovat a spéje

k zaniku.

Podnik by se mé¢l snazit najit optimalni balanc mezi obéma cili, nebot’ ve vétsSing

ptipadli neni mozné dosahovat maximalnich hodnot u obou cilg.
Podle Kraftové (2002) je cilem finan¢ni analyzy zejména:

e posouzeni dosavadniho vyvoje podniku a poskytnuti informaci pro budouci
Vyvoj

e rozbor moznych variant budouciho vyvoje a vybér té nejlepsi

e srovnani vysledkl podniku s podobné zaméfenymi podniky

e Zzpracovani informaci pro hodnoceni firmy vné&jSimi partnery, véfiteli i

vlastniky

3.2 Uzivatelé finan¢éni analyzy

Podnik a jeho finan¢ni zdravi je zajmem velkého mnozstvi osob a instituci. Netyka se
to pouze 0sob ptimo zainteresovanych v podniku jako jsou vlastnici, zaméstnanci, vrcholovy
management, ale také externich uzivatelt, mezi které patii banky, véfitelé, stat a jeho organy,

investofi, obchodni partneti a v neposledni fad¢ 1 konkuren¢ni podniky.

Wagner (2009) uvadi, ze ,,je tieba rozlisit uzivatele na interni a externi podle toho,
zda jsou vykonavateli ¢i spoluvykonavateli ¢innosti, jejiz vykonnost je predmetem méreni,
nebo zda se jedna o subjekty, které se nachdzeji vné této cinnosti, tj. v okoli subjektu

uskutecnujiciho zkoumanou cinnost. “

,, VSichni uzivatelé maji jedno spolecné, potrebuji védet, aby mohli ridit,“ (Kovanicova

& Kovanic, 1995)
3.2.1 Interni uzivatelé

Mezi interni uZivatele financni analyzy patfi predev§im manazefi, zaméstnanci a
mayjitelé podniku. Jedna se o subjekty, jez maji ptistup k externim 1 internim informacim,

které nejsou dostupné externim uZzivatelim.
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Manazeri

Manazefi pottebuji vysledky finan¢ni analyzy pfedevsim pro dlouhodobé strategické
a operativni fizeni podniku. Pro spravné rozhodovani je klicové znat co nejlépe financni
situaci podniku a znat silné a slabé stranky financniho hospodateni podniku. Maji pfistup i

k informacim, jez nejsou vefejné dostupné externim uzivatelim (Holeckova, 2008).
Zaméstnanci

Zaméstnanci maji pfirozeny zdjem na prosperit¢ a stabilit¢ podniku. Zajima je
predevsim to, zda je podnik stabilni a dokaze zachovat pracovni mista a mzdové podminky.
Podobné jako fidici pracovnici byvaji casto motivovani vysledky hospodatreni (Holeckova,

2008).
Majitelé

Primarnim cilem vSech majiteld je generovani zisku a ndvratnost vlozenych prostiedki

tzv. rentabilita vlozeného kapitalu (Knapkové, Pavelkova, Remes, & Steker, 2017).

., Vlastnici vkladaji do firmy kapital a firma je pro né nastrojem, ktery umoznuje zvysit

jeho hodnotu, (Griinwald, Holeckova, 2007)
3.2.2 [Externi uzivatelé

K externim uZivatellm patii: investofi, banky a jini véfitelé, obchodni partneti
(odbératelé a dodavatel¢), stat a jeho organy a konkurenti (Holeckova, 2008).

Investori

Investofi vyuZivaji finan¢ni informace o podniku ze dvou hledisek — investi¢niho a
kontrolniho. Investi¢ni hledisko znamena vyuzivani informaci pro rozhodovani o budoucich
investicich. Kontrolni hledisko uplatiuji akcionafi viici manaZeriim podniku, jehoz akcie
vlastni. Investofi jsou dillezitou soucdsti podniku, nebot’ poskytuji kapital a rozhoduji o
potenciondlnich investicich. Sleduji pfedevsim miru rizika a vynosii spojenych s vlozenym

kapitalem (Vochozka, 2020).
Banky a jini véritelé
Banky pfed poskytnutim uvéru posuzuji bonitu dluznika, coz je provadéno analyzou

jeho finan¢niho hospodateni. Vétitelé pozaduji mit co nejvice informaci o finanénim stavu
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potencialniho dluznika, aby mohli rozhodnout o tom, zda mu poskytnou uvér, v jaké vysi a

za jakych podminek (Holeckova, 2008).
Obchodni partneri (odbératelé a dodavatelé)

Dodavatelé se zajimaji predevSim o to, zda podnik bude schopen vcéas uhradit
dodavku. Odbeératelé se o financni stav podniku zajimaji hlavné pti dlouhodobych
obchodnich vztazich, aby nedoslo k ohrozeni kontinuity vyroby v piipadé finan¢nich

problému dodavatele (HoleCkova, 2008).
Stat a jeho organy

., Stat se zameruje predevsim na kontrolu vykazovanych dani a dale vyuziva informace
o podnicich pro rizné statistické prizkumy, rozdélovani financnich vypomoci, kontrolu
podnikii se stdtni ucasti a sleduje financni zdravi podnikii, kterym byly v ramci verejné

soutéze svéreny statni zakazky, (Vochozka, 2020) “
Konkurenti

Konkurenti se zajimaji o finanéni situaci podobnych podnikti v odvétvi, aby méli
srovnani s vlastnimi vysledky hospodafeni. Zamétuji se na sledovani rentability, ziskové

marze a cenové politiky (Vochozka, 2020).

3.3 Zdroje finanéni analyzy

Pro zpracovani finan¢ni analyzy je potieba vychazet z konkrétnich vstupnich dat. Mezi
zakladni zdroje dat, potiebnych pro finan¢ni analyzu spadaji i¢etni vykazy — rozvaha, vykaz
zisku a ztraty, piehled o penéznich tocich, prehled o zmé&nach vlastniho kapitalu a ptiloha
Kk ucetni zavérce. Vsechny tyto vykazy jsou soucasti ucetni zavérky, kterou ma kazda ucetni

jednotka, ktera vede ucetnictvi, povinnost vést podle zakona ¢. 563/1991 Sb., o Gcetnictvi.

Kromé¢ vySe uvedeného jsou pro finan¢ni analyzu dilezitd 1 data nefinan¢niho
charakteru, tzv. nefinan¢ni informace. Holeckova (2008) tvrdi, Ze ,,uspésnost financni
analyzy je zavisla na kvalitnich zdrojich informaci. Financni analyzy potrebuje velké
mnozstvi dat z ruznych informacnich zdroji a riizné povahy. “ Nasledné rozd¢luje tyto zdroje

informaci do tfech skupin:
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1. Zdroje finan¢nich informaci — zejména ucetni vykazy finan¢niho a
vnitropodnikového ucetnictvi, informace finan¢nich analytikli a manazert
podniku, vyroéni zpravy atd.

2. Kvantifikované nefinan¢ni informace — ekonomicka a podnikova statistika,
podnikové plany, kalkulace atd.

3. Nekvantifikované informace — zpravy vedoucich pracovniki, auditord,

komentafe manazert, odborny tisk, nezavisla hodnoceni, prognozy atd.

Ruckova (2021) rozd€luje ucetni vykazy na dvé zakladni ¢asti: Gcetni vykazy

finan¢ni a vnitropodnikové.

o Utetni vykazy finanéni jsou externi vykazy, nebot slouZi jako zdroj
informaci zejména externim uzivatelim. Obsahuji ptehled o stavu a struktufe
majetku, zdrojich jeho kryti, tvorbé a uziti vysledku hospodafeni a o
penéznich tocich. Jedna se o verfejné dostupné informace, které jsou dostupné
vSem, nebot’ je ucetni jednotka musi zvefejiiovat.

e Vnitropodnikové ucetni vykazy vychazeji z vnitinich potfeb podniku a
nejsou nijak pravné upraveny. Jsou to vykazy, jez se sestavuji Castéji nez
jedenkrat do roka (jako je tomu u ucetnich finan¢nich vykazli) a umoziuji tak

tvorbu podrobnych ¢asovych fad, které jsou dilezité pro finanéni analyzu.
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Obrazek 1 Kategorizace ucetnich jednotek

Kategorie ucetni jednotky

Aktiva celkem

Ro¢ni ahrn
Cistého obratu

Priumérny
pocet
zaméstnancu

Mikro

o

Nepiekroci 2 z hrani¢nich
hodnot (tj. pfekro¢i max. 1
z hodnot)

Do 9 mil. K¢

Do 18 mil. K¢

Do 10

Mala

UJ, ktera neni mikro a
nepiekroci 2 z hranicnich
hodnot (tj. prekro¢i max. 1
z hodnot)

Do 100 mil. K¢

Do 200 mil. K¢

Do 50

Stiredni

° U], ktera neni mikro ani

malé a nepiekroci 2
Z hrani¢nich hodnot (t;.
prekro¢i max. 1 z hodnot)

Do 500 mil. K¢

Do 1 000 mil.
K¢

Do 250

Velka

o

Ptekroci 2 z hrani¢nich
hodnot

Vzdy vybrana ucetni
jednotka

Vzdy subjekt vetejného
zajmu

o

o

Nad 500 mil.
K¢

Nad 1 000 mil.
K¢

Nad 250

Zdroj: Steker & Otrusinova, 2021, str. 245

3.3.1 Rozvaha

., Zakladnim ucetnim vykazem kazdého podniku je rozvaha, ktera nas informuje o tom,

Jjaky majetek podnik viastni a z jakych zdroju je tento majetek financovan. Rozvaha se vzdy

sestavuje Kurcitéemu datu a musi platit, Ze aktiva se rovnaji pasivim,* (Knapkova,

Pavelkova, Reme§, & Steker, 2017).

Podle Ruckové (2021) rozvaha zachycuje zakladni ptehled o majetku v okamziku

ucetni zavérky. Jde o ziskani vérného obrazu ve tiech oblastech:
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e majetkova situace podniku — Vv jakych druzich je majetek vazan, jak je
ocenén, jak je opotieben, jak rychle se obraci, optimalnost slozeni atd.

e zdroje financovani — vySe vlastnich a cizich zdroji financovéni a jejich
struktura

e finandéni situaci podniku — jakého zisku podnik dosahl, jak jej rozd¢lil, zda je

podnik schopen dostat svym zavazklim

Na strané aktiv jSou V rozvaze uvedeny za b&Zné Gietni obdobi tii sloupce (Steker &

Otrusinova, 2021):

e brutto — do tohoto sloupce se uvadi stav jednotlivych majetkovych polozek
na aktivnich uctech

e Kkorekce — v tomto sloupci se zachycuje tzv. korekce ocenéni neboli vyse
opravnych polozek a opravek k jednotlivym aktivnim u¢tim

e netto — zde se uvadi rozdil mezi hodnotou brutto a korekce, tedy aktiva

snizena o opravné polozky a opravky
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Tabulka 1 Struktura rozvahy

ROZVAHA

AKTIVA PASIVA

A. Pohledavky za upsany ZK A. Vlastni kapital

B. Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital

B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek | A.ll. AZio a kapitalové fondy

B.II. Dlouhodoby hmotny majetek AlllL Fondy ze zisku

B.11I. Dlouhodoby finan¢ni majetek | A.IV. VH minulych let

C. ObéZna aktiva AV. VH bézného tcetniho obdobi

C.L Zasoby AVI. Rozhodnuto o zalohiach na
vyplaté podilu na zisku

C.11. Pohledavky B.+ C. | Cizizdroje

Cl1 Dlouhodobé pohledavky B. Rezervy

C.I1.2. Kratkodobé pohledavky C. Zavazky

C.11. Kratkodoby finan¢ni majetek C.I Dlouhodobé zavazky

C.IV. Penézni prosttedky C.11. Kratkodobé zavazky

D. Casové rozliSeni aktiv D. Casové rozliSeni aktiv

Zdroj: vlastni zpracovani dle vyhlasky ¢. 500/2002 Sb. ve znéni pozdéjsich predpist

Jednotlivé polozky pasiv v rozvaze jsou uspoiadany podle ptivodu a doby splatnosti.
Polozky pasiv jsou uspotfadany podle piedpokladané doby vazanosti zdroji v dané

majetkové podobé (Cizinska, 2018).

Aktiva se rozd€luji na kratkodoba a dlouhodoba aktiva a specifickou skupinou je
skupina prechodnych aktiv (Casové rozliSeni). Dlouhodobé aktiva neboli dlouhodoby
majetek je tvofen majetkem hmotnym, nehmotnym a finan¢nim. Zasadnim rozdilem od
kratkodobého neboli obézného majetku je doba uzivani v ucetni jednotce. U dlouhodobého
majetku je doba uZiti delsi nez jeden rok, u kratkodobého je to do jednoho roka. Dlouhodoby

majetek se odepisuje — odpis je vyjadieni fyzického i moralniho opotiebeni majetku. Do

33



dlouhodobého majetku spada jesté dlouhodoby financni majetek, ktery je tvofen cennymi
papiry a podily s dobou drZeni delsi nez jeden rok. Do ¢asového rozliSeni aktiv patii naklady
piistich obdobi, piijmy piistich obdobi atd (Vochozka, 2020).

Pasiva jsou tvofena vlastnim kapitalem, cizimi zdroji a Casovym rozliSenim. Vlastni
kapital tvoii zakladni kapital, kapitalové fondy, rezervni fondy a vysledek hospodateni
minulych let a béZzného tcetniho obdobi. Vysledek hospodareni minulych let piedstavuje
neuhrazenou ztratu nebo nerozdéleny zisk. Cizi kapital predstavuje zdroje kryti, které si
podnik zaptij¢il od jinych osob na uréitou dobu a za zaptjéeni plati cenu tzv. trok. Do cizich
zdrojii patii rezervy a dlouhodobé a kratkodobé zavazky. Zavazky se splatnosti delsi nez
jeden rok, se povazuji za zavazky dlouhodobé a se splatnosti kratsi nez jeden rok, se povazuji
za zavazky kratkodobé. Do ¢asového rozliSeni pasiv patii vydaje ptiStich obdobi, vynosy

pristich obdobi atd (Vochozka, 2020).
3.3.2 Vykaz zisku a ztraty

., Smyslem vykazu zisku a ztraty je informovat o uspésnosti prace podniku, o vysledku,

kterého dosahl podnikatelskou cinnosti, (Holeckova, 2008)

Vykaz zisku a ztraty podava informaci o dosazeném vysledku hospodateni. Zda je
podnik ve ztraté ¢i v zisku zjisti jednoduchym porovnanim nakladd a vynost. Pii pfevaze
vynost podnik tvofi zisk, a naopak pokud jsou vétsi naklady nez vynosy, dochazi ke ztraté

(Vochozka, 2020).

Vynosy jsou penize, které podnik ziskal za dané ucetni obdobi z realizace vSech
¢innosti bez ohledu na to, zda doslo k jejich inkasu. Vynosy, které podnik zaroven inkasoval,
jsou souhrnné nazyvany jako ptijem. Oproti tomu naklady predstavuji penézni Castku, jez
podnik v daném ucetnim obdobi vynalozil na ziskani vynosi. Opét nemusi nutné dojit

k inkasu vynosti a pokud k nému dojde, povazuji se automaticky za vydaj (Vochozka, 2020).

Vykaz zisku a ztraty je mozno sestavovat v druhovém ¢i ucelovém clenéni a kazda
ucetni jednotka si miize sama fici, jakym stylem bude vykaz zisku a ztraty sestavovat
(Rtckova, 2021). Druhové c¢lenéni vykazu zisku a ztraty sleduje jaky druh nakladu byl
vynaloZen (napf. spotieba materidlu, odpis, mzdové naklady...). V okamziku vynaloZeni
nakladu se jednotlivé druhy zapisuji do vykazu zisku a ztraty bez ohledu na jejich vécné

hledisko vynalozeni. Pro zajisténi vécné shody nakladl s vynosy se pouZivaji polozky
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aktivace a zména stavu zdsob vlastni vyroby. Oproti tomu ucelové ¢lenéni se zaméfuje na
pricinu vzniku néklada, tedy na jaky ucel byly naklady vynalozeny (napft. na vyrobu, odbyt,
spravu atd.). Pii ucelovém cClenéni se ndklady promitaji do vykazu zisku a ztraty az
v okamziku vykazani vynosu (Knapkova, Pavelkova, Remes, & Steker, 2017)

Obrazek 2 Druhova a ucelova vysledovka

Druhova Ucelova vysledovka
Provozni naklady Provozni vynosy Néklady na prodané vyrobky

Spotieba materidlu Trzby Trzby

Mzdové naklady Hruby zisk nebo ztrata

Najem Spravni naklady

Dan Odbytové ndklady

Zména stavu nedokoncené vyr. Ostatni provozni naklady

Zména stavu vyrobka VH

Celkem celkem

Vysledek hospodareni

Zdroj: vlastni zpracovani dle Rackova (2021)

Scholleova (2017) tvrdi, Ze vynosy 1 naklady se rozdé€luji ve vykazu zisku a ztraty na

vynosy a néaklady:

e Z provozni ¢innosti

e 7 finanéni ¢innosti

Provozni ¢innost zahrnuje ¢innosti tykajici se hlavni ¢innosti podniku. Po odecteni
nakladl vynalozenych na ziskani vynost dostane ucetni jednotka hospodaisky vysledek
Z provozni ¢innosti podniku, tzv. provozni zisk nebo ztratu. Oproti tomu finanéni vynosy a
naklady se tykaji pouze hospodateni s kapitdlem podniku. Nej€astéji se jedna o nakladoveé
uroky, vynosy z cennych papirli nebo vynosové troky. Pfi ode¢teni finan¢nich nakladd od
finan¢nich vynost je dosazeno vysledku hospodateni z finan¢ni ¢innosti. Sectenim vysledku
hospodareni z provozni a finan¢ni €innosti je ziskan vysledek hospodafeni pred zdanénim

(Scholleova, 2017).
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Tabulka 2 Zkratky prredstavujici jednotlivé urovné vysledu hospodaieni podniku

ZKratka PIné znéni Cesky pieklad

EAT Earning after Tax Zisk po zdanéni (Cisty zisk)

EBT Earning before Tax Zisk pted zdanénim

EBIT Earning before Interest and Tax Zisk pted uroky a zdanénim

EBITDA Earning before Interest, Tax, Zisk pted uroky, zdanénim
Amortization and Depreciation a odpisy

NOPAT Net Operation Profit after Tax Provozni zisk po zdanéni

Zdroj: vlastni zpracovani dle Scholleové (2017)
3.3.3 Vykaz o penéznich tocich — cash flow

., Prehled o penéznich tocich (cash flow) je odvozeny ucetni vykaz a podava informaci
o priristcich (prijmech) a ubytcich (vydajich) penéznich prostiedkii a penéznich ekvivalentii

V pritbéhu vicetntho obdobi, (Steker & Otrusinova, 2021) .

Do penéznich prostfedkl spadaji penize v hotovosti, ceniny, penézni prostiedky na
gty véetnd preerpani b&zného uétu a penize na cesté (Steker & Otrusinova, 2021).
., Penéznimi ekvivalenty se rozumi krdtkodoby likvidni majetek, ktery je mozno s nizkymi
dodatecnymi transakcnimi naklady premenit V predem znamou penézni ¢dstku a u néhoz se

nepredpokladaji vyznamné zmeny hodnoty v c¢ase, (Ruckova, 2021) “.

Vykaz cash flow popisuje finan¢ni situaci podniku a identifikuje pfi€iny zmén této
situace. Mimo jiné posuzuje taktéz likviditu podniku, platebni schopnost uéetni jednotky a

hodnoceni investic (Vochozka, 2020).
Vykaz o penéznich tocich se déli na tii oblasti (Steker & Otrusinova, 2021):

e provozni ¢innost — vydélecna Cinnost ucetni jednotky, kterou nelze zahrnout
do investi¢ni ¢i finan¢ni oblasti

e investi¢ni ¢innost — ¢innost souvisejici s prodejem a pofizenim dlouhodobého
majetku a poskytovani uvéri, zapijcek a vypomoci

e finan¢ni ¢innost — Cinnost ovliviiujici zmény velikosti a slozeni vlastniho

kapitalu a dlouhodobych ¢i1 kratkodobych zavazki
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Existuji dvé metody sestavovani vykazu o penéznich tocich. Jednou z nich je prima
metoda, ktera je zaloZena na sledovani skuteéného pohybu piijmi a vydaji penéznich
prostiedkli. Druhym zplisobem je sestavovani vykazu neprimou metodou, ktera spociva ve
sledovani vysledku hospodateni, ktery upravuje na tok penéznich prostredkt. Sleduje tedy
vynosy a naklady a bere v potaz fakt, Ze ne kazdy naklad musi byt nutn¢ vydajem a opacné,

a ne kazdy vynos musi byt spojen s pifjmem a opaéné (Steker & Otrusinova, 2021)
3.3.4 Vykaz o zménach vlastniho kapitalu

Vykaz o zménach vlastniho kapitalu je soucasti ucetni zavérky a poskytuje informace
o zvyseni €i snizeni jednotlivych polozek vlastniho kapitalu béhem tcetniho obdobi. Jedna

se o doplnkovy vykaz ke strané€ pasiv v rozvaze (Rickova, 2021).
Zmény vlastniho kapitalu zahrnuji podle Stekra a Otrusinové (2021):
e zmény vyplyvajici z transakei s vlastniky
e zmény vyplyvajici z ostatnich operaci
. V¥kaz o zméndch viastniho kapitalu ma vysvetlit u kazdé polozky viastniho kapitalu

rozdil mezi jejim pocatecnim a konecnym stavem, (Steker & Otrusinova, 2021) .

Vykaz o zménach vlastniho kapitalu stejné jako vykaz o penéznich tocich nemé
Vv Ceskych ucetnich predpisech jasn€ danou podobu a tcetni jednotka si je tak sestavuje sama.

Nejcastéji si ucetni jednotka vybird z horizontalni ¢i vertikalni podoby (Rickova, 2021).
3.3.5 Priloha k ucetni zavérce

Hruska (2019) uvadi: ,, priloha vysvétluje a dopliuje informace obsazené v rozvaze a
wkazu zisku a ztraty. Informace v ni Se uvadéji v tomtéz poradi, v jakem jsou vykazany
polozky v rozvaze a ve vykazu zisku a ztraty.

Ptiloha se sestavuje v plném nebo zkraceném rozsahu (Hruska, 2019). Informace, jez
maji ucetni jednotky povinné uvadét, se rozliSuji podle jejich velikosti. Kazda ucetni
jednotka ma v§ak povinnost zvefejiiovat alespon zakladni informace mezi které patii (Steker

& Otrusinova, 2021):

e Obecné udaje o ucetni jednotce

e pouzité obecné ucetni zasady a Gcetni metody, ptip. odchylky
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e pouzité ocenovaci modely a techniky pfi ocenéni redlnou hodnotou nebo
ekvivalenci

e Vysi pohledavek a zavazkl se splatnosti delsi nez 5 let

e vysi pohledavek a zavazkl krytych véenymi zérukami

e Vvysi pohledavek a zavazkil, podminénych zdvazkovych vztaht a poskytnutych
veécnych zaruk nevykéazanych v rozvaze

e Vvysi zaloh, zavdavkl, zaptjéek a Uvérl poskytnutych ¢lentim fidicich,
kontrolnich a pravnich organii

e Vysi a povahu jednotlivych polozek vynost a ndkladd, které jsou mimoradné
svym objemem nebo pivodem

e pramérny piepocteny pocet zamestnancl
3.3.6 Provazanost ucetnich vykazi

Kazdy z vykaza ucetni zavérky ma svij vlastni specificky diivod, pro¢ vznikad a
obsahuje jiné informace. Dohromady tyto vykazy tvoii podklad pro vyhotoveni finan¢ni
analyzy podniku. ,,Zdkladem je rozvaha, jez zobrazuje majetkovou a financni strukturu.
Vyznamnym zdrojem financovani je vysledek hospodareni za ucetni obdobi, ktery je do
rozvahy prevzat z vykazu zisku a ztraty. Z hlediska majetkové struktury je dilezité, jaky je
stav financnich prostiedkii. Rozdil mezi stavem financnich prostredkii na zacatku a na konci
obdobi pak dokumentuje cash flow. Detailnéjsi pohled na viastni kapitdl ukdaze vykaz prehled
o0 zméndch vlastniho kapitalu, (Knapkova, Pavelkova, Remes, & Steker, 2017)“

Provézanost ucetnich vykazi je nejlépe vidét v nasledujicich obrazku.

Obrazek 3 Provazanost ucetnich vykazii

Piehled o zménach
Prehled o penézZnich tocich Rozvaha vlastniho kapitalu Vykaz zisku a ztraty

PS penéznich
prostiedkd Dlouhodoby Vlastni kapitdl |«——p| ZvySenia snizeni

Vydaje majetek _ vlastniho kapitalu Naklady
Vysledek

h darent Vynosy
Prijmy Obéina aktiva | —ospodarent | \
KS éznich Cizi zdroje Vysledek
peneznic [«——» Penéini prostfedky ) ysiede

prostiedkd hospodafeni

Zdroj: Steker & Otrusinova, 2021, str. 243
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3.4 Metody finan¢ni analyzy

Je tfeba zminit, Ze systém metod finan¢ni analyzy neni zddnym zpiisobem legislativné
upraven pravnimi predpisy nebo vSeobecné uznavanymi jednotnymi standardy, coz je
komplikace pro vyhodnocovani finanéni analyzy, jeji interpretaci a srovnavani vysledku

(Holeckova, 2008).

Kubickova a Jindfichovska (2015) uvadéji, Ze pro kvalitni zpracovani finan¢ni analyzy

je tieba spravné definovat a pouzivat nésledujici pojmy:

e data (Gdaj) — jsou ¢iselné charakteristiky obvykle obsazené v prvotnich
zdznamech. Vznikaji zdznamem jevi, které odrazi techniku a zptisob zdznamu
a oblast, pro kterou je zdznam provadén. Vysledkem zpracovani dat jsou
ukazatelé, jez se lisi obsahem, zptisobem vypoctu, a i vypovidaci schopnosti.
e ukazatel — je vysledek zpracovani dat, jeZ navazuje na prvotni zaznam.
Zpracovani dat neboli transformace mé charakter matematické operace a

dochazi pfi ni k pfeméné vstupnich dat na vystupni.

Podle Rickové (2021) je potieba si uvédomit, ze pii realizaci finanéni analyzy musi
byt brat ohled na pfiméfenou volbu metody. Z toho divodu je potieba pii volbé metody

finan¢ni analyzy zohlednit nésledujici faktory:

e ucelnost — metoda musi odpovidat pfedem stanovenému cili, tzn. k jakému
ucelu ma vysledna analyza slouzit

e nakladnost — financni analyza je c¢asové a financn€ dost ndkladna a tato
nakladnost by méla byt pfiméfené vysokd sohledem na névratnost
vynaloZenych nékladi

e spolehlivost — vysoké spolehlivosti 1ze dosahnout pii spolehlivych vstupnich
informacich

avr

,,Obecné plati: cim lepsi metody, tim spolehlivejsi zavery, tim nizsi riziko chybného
rozhodnuti a tim vyssi nadéje na uspéch, (Riuckova, 2021)
Kovanicova a Kovanic (1995) specifikuji dva ptistupy k hodnoceni hospodaiskych
jevu:
a) Kbvalitativni, tzv. fundamentalni analyza
b) Kvantitativni, tzv. technicka analyza
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., Fundamentalni analyza je zalozena na znalostech vzdjemnych souvislosti mezi
ekonomickymi a neekonomickymi procesy. Opira se o znacné mnozstvi informaci a odvozuje
zavery zpravidla bez algoritmizovanych postupii. Naproti tomu technicka analyza vyuziva
matematické, matematicko-statistické a dalsi algoritmizované metody ke kvantitativnimu

zpracovani dat a ndslednému posouzeni vysledkii z ekonomického hlediska, (Ruckova,

2021) "

Scholleova (2017) ve své knize rozd¢€luje analyzu ucetnich vykazii na horizontalni a
vertikalni. ,, Horizontalni analyza sleduje vyvoj polozek ucetnich vykazii v ¢ase, hodnoti
stabilitu a vyvoj z hlediska primérenosti ve vsech polozkach, (Scholleova, 2017) “ Rozbor se
zpracovava nejéastéji u dvou po sob& jdoucich obdobich. Oproti tomu vertikalni analyza
sleduje proporcionalitu polozek ucetnich vykaza vici zdkladni veli¢in€. Vertikdlni analyza
srovnava udaje v ucetnich vykazech napti¢ jednotlivymi obdobimi a diky tomu muze

identifikovat trendy (Vochozka, 2020).

......

jez mohou byt pro analyzu financni situace pouzity, je clenéni na metody elementdrni
(zakladni) a metody vyss$i s podrobnejsim clenenim, (Kubickova & Jindfichovska, 2015) “

Tabulka 3 Metody financni analyzy

Metody finan¢ni analyzy

Elementarni metody Vyssi metody

Analyza extenzitnich (absolutnich) ukazateltt Matematicko-statistické metody
Analyza fondl finan¢nich prosttedki Nestatistické metody
Analyza pomérovych ukazateld
Analyza soustav ukazatell
Metody mezipodnikového srovnani
Zdroj: Kubickova & Jindiichovska, 2015, str. 66

Elementarni metody se zaméiuji na informace, jez lze vycist z ucetnich vykazi.
Vyhodou je jednoducha prace s daty a nenaro¢né vypocetni operace. Nevyhodou je, Ze
ucetni vykazy neposkytuji veskeré informace nutné ke spolehlivému vyhodnoceni

finan¢niho zdravi podniku a mizou tak byt vysledky zkreslené. Vyss§i metody vyuzivaji
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naro¢né matematické a statistické postupy a rozsiiuji vypovidaci schopnost Gcetnich vykazi

(Kubickova & Jindtichovska, 2015).
3.4.1 Analyza absolutnich ukazatela

Analyza absolutnich ukazatel se zaméfuje na absolutni hodnoty jednotlivych polozek
ucetnich vykazl. Zakladnim néstrojem jsou dvé techniky: procentni rozbor a pomérova
analyza. Absolutni ukazatele 1ze jeSt¢ rozdé¢lit na stavové ukazatele a tokové ukazatele.
Stavové ukazatele vyjadiuji udaje o stavu k urcitému okamziku a tokové ukazatele vyjadiuji

Gidaje za dany Gasovy interval (Knapkova, Pavelkova, Remes, & Steker, 2017).

., Absolutni ukazatele pouzivame zejména k analyze vyvojovych trendii — horizontalni
analyze —a K analyze komponent — vertikalni analyze. Horizontalni a vertikalni analyza jsou

vychozim bodem rozboru ucetnich vykazu, mély by pomoci snadnéji nahlédnout do vykazii,

(Biezinova, 2023) “
Horizontalni analyza

Horizontalni analyza sleduje vyvoj zkoumané veliiny v Case. NejCastéji se zaméetuje
na minulost a vztahuje danou veli¢inu k néjakému minulému udaji. Jedna se o analyzu po
radcich, kterd se zabyva zménami polozek jednotlivych vykazl v ¢asové posloupnosti. Ze

zjisténych zmén lze nasledné odvodit trend a zjistit tak budouci vyvoj ukazateli.

Btezinova (2023) tvrdi, ze k dosazeni co nejlepsi vypovidaci schopnosti je potfeba mit
k dispozici dostateéné dlouhou ¢asovou fadu dat a zabezpecit srovnatelnost tidaju v ¢asové
fad¢, kterd miZze byt naruSena nestejné dlouhymi ¢asovymi obdobimi nebo zménami

ucetnich metod.
Cizinska (2018) uvadi, ze zikladnimi otizkami, na které horizontalni analyza
odpovida jsou:
e 0 kolik jednotek se zménila ptisluSna polozka v €ase (absolutni zména)

e 0 kolik % se zmé&nila pfislusna jednotka v Case (procentni zména)

Zmeény lze vyjadtit procentem nebo absolutné. Absolutni zména se vypocte jako rozdil
Zdvou po sobé jdoucich let. Procentni zmény lze vyjadfit bazickym nebo fetézovym
indexem. ,, Bazické indexy porovnavaji hodnoty urcitého ukazatele v jednotlivych obdobich

S hodnotou téhoz ukazatele ve zvoleném, stale stejném obdobi (vychozi baze), které je vzato
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za zaklad pro srovmani. Retézove indexy srovnavaji hodnoty urcitého ukazatele

V jednotlivych obdobich s hodnotou téhoz ukazatele v predchazejicim obdobi, (Biezinova,

2023)
Vertikalni analyza

Vertikalni analyza je zaméfend na vyzkum procentniho podilu jednotlivych polozek
ucetnich vykazii na zvolené polozce. Nékdy je oznaCovana také jako analyza komponent.
., Aplikace této metody usnadnuje srovnatelnost ucetnich vykazu s predchozim obdobim a ve
své podstate také ulehcuje komparaci analyzovaného podniku s jinymi firmami v tomtéz

oboru podnikani, (Rackova, 2021)

Pii analyze rozvahy se za tuto polozku nejcastéji voli bilanéni suma. Jednotlivé
polozky pak odrazeji, z kolika procent se podileji na bilan¢ni sumé. Za bilanéni sumu nemusi
byt nutné povazovdna jen suma vSech polozek, ale i suma jednotlivych podpolozek

(Kislingerova & Hnilica, 2008).

Pfi analyze vykazu zisku a ztraty je volba souhrnné polozky méné jednoznacna.
Nejcastéji se pouzivd hodnota celkovych ndkladi ¢i vynosii, trzby za vykony, suma
veskerych trzeb anebo objem celkovych vynost. Rozhodujici pro samotnou volbu je cil a
ucel zpracovani financni analyzy a posouzeni vécné souvislosti analyzovanych polozek

(Kubickova & Jindfichovska, 2015)

,, Prostrednictvim ukazatelii vertikalni analyzy lze charakterizovat i vyvoj zkoumanych
velicin v case, coz dovoluje postihnout a doplnit udaje a zavery analyzy horizontalni.
Vyjadreni struktury odhlizi od absolutni vyse zkoumanych velicin, coz umoznuje dalsi

srovnani nejen v riiznych obdobich, ale i mezi podniky, (Kubickova & Jindfichovska, 2015)
3.4.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele jsou zaméteny na likviditu podniku a slouZi k analyze a fizeni
finan¢ni situace. Jak uz z nazvu vyplyva, vypocet se provadi rozdilem dvou hodnot. Prvni
hodnota se bere nejcastéji z rozvahy a druha z udaji ve vykazu zisku a ztraty. Rozdilové
ukazatele se n€kdy taktéZ oznacuji jako financni fondy nebo fondy financnich prosttedkt

(Holeckova, 2008).

Kubickova & Jindfichovska (2015) uvadéji, ze do rozdilovych ukazatelti patii

nasledujici:
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e ukazatele fondi finan¢nich prostiedku
e ukazatele zisku na rtiznych urovnich

e ukazatele na bazi piidané hodnoty
Ukazatele fondi finanénich prostiedki

Ukazatele fondi finan¢nich prostiedkt ,,predstavuji soubory disponibilnich likvidnich
prostiedkii s riznym stupnem likvidity a jsou vyuzivany vétsinou pro analyzu a hodnoceni

likvidity, tedy schopnosti podniku uhrazovat zavazky, (Kubickova & Jindfichovska, 2015)

Mezi nejvyznamnéjsi ukazatele patii &isty pracovni kapital (CPK) nebo téZ pracovni
kapital. Dale se mezi n¢ tadi Cisté penézné-pohledavkové fondy a cisté pohotové

prostiedky (Kubickova & Jindfichovska, 2015).

Cisty pracovni kapitil (CPK) se vypocitd jako rozdil mezi ob&znymi aktivy a
kratkodobymi zavazky. Jsou to tedy aktiva oc¢isténa o dluhy, jeZ bude nutné v nejblizsi dobé
uhradit. CPK ukazuje, zda je podnik schopny hradit své zavazky véas. Cim vyssi je hodnota
CPK, tim vétsi je schopnost podniku hradit své zavazky. Pokud by se hodnota CPK dostala

do zapornych ¢isel, znamenalo by to, Ze ma podnik nekryty dluh (Bfezinova, 2023).

Cisté penéZné-pohledavkové finanéni fondy je ukazatel, jenz funguje na stejném
principu jako ukazatel €isty pracovni kapital, ovSem vylucuje z vypoctu polozku zasob, ktera

je povazovana za nejmén¢ likvidni.

Cisté pohotové prostiedky nebo také jinak oznaGovano jako penézni finanéni fond
je ukazatel zobrazujici rozdil mezi pohotovymi penéznimi prostfedky a okamzité splatnymi
zavazky, priCemz za pohotové penézni prostfedky se povazuji penize v hotovosti a na
béznych uctech a nckdy také jejich ekvivalenty v podobé smének, Sekl, kratkodobych
terminovanych vkladi a kratkodobych cennych papirt (Hole¢kova, 2008).

3.4.3 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazateld, na rozdil od vertikalni ¢i horizontalni analyzy, dava
do poméru polozky vzajemné mezi sebou a nesleduje tak jen vyvoj jedné veli€iny Vv Case
nebo ve vztahu k jiné velic¢ing. Diky tomu se rozsifuje vypovidaci schopnost dat v ucetnich

vykazech a 1épe lze nalézt pricinné souvislosti mezi daty (Kislingerova & Hnilica, 2008).
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Kubickovd & Jindfichovska (2015) ve své knize uvadéji, ze analyza pomérovych
ukazatelll je povazovana za jadro finan¢ni analyzy a je nejCastéji pouzivanou metodou pro

hodnoceni finan¢ni stability a vykonnosti firmy.

Rickova (2021) uvadi dva zpusoby ¢lenéni pomérovych ukazatelii. Jednim z nich je
rozdéleni na ukazatele struktury majetku a kapitalu, ukazatele tvorby vysledku hospodateni
a ukazatele na bazi pen¢znich tokd. Druhym a obvyklejSim zplisobem je nasledujici

rozdéleni:

o ukazatele likvidity
e ukazatele rentability
e ukazatele zadluZenosti

e ukazatele aktivity

Ukazatele likvidity

,, Likvidita je vyjadirenim schopnosti podniku preménit sva aktiva na penézni
prostredky a temi kryt véas, v pozZadované podobé a na pozadovaném miste vsechny splatné

zévazky, (Scholleové, 2017)

V momenté, kdy bude likvidita nizkd, podnik neni schopen vcas platit své zavazky,
ma finan¢ni potize a mlZe to vést aZ k platebni neschopnosti a bankrotu. Naopak ani vysoka
likvidita neni zcela zadouci, nebot’ v takovém piipadé dochazi k vazani prostredku s velmi

malym nebo zadnym vynosem a sniZuje se tak rentabilita spolecnosti (Riickova, 2021).

V souvislosti s pojmem likvidita je vhodné vysvétlit pojem solventnost a likvidnost.
Holeckova (2008) uvadi, ze likvidita je obecné chapana jako schopnost podniku pfeménit
sva aktiva na penézni prostfedky. Pojem likvidnost oznacuje schopnost majetku pfemény na

penize, tedy za jak rychle dany majetek 1ze pfeménit na penézni prostiedky.

Pojem solventnost Ize obecné chapat jako pravdépodobnost, Ze podnik bude schopen
vc€as a v plné vysi uhradit ubytek stavajicich dluhit, jakoz i uroky ze vSech urocenych dluhi,
aniz by se muselo sdhnout na majetek (Griinwald, Holeckova, 2007). Jednd se o

bezprostiedni platebni schopnost podniku.

Kislingerova & Hnilica (2008) rozdéluji likviditu na okamZitou, pohotovou a
béznou. Kubickovd & Jindfichovska (2015) toto rozdéleni jeSté dopliiuje o stupné a za

likviditu 1. stupné povazuje béznou likviditu, za likviditu 2. stupné povazuje pohotovou
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likviditu a za likviditu 3. stupné povazuje okamzitou likviditu, kterou také jinak oznacuje
jako penézni.
Okamzita likvidita (likvidita 1. stupné)

Okamzita likvidita se vypocte podle vzorce uvedeného v metodice prace jako pomér
finan¢niho majetku a kratkodobych zavazki. Za finan¢ni majetek se povazuji veskeré
penézni prostiedky V hotovosti nebo na bankovnich uctech a také kratkodobé zavazky.
Hodnota tohoto ukazatele se 1isi v riznych zdrojich, ale nejcastéji by se méla pohybovat
mezi 0,2-0,5, resp. 0,2-1, event. 0,2 az 0,7. Pfi nedodrzeni téchto hranic nemusi nutné

dochazet k finan¢nim potizim podniku (Kubi¢kova & Jindtichovska, 2015).

,, Okamczita likvidita jinymi slovy vyjadriuje, jakou cast kratkodobych zdavazkii je mozné
uhradit ihned z vysoce likvidniho kratkodobého financniho majetku a penéznich prostiedkal,
(Cizinska, 2018)“

Pohotova likvidita (likvidita 2. stupné)

Pohotova likvidita se vypocitava stejné jako likvidita 1. stupné ovSem vynechava
nejméné likviditni ¢ast obéznych aktiv — zasoby. Cim je ukazatel vyssi, tim jist&jsi je uhrada
kratkodobych zdvazkt. Hodnota ukazatele neni pfesné dana, nicméné HoleCkova (2008)
uvadi, ze likviditu podniku lze povaZzovat za dobrou, pokud je hodnota ukazatele 1:1. Pfi této
hladiné dochazi v podniku k bezproblémovému hrazeni zavazkt bez nutnosti prodeje svych
zasob. Pokud je hodnota 1,1-1,5 pak se to povazuje za konzervativni strategii, a naopak pro
agresivni strategii plati hodnoty nachazejici se v intervalu 0,4-0,7. Biezinova (2023) ve své
knize z roku 2023 uvadi, Ze optimalni rozmezi daného intervalu pro pohotovou likviditu je
1-1,5. Kubickova & Jindfichovska (2015) uvadeji, Zze hodnota 1,0 je mezni hodnotou a

v tomto momentu dochazi k situaci, kdy stavajici kratkodobé zavazky jsou kryty minimalné

stavajicimi kratkodobymi pohledavkami a finanénim majetkem.
Bézna likvidita (likvidita 3. stupn¢)

., Bézna likvidita vyjadiuje schopnost firmy uhradit do jednoho roku splatné zavazky,
kdy za prostredky schopné uhradit zavazky se povazuji obézna aktiva, (Kubickovd &
Jindtichovska, 2015)

Jednoduseji feCeno se jedna o ukazatel, ktery vypovida o schopnosti podniku uspokojit

své vefitele v momentu, kdy proméni veSkera obézna aktiva na hotovost. Cim vyssi je
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hodnota ukazatele, tim lepsi je platebni schopnost podniku. Rtckova (2021) uvadi omezeni
ve vypovidaci schopnosti tohoto ukazatele mezi které patfi napiiklad nepfihlédnuti ke
struktufe ob&znych aktiv z hlediska jejich likvidnosti a taktéz ke struktuie kratkodobych
zavazkl z hlediska doby splatnosti. Ruckova (2021) déle uvadi, ze za doporuovanou
hodnotu se povazuje hodnota v intervalu 1,5-2,5. Kubickova & Jindfichovska (2015)
dodavaji, ze konkrétni Giroven je znacné zavisld na oboru Cinnosti firmy, hospodarském

cyklu, situaci na konkrétnim segmentu trhu i finan¢ni strategii managementu.

Ukazatele rentability

., Ukazatel rentability (vynosnosti) se da oznacit jako schopnost zavodu dosahovat
zisku (vynosu) na zakladeé viozenych prostiedkii. Vysledkem je tedy informace o tom, jak se

vklad urcitych prostiedku vyplatil, (Bfezinova, 2023)

vvvvvv

Jedna se o faktor, ktery ovlivituje vétSinu rozhodovacich procest piredevsim diky tomu, ze
prostfedky firem nejsou neomezené a kazdy podnikatel si musi provéfit, za jak dlouho se mu
investice vrati, zda vlibec a jakého z ni dosédhne zisku. Holeckova (2008) uvadi, Ze rentabilita
se pouziva pro hodnoceni a komplexni posouzeni celkové efektivnosti ¢innosti podniku,
intenzity vyuzivani majetku podniku a reprodukci a zhodnoceni kapitalu vlozeného do

podniku.

Obecné se rentability posuzuje pomoci vzorce, kde se davd do poméru dosazeny vynos
a ¢astka vlozeného kapitalu (Holeckova, 2008).
Kubickova & Jindfichovska (2015) v kapitole pojedndvajici o rentabilit€é zmifuji
nejcastéjsi varianty vypocti ukazatell rentability:
e rentabilita vlastniho kapitalu
e rentabilita celkového kapitalu

e rentabilita celkového vloZeného kapitalu

e rentabilita trzeb
Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitalu (Return on Equity, ROE) je ukazatel, jenz zajima

vlastniky a majitele. Zisk se porovnava s vlastnim kapitalem a nejéastéji se pouziva zisk po
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zdanéni (EAT). ROE odpovida na otazku kolik ¢istého zisku piipada na 1 K¢ vlozeného
kapitalu (Kubickova & Jindfichovska, 2015).

Rentabilita celkového kapitalu

Rentabilita celkového kapitalu (Return on Assets, ROA) vyjadiuje pomér mezi ziskem
pfed zdanénim a uroky a celkovymi aktivy. D4 se nazvat i jako rentabilita celkovych aktiv.
Jedna se o ukazatel rentability, ktery nejvice zajima management podniku, nebot’ ukazuje
vynosnost veskerého majetku podniku bez ohledu na jeho pivod (Kubickova &
Jindfichovska, 2015). Biezinova (2023) udava, ze tento ukazatel je stézejni pro stanoveni
mezni urokové sazby, za kterou mize podnik pfijmout Gvér, pficemz musi platit, ze ROA je

vys$$i nez prumérna urokova sazba ciziho kapitalu.
Rentabilita celkového vloZeného kapitalu

Rentabilita celkového vlozeného kapitalu (Return on Capital Employed, ROCE) nebo
v nékterych publikacich téz oznacovana jako rentabilita dlouhodobého majetku se zabyva
méfenim vynosnosti kapitdlu dlouhodobé vlozeného do podniku. Tento ukazatel zajima
pfedev§im investory a véfitele. Rickova (2021) o tomto ukazateli tvrdi, Ze komplexné

vyjadiuje efektivnost hospodateni spolec¢nosti.
Rentabilita trzeb

Rentabilita trzeb (Return on Sales, ROS) dava do poméru zisk a trzby. Vyjadiuje
kolik dokaze podnik vyprodukovat efektu na 1 K¢ trzeb nebo také kolik korun zisku podnik
utvoii z jedné koruny trzeb. Rickova (2021) uvadi, Ze tomuto ukazateli se nékdy taktéz fika
ziskové rozpéti a slouzi k vyjadieni ziskové marze. Na misté trZzeb se nejCastéji pouzivaji

trzby za vlastni vykony a zbozi nebo celkové vynosy.

Ukazatele zadluZenosti

Bfezinova (2023) uvadi, ze ukazatele zadluzenosti méii financni stabilitu jako jednu
ze stranek finan¢niho zdravi a obecné se odvijeji od podilu mezi cizimi zdroji a celkovymi
zdroji podniku. Kli¢em k uspéSnému finanénimu fizeni je stanoveni optimalniho podilu mezi
témito zdroji. Cim vice je firma zadluzena, tim vy3i jsou tyto ukazatele. Zadluzenost viak
nemusi byt nutné brana jako negativni vlastnost podniku. Ve finanéné zdravém podniku

muze docasna vyssi zadluzenost vést ke zvySeni celkové rentability vlozenych zdrojt.
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Nejcastéji pouzivané ukazatele zadluzenosti jsou nasledujici:

celkova zadluzZenost

Mmira zadluZenosti

koeficient samofinancovani

finan¢éni paka
e urokové kryti
Celkova zadluZenost

Celkova zadluZenost je hlavnim ukazatelem zadluzenosti a vyjadfuje se jako podil
mezi cizimi zdroji na celkovych aktivech (Nyvltova & Marini¢, 2010). V nékterych
publikacich se tento ukazatel nazyva téz ukazatel véfitelského rizika (Kubickovad &
Jindtichovska, 2015). Obecné plati, Ze ¢im vyss$i je hodnota, tim vySssi je riziko véfiteli.
Ukazatel je nutné posuzovat vzdy s celkovou vynosnosti podniku a v souvislosti se

strukturou ciziho kapitalu (Rackova, 2021).

Idealni jsou nizké hodnoty a vétSina autord se shoduje, ze by se mél tento ukazatel

pohybovat mezi 30-60 %.
Mira zadluZenosti

Ukazatel podilu ciziho a vlastniho kapitalu nebo téz ukazatel zadluZenosti je
ukazatel, ktery vypovida o tom, kolik jednotek ciziho kapitalu pfipada na jednu jednotku
vlastniho kapitalu. Jinymi slovy ukazatel vyjadiuje, v jaké mife je vlastni kapital zadluZen.
Hodnota vétsi, nez jedna znamena, Ze vlastni kapital by nestacil na uhradu vSech dluhd, a
naopak pfi hodnoté mensi, nez jedna by podnik byl schopen uhradit svymi zdroji dluhy

(Kubickové & Jindtichovska, 2015)
Koeficient samofinancovani

Zadluzenost vlastniho kapitalu nebo taktéz koeficient samofinancovani je dopliikovy
ukazatel k celkové zadluZenosti a jejich souctem by mél podnik dojit k hodnoté 1. Podil
vlastnich zdroju a aktiv celkem vyjadiuje proporci, vV niz jsou aktiva spole¢nosti financovana

penézi akcionarti (Rtckova, 2021).
Finanéni paka

Financ¢ni péka je obracenym ukazatel k zadluzenosti vlastniho kapitalu a vyjadiuje se

cvwvr
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podil vlastniho kapitalu na celkovych zdrojich a tim vyssi je mira zadluzeni. Kubickova &
Jindfichovska (2015) uvadéji, ze optimalni vyse financni paky by meéla byt maximalné 4,

coz odrazi 25% podil vlastniho kapitalu a 75% podil ciziho kapitalu.
Urokové kryti

Ukazatel urokového kryti udava, kolikrat je zisk vyssi nez ndkladové tiroky. Jedna se
o vysi zadluZzeni podniku vyjadiené pomoci schopnosti podniku splacet nakladové uroky.
Knapkova a spol. (2017) uvadéji, ze za doporucenou hodnotu se povazuje hodnota pét a
vySSi.

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity jsou zaméfeny na schopnost podniku vyuzivat investované finan¢ni
prostfedky a vézanost jednotlivych slozek kapitdlu v riiznych druzich aktiv a pasiv.

Scholleova (2017) uvadi dva zakladni typy ukazatelll, se kterymi je moZné se setkat:

e rychlost obratu

e doba obratu

Pocet obratek dané polozky aktiv nebo taktéZ rychlost obratu je vyjadienim kolikrat
se dané aktivum ,,vrati“ v trzbach. Doba obratu oproti tomu je obracend hodnota poctu
obratek a udava, za kolik dni se dané aktivum pfeméni do jiné majetkové polozky (Cizinska,

2018).

Kubickova & Jindfichovska (2015) uvadi univerzalni vypocet pro dobu obratu a
rychlost obratu.
., Cim vickrat dokdze firma sviyj kapitdl zhodnotit za urcité obdobi, tim vyviji vy$si
aktivitu mérenou obratem kapitalu, tim priznivéji ovlivni svou rentabilitu, (Kraftova, 2002) “
Cizinska (2018) ve své knize popisuje nejéast&ji pouzivané ukazatele aktivity. Patfi
mezi né:
e rychlost obratu aktiv
e rychlost obratu zasob
e doba obratu zasob

e rychlost obratu pohledavek
e doba obratu pohledavek.
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Kubickova & Jindtichovska (2015) jesté mezi zakladni ukazatele tadi:

e dobu obratu zavazku

e rychlost obratu zdvazkd.

Rychlost obratu aktiv je vyjadienim celkového vyuziti aktiv a vyjadiuje, kolikrat se
aktiva podniku za rok vrati v trzbach. Obrat aktiv Ize detailnéji rozdélit na obrat celkovych
aktiv, obrat obéznych aktiv a obrat stalych aktiv. Vypocet se vzdy provadi jako podil trzeb
a aktiv. Podle specifikace pak pouze do jmenovatele volime jiny druh aktiv (Mares, 2017).
., Vseobecné plati, Ze ¢im vétsi hodnota ukazatele, tim lépe. Minimalni doporucovana
hodnota tohoto ukazatele je 1, hodnotu viak ovliviiuje i prislusnost k odvétvi. Nizka hodnota
ukazatele znamena neumeérnou majetkovou vybavenost podniku a jeho neefektivni vyuziti,

(Knapkova, Pavelkova, Remes, & Steker, 2017)“

Rychlost obratu zasob se vypocita jako podil trzeb a primérny stav zasob. Ukazatel
vypovida o tom, kolikrat se za rok zasoby pfeméni v dalsi polozku obéznych aktiv. Doba
obratu zasob je odvozeny ukazatel, jenz odpovida na otazku, jak dlouho jsou obéZna aktiva
vazana ve formé zdsob. Ruckova (2021) udava, ze ¢im vyssi je obratovost zasob a kratsi

doba obratu zasob, tim 1épe na tom podnik je.

Doba obratu pohledavek a rychlost obratu pohledavek se vypocitaji podobnym
zpiisobem s rozdilem, Ze za polozku zasob dosadime do vzorce hodnotu pohledavek.
Rychlost obratu pohledavek se zpravidla zjist'uje u kratkodobych pohledavek se splatnosti
do jednoho roku a udava, kolikrat se pohledavky v priméru obratily v trzbach. Ukazatel
doby obratu pohledavek odpovida na otazku, za jak dlouho jsou pohledavky v priméru

splaceny (Kubi¢kova & Jindtichovska, 2015).

Doba obratu ziavazki a rychlost obratu zavazkii se opét vypocitaji obdobnym
zpusobem jako u zasob nebo pohledavek. Ukazatel doby obratu méfi dobu, za jakou jsou
Vv priméru kratkodobé zavazky uhrazovany tedy kolikrat je mozné z dosazenych trzeb
uhradit aktualni stav kratkodobych zavazka. Rychlost obratu udava, kolikrat se uskutecnila
obratka zavazkii v daném obdobi pii dosaZzeném objemu trzeb (Kubickova & Jindfichovska,
2015). Kubickova & Jindtichovska (2015) popisuji interpretaci hodnot téchto ukazatelt:
,,optimalni je zvySovani doby splatnosti kratkodobych zdvazku, protoze se tim prodluZuje
doba, kdy je mozno vyuzivat obchodni uver — penézni prostredky — po dobu, o kterou je

odlozena uhrada od okamziku ndkupu,
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S témito druhy ukazatelti souvisi jest¢ pojem obratovy cyklus penéz. Vypocte se
seCtenim doby obratu zasob a doby obratu pohledavek a odectenim doby obratu zavazku.
Vypovida 0 potiebé pracovniho kapitalu v podniku. Cim krat$i je obratovy cyklus penéz,

tim mensi objem penéZznich prostiedk je tfeba pro zajisténi provozni ¢innosti podniku a tim

v

3.4.4 Analyza soustav ukazateli

Analyza soustav ukazatelt je zaloZzena na kombinaci vySe uvedenych metod a postupt
tykajici se pomérovych ukazateld. Ruckova (2021) uvadi, ze podstatou pomérovych
ukazateli je sestaveni jednoduchého modelu, jenz zobrazuje vzajemné vazby mezi dil¢imi
ukazateli vysSiho fadu a nésledné vytvaii souhrn ukazateld, které Ize postupné rozkladat na

dalsi dil¢i ukazatele. Tento model ma za ukol (Ruckova, 2021):

e vysvétlit zmeény jednoho nebo vice ukazatelll na celé hospodateni firmy
e ulehcit a zptfehlednit analyzu dosavadniho vyvoje podniku
e poskytnout podklady pro vybér rozhodnuti z hlediska firemnich ¢i externich
cila
Ruckova (2021) rozlisuje dvé zakladni skupiny technik, jak lze vytvofit soustavy

ukazatelu:

a) soustavy hierarchicky uspoiadanych ukazateli se vyznacuji tim, Ze u nich
existuje matematicka provazanost a typickym ptikladem jsou pyramidové
rozklady. U téchto ukazatelti existuje vrcholovy ukazatel, jenz se postupné
rozklada na dil¢i analytické ukazatele a ty vytvari pyramidu, ve které existuji
pevné, matematicky definované vztahy

b) wucelové vybrané skupiny ukazatelu, jez funguji na opaéném principu a jejich
cilem je zhodnotit finan¢ni situaci podniku. Do této kategorie patii bonitni a

bankrotni modely

Do skupiny pyramidovych soustav ukazatelti patéi nejznaméjsi Du Pontiv rozklad
ukazatele rentability. Rickova (2021) popisuje dva hlavni postupy, jeZ se pouzivaji pro
rozklad: aditivni a multiplikativni. Aditivni vazby funguji na principu rozkladu do souctu

nebo rozdilu dvou a vice dalSich ukazateli. Kraftova (2002) uvadi jako ptiklad rozklad
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vysledku hospodateni jako rozdilu mezi vynosy a naklady. Multiplikativni vazby

predstavuji vychozi ukazatel jako soucin nebo podil dvou ¢i vice ukazatelt.

Du Pontuv rozklad rentability vlastniho kapitalu

Du Pontiiv rozklad rentability vlastniho kapitdlu ROE je pyramidovy ukazatel
nazvany podle chemické spole¢nosti Du Pont de Nomeurs, ve které byl poprvé aplikovan
(Cizinska, 2018). Veskeré pyramidové soustavy finanénich ukazateld jsou zaloZeny na
postupném rozkladu jednoho vybraného ukazatele na dil¢i ¢asti. Timto rozkladem detailné
zobrazuji veskeré faktory a jejich rozsah, které ovlivnily finalni hodnostu vrcholového

ukazatele.

Obrazek 4 Schéma rozkladu ROE

‘ rentabilita vlastniho kapitalu J

e a5

A e

4 y »
[ ROA J X aktiva celkem / vlastni ]

P . >
rentabilita trzeb J

-

[obrat celkovych aktle

>l

- - - P .
[ EAT ] / ( trzby ] { trzby ] /| aktiva celkem ]
\

Zdroj: Ruckova, 2021, str. 377, upraveno

V obrazku ¢. 4 je uvedeno grafické znazornéni rozkladu ROE. ROE se vypo¢ita jako
podil ¢istého zisku a vlastniho kapitalu. Na vys$i ROE ma vliv souc¢in hodnoty rentability
vlastniho kapitélu, jez se vypocita jako podil zisku a celkovych aktiv a finan¢ni paky, jez se
vypocité jako podil celkovych aktiv a vlastniho kapitalu. Na vys$i ROE ma tedy vliv i pomér
mezi vlastnim a cizim kapitdlem spolecnosti a zdroj financovani. Pfi zvySeni hodnoty ciziho
kapitalu dojde k snizeni hodnoty vlastniho kapitalu, a to bude mit za nasledek zvyseni
hodnoty ROE, pokud firma dosahuje dostate¢ného zisku vedouci k tthradé ciziho kapitalu
(Ruackova, 2021). Hodnota ROA se spocte jako soucin rentability trzeb a obratu celkovych

aktiv.

., Diilezitou skupinu v oblasti soustav ukazateli tvori metody ucelové vybranych

ukazatelit — maji spolecnosti priradit jeden vysledny hodnotici koeficient, ktery do znacné
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miry usnadni rozhodovani o stabilité ci nestabilité financniho zdravi firmy, (Ruckova,

2021) “. Témto ukazatelim se fika bonitni a bankrotni modely.

Bankrotni modely se snazi o v€asnou identifikaci bankrotu, jez by mohl ohrozit
fungovani firmy. Nejcastéji se zamétuji na likviditu, vysi Cistého pracovniho kapitélu a
rentabilitu. K bankrotnim modelim patfi napiiklad Altmanovo Z-skére nebo index
divéryhodnosti (Knapkova, Pavelkova, Remes, & Steker, 2017).

Bonitni modely naopak odrazeji miru kvality firmy podle jeji vykonnosti. Jsou
zalozeny na diagnostice finan¢niho zdravi pomoci bodového hodnoceni. Do bonitnich
modell patfi napiiklad Kralickiv Quicktest (Scholleova, 2017; Knapkova, Pavelkova,
Remes, & Steker, 2017).

Altmanovo Z-skore

Altmaniv model nebo taktéZz Altmanovo Z-skére je model sestaveny roku 1968
profesorem Edwardem I. Altmanem. Jedna se o jeden znejznaméjsi a nejpouzivangjsi
bankrotni model. ,, Altman pouzil k predpovédi podnikatelského rizika diskriminacni
metodu, coz je prima statisticka metoda spocivajici V tridéni pozorovanych objektii do dvou

nebo vice definovanych skupin podle urcitych charakteristik, (Rickova, 2021) “

Existuje nékolik variant vypoétu. Pro Ceskou republiku je vhodné pouzit verzi pro
ceské spolecnosti, nebot’ v této varianté neni tolik kladen dliraz na kapitalovy trh (Vochozka,

2020).

Altmantiv model se vypocitava podle vzorce uvedeného v metodice prace. Hodnota,
ktera vyjde, se interpretuje podle toho, v jakém intervalu se nachazi. Intervaly a jejich

interpretace jsou uvedeny Vv nasledujici tabulce.

Tabulka 4 Interpretace vyslednych hodnot Altmanova Z-skore

Hodnota indexu Interpretace

Z-skore > 2,6 finan¢né zdravy podnik

1,1 < Z-skére <2,6 »seda zona“ nevyhranénych vysledki
Z-skore < 1,1 hrozi vazné finan¢ni problémy

Zdroj: (Rickové, 2021, str. 395)
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Index davéryhodnosti

Model IN nebo téz index divéryhodnosti byl zpracovan manzely Neumaierovymi a
snazi se predpovédéet finanéni zdravi podniku v ¢eském prostiedi. Ruckova (2021) uvadi ve
své knize, ze existuji Ctyfi modely indexu divéryhodnosti: index IN95, index IN99, index
INO1 a index INO5. Index INO5 vznikl jako posledni a je nejéastéji vyuzivan v Ceské
republice, protoze byl sestaven piimo pro jeji podminky. Je sestaven podobné jako
Altmanovo Z-skore na zaklad¢ rovnice, do které se dosadi hodnoty konkrétni spole¢nosti a
vysledna hodnota ma jasnou interpretaci podle toho, v jakém intervalu se nachazi.
V metodice prace je uvedena rovnice pro vypocet modelu. V nize uvedené tabulce je

vysvétleno, co oznacuji jednotlivé intervaly hodnot.

Tabulka 5 Interpretace vyslednych hodnot INOS

Hodnota indexu Interpretace

INO5 > 1,6 dobra finan¢ni situace podniku

0,9 < Z-skére < 1,6 »seda zona“ nevyhranénych vysledki
Z-skore <0,9 firma ohrozena finan¢nim bankrotem

Zdroj: (Vochozka, 2020, str. 112)

Kralicktv Quicktest

Kralickliv Quicktest byl sestaven roku 1990 P. Kralickem a v pribéhu let doslo
k nékolika modifikacim. Model sestava ze soustavy ¢ty rovnicC, podle kterych se hodnoti
finan¢ni zdravi podniku. Prvni dvé€ rovnice se zaméiuji na financni stabilitu firmy, druhé dvé
se zaméfuji na vynosovou situaci firmy (Kralicek, 1993). Rovnice jsou popsany v metodice

prace.

Firma se nésledné hodnoti v n€kolika krocich. Nejdiiv se zhodnoti finan¢ni stabilita
jako aritmeticky pramér souctu R1 a R2. Nasledn¢ se zhodnoti vynosova situace jako soucet
R3 a R4 déleny dvéma a v poslednim kroku se zhodnoti celkova situace jako soucet bodové
hodnoty finan¢ni stability a vynosové situace déleny dvéma (Rackova, 2021). Hodnoty

vysledku vétsi nez 3 oznacuji firmu za bonitni, v intervalu 1 — 3 se firma nachazi v $edé zoné
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a v moment¢, kdy jsou hodnoty nizsi nez 1, tak se firma oznacuje za bankrotni (Ruckova,

2021).

Tabulka 6 Bodové hodnoceni Kralickova Quicktestu

0 bodu 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 <0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R2 > 30 12-30 5-12 3-5 <3
R3 <0 0-0,08 0,08-0,12 0,12-0,15 >0,15
R4 <0 0-0,05 0,05-0,08 0,08-0,1 >0,1

Zdroj: (Ruckova, 2021, str. 426)

Ekonomicky normal

Do analyzy soustav ukazatel je mozné zatadit jest¢ dalsi pristupy. Mezi nejbéznéji
vyuzivané patii ekonomicky normal. Ekonomicky normal se zabyvé posouzenim ristovych

vztahll v ekonomice firmy a je zaloZen na soustavé nerovnic indext (Riickova, 2021).

Ekonomicky normal vychazi z logické podstaty, ze dynamika (I) vystupti musi byt
vys$si nez dynamika vstupt: I vystup > I vstup. Na zaklad¢ této podstaty pak je stanoveno,
zda je podnik extenzivniho ¢i intenzivniho charakteru tedy zda pouziva vétSi mnoZstvi
vyrobnich faktord anebo vice vyuziva vyrobni faktory jako takové. (Synek, Kopkané, &
Kubalkova, 2009). Literatura uvadi rizné postupy porovnani nerovnic mezi sebou, avsak

pro tuto praci je zvolen vypocet podle Ruckové (2021), jehoz nerovnice je uvedena nize.
Obrazek 5 Ekonomicky normal
Iss
<

Igar > Ipy > ltyseb > IpaM > Imezd
>

Iys

Zdroj: vlastni zpracovani dle Ruckova (2021)
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3.5 Slabé stranky finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza je skvély pomocnik pro urceni finan¢niho zdravi podniku a jeji
tvorba poskytuje uzitecné informace o jeho hospodareni. Nicmén€ ma i sva uskali a za tyto

problematické okruhy povazuji Knapkova a spol. (2017) nasledujici:

e vypovidaci schopnost cetnich vykazi a rozdilné praktiky podnika

¢ Vliv mimofadnych udélosti a sezonnich faktort na hospodateni

o velkd zavislost tradi¢nich metod a postupti finan¢ni analyzy na ucetnich
udajich

e nutnost srovnani vysledki finan¢ni analyzy s jinymi podobnymi subjekty

e zanedbani rizika, nakladl obétované prilezitosti a budoucich pfinosi

podnikatelskych aktivit
Vypovidaci schopnost icetnich vykazu

Ucetni vykazy maji i své slabé stranky, jeZ lze rozdélit na dvé oblasti. Prvni oblast
souvisi s ne vzdy presnym zachycenim ekonomické reality hospodaieni podniku v ucetnich
vykazech. Druha oblast souvisi s nejednotnosti pravidel a postupi ucetniho vykazovani

V riznych zemich.

Nejvetsim problémem v Ceském prostiedi je orientace na historické ceny, které nebere
V tivahu zmény trznich cen majetku a zmény kupni sily penézni jednotky. Vzhledem k témto
nedostatkim dochazi ke zkreslovani vysledk@i hospodafeni pfislusného roku (Steker &
Otrusinova, 2021). ,,Podle ceskych ucetnich predpisu jsou majetek a zavazky vétSinou
ocenovany jmenovitou cenou, ¢imz miize dojit k nadcenéni jejich hodnoty — neni respektovan

faktor ¢asu (Casovd hodnota penéz), (Knapkova, Pavelkova, Remes, & Steker, 2017)
Vliv mimoradnych udalosti a sezonnich faktori na hospodaieni

V riznych casovych obdobich muze dochazet k vykyvim, jez jsou zpiisobeny
mimofadnymi udalostmi nebo sezonnosti. V takovém piipad¢ je vhodné tyto naklady a
vynosy nebrat v uvahu. V riznych obdobich roku muaze podnik vykazovat rizné kvalitni
vysledky a pii analyzy musi byt tento fakt zahrnut do kone¢ného hodnoceni (Knéapkova,

Pavelkova, Remes, & Steker, 2017).
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Velka zavislost tradi¢nich metod a postupi finanéni analyzy na ucetnich udajich

Pti finan¢ni analyze se vychazi predevsim z tdajii uvedenych v ucetnich vykazech.
Tyto udaje je vSak vhodné doplnit o fadu dalSich informaci jako naptiklad hodnoceni obratu
dlouhodobého majetku — vysokd hodnota obratu dlouhodobého majetku je vysledek
efektivniho vyuziti majetku nebo velké odepsanosti majetku, ¢i zda je podnik
podkapitalizovan a nemuze si dal$i majetek pofidit. K rozklicovani dané¢ho problému jsou
nutné i dalsi informace nez takové, jez jsou uvedeny v ucetnich vykazech (Knéapkova,

Pavelkova, Reme§, & Steker, 2017).

Existuji 1 n€které proménné, které nelze vyjadrit financnimi ukazateli, ale které jsou
nutné pro Uplné a pravdivé zobrazeni vykonnosti firmy. Jako ptiklad lze uvést naptiklad

kvalitu pracovni sily.
Nutnost srovnani vysledki finanéni analyzy s jinymi podobnymi subjekty

Pro vyhodnoceni vysledkt finan¢ni analyzy je potieba je porovnat s dalSimi subjekty.
Problémt, které pii tomto porovnani mohou nastat, je nékolik (Knapkova, Pavelkova,

Remes, & Steker, 2017):

a) nelze najit dva stejné podnikatelské subjekty
b) tudaje, jez jsou k dispozici, jsou neuplné nebo zkreslené riznymi ticetnimi praktikami
c) udaje podobnych subjektii nebo odvétvi jsou nedostupné
Zanedbani rizika, nakladii obétované prilezitosti a budoucich prinosi podnikatelskych
aktivit
Pfi finan¢ni analyze se nebere v potaz riziko, které mize vyznamné ovlivnit vysledky
hospodateni firmy. Se zahrnutim rizika do vypoctu pracuje napiiklad ukazatel ekonomické
pfidané hodnoty EVA, ktery na rozdil od ROE bere v potaz hodnotu ekonomického zisku,
nikoli t¢etniho.
Vsechny ukazatele vychazeji z minulého nebo soucasného obdobi, ale nezohlednuji

odhad budoucich ptinost podnikatelskych aktivit.
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4 Vlastni prace

V praktické ¢asti bude predstavena spolecnost, na kterou bude aplikovana financni
analyza pomoci metod a postupti popsanych v teoretické ¢asti této diplomové prace. Jedna
se o konkrétni existujici podnik s nazvem Pravé hotické trubicky, s. r. 0. Vypocty budou
provedeny na zakladé vetejné dostupnych dat z ucetnich zavérek spolecnosti a budou se

vztahovat na obdobi od roku 2016 do roku 2022.
4.1 Predstaveni podniku

Firma Pravé hotické trubicky, s. r. o. vznikla v roce 1999 pii odkoupeni obchodnich
podilt stavajiciho tradi¢niho vyrobce hofickych trubicek. Novy majitel zahdjil transformaci
a stal se jednim z nejvyznamnéjSich vyrobct této typické cukrovinky. Hofické trubicky
vznikly v mésté Hotice v Podkrkonosi a jsou typickym symbolem tohoto mésta. Vyrabi se
ze dvou tenkych ruéné sto¢enych oplatek, které se potiraji rozpusténym maslem s medem a
prosypavaji skofici. Mohou se plnit riznymi krémy nebo mécet v Cokoladové polevé.
Existence této pochoutky sahd az do daleké historie a prvni zminka je doloZena na obraze z

roku 1630.

Spolecnost Pravé hotické trubicky, s. r. o. ma své sidlo na adrese Lhotova 328 v
Mileting. Jak jiZ bylo uvedeno, spolecnost byla zalozena zakladatelskou smlouvou jako
spolecnost s ru¢enim omezenim dne 20. 10. 1999 s plvodnim nazvem deNa Hofice
Bohemia, s. r. 0. Toto jméno si zménila o rok pozdéji, tedy 24. 10. 2000 na soucasny nazev

Pravé hotickeé trubicky, s. r. 0.

Identifika¢ni ¢islo spolecnosti je 25928279. Pivodni zékladni kapital byl 118 000 K¢.
V dubnu roku 2004 byl zvysen na 2 000 000 K¢.

Statutarnim organem spolecnosti jsou jednatelé, kteii zastupuji spole¢nost samostatn¢.
V soudasnosti jsou dva: Ing. Dusan Seps a Jan Grei. Spolenost ma dohromady pét
spole¢nikd, z nichZ vSichni maji 100% splaceny sviij vklad a jejich podily ve spolecnosti

jsou rtizné vysokeé.

58



Obrazek 6 Logo spolecnosti Pravé horické trubicky, s. r. 0.

- Pl
HORICKE TRUBICKY, 5.R.O.

Zdroj: Pravé hotické trubicky, s. r. 0. Pravé hotické trubicky, s. r. o. [online]. Miletin.

[cit. 2023-11-03] Dostupné z: https://www.horicketrubicky.cz/o_spolecnosti.php

Predmét podnikani se dle Obchodniho rejstiiku firem béhem let ménil. V soucasnosti

je predmétem podnikani:

hostinské ¢innost

prodej kvasného lihu, konzumniho lihu a lihovin
pekaftstvi, cukraistvi

vyroba potravinarskych a Skrobarenskych vyrobki
zprostiedkovani obchodu a sluzeb

velkoobchod a maloobchod

Firma méla k roku 2022 evidovanych 54 zaméstnanct a vSichni jsou z mést Hofice

nebo Miletin, ptfipadné z okolnich ptilehlych vesnic.

4.2 Analyza absolutnich ukazatelu

V této Casti je popsdna horizontalni a vertikalni analyza rozvahy a vykazu zisku a

ztraty u spolecnosti Pravé hotické trubicky, s. r. 0. za obdobi 2016-2022. Vypocet je sestaven
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na zaklad¢ informaci uvedenych v teoretické Casti této diplomové prace a konkrétnich

vetfejné dostupnych dokumenti ucetni zavérky.
4.2.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza se zabyva zménami mezi jednotlivymi po sob¢ jdoucimi lety a
to konkrétn¢ 2016-2022. Tabulky vychézi z udaji Gcetni zadvérky uvedenych Vv ptiloze a

hodnoty jsou vypocitany podle vzorct 1 a 2 uvedenych v metodice prace.

Horizontalni analyza rozvahy

Tabulka 7 Horizontdlni analyza aktiv - absolutni zména

Horizontalni analyza aktiv

- absolutni zména (v tis.

K¢) 2017/2016 | 2018/2017 | 2019/2018 | 2020/2019 | 2021/2020 | 2022/2021

Aktiva celkem 5 836 -1 307 5587 -1122 -2473 -1314
A. Pohledavky za upsany
zakladni kapital 0 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 2 595 -639 10 002 -4 349 -2 877 -2 458
B.l. Dlouhodoby
nehmotny majetek 0 0 0 0 0 0
B.Il. Dlouhodoby hmotny
majetek 2 595 -639 10 002 -4 349 -2 877 -2 458
B.lIl. Dlouhodoby finanéni
majetek 0 0 0 0 0 0
C. Obézna aktiva 3337 -639 -4 436 3187 437 962
C.l. Zasoby -1 553 -484 -126 1140 1831 2 640
C.1I. Pohledavky 4750 -36 -4 262 2 099 -1796 -1336
C.Il.1. Dlouhodobé
pohledavky 0 0 0 4760 -4 158 -600
C.I1.2. Kratkodobé
pohledavky 4750 -36 -4 262 -2 661 2363 -737
C.lI. Kratkodoby finanéni
majetek 0 0 0 0 0 0
C.IV. Penéini prostiedky 140 -119 -48 -52 402 -342
D. Casové rozliseni aktiv -96 -29 21 39 -32 182

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazl spole¢nosti
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Tabulka 8 Horizontdlni analyza aktiv - procentni zména

Horizontalni analyza
aktiv - procentni

zZzména 2017/2016 | 2018/2017 | 2019/2018 | 2020/2019 | 2021/2020 | 2022/2021
Aktiva celkem 15,08% -2,93% 12,92% -2,30% -5,19% -2,91%
A. Pohledavky za
upsany zakladni
kapital X X X X X X
B. Dlouhodoby
majetek 23,51% -4,69% 76,96% -18,91% -15,43% -15,58%
B.l. Dlouhodoby
nehmotny majetek X X X X X X
B.Il. Dlouhodoby
hmotny majetek 23,51% -4,69% 76,96% -18,91% -15,43% -15,58%
B.lll. Dlouhodoby
financni majetek X X X X X X
C. Obézna aktiva 12,13% -2,07% -14,68% 12,36% 1,51% 3,27%
C.l. Zasoby -7,30% -2,45% -0,66% 5,97% 9,04% 11,96%
C.1I. Pohledavky 78,90% -0,33% -39,71% 32,43% -20,95% -19,72%
C.Il.1. Dlouhodobé
pohleddvky X X X X -87,35% -99,67%
C.I1.2. Kratkodobé
pohleddvky 78,90% -0,33% -39,71% -41,12% 62,00% -11,94%
C.IIl. Kratkodoby
finanéni majetek X X X X X X
C.IV. Penéini
prostiredky 63,35% -32,96% -19,83% -26,80% 283,10% -62,87%
D. Casové rozliseni
aktiv -65,31% -56,86% 95,45% 90,70% -39,02% 364,00%

Zdroj: vlastni zpracovani dle G€etnich vykazl spole¢nosti

Tabulka 7 a 8 zobrazuji absolutni a procentni zménu aktiv. Z vyslednych dat 1ze vy¢ist,

ze celkova aktiva v priib&hu let neustéle klesala. Vyjimkou je rok 2019, kdy doSlo naopak

k vyznamnému naristu a to 0 5 587 tis. K¢. Nartst byl zptisoben pofizenim dlouhodobého

hmotného majetku, a to konkrétné vyrobniho stroje pro vyrobu ty¢inek. Spolecnost se

rozhodla investovat a rozsitit své portfolio nabizenych produktli o zdravé ovocné tyc¢inky.

Tato skutecnost je vidét i v nartistu polozky dlouhodobého majetku v roce 2019 oproti roku
2018, kdy doslo k narastu o 76,96 % a 10 002 tis. K¢

Obézna aktiva maji kolisavou tendenci a ta je zplsobena piedevSim zménou

v kratkodobych pohledavkach. K nejvétsimu nariastu doslo vroce 2017, kdy oproti

lofiskému roku obéZné aktiva dosahuji hodnoty o 3 337 tis. K¢ vyssi. Podobna zména byla

evidovana i v roce 2020, kdy hodnota ob&éznych aktiv dosahla oproti roku 2019 hodnoty 0
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3187 tis. K& vetsi. Nardst vroce 2017 byl ovlivnén predevSim vysokym nartistem
kratkodobych pohledavek, naopak zasoby vyrazné klesly a to o 1553 tis. K& oproti
zasob za celé sledované obdobi. Divodem narastu kratkodobych pohledavek je dle slov
hlavni Gcetni spolecnosti Pravé hotické trubicky s. r. 0. fakt, ze velké mnozstvi odbérateli
nehradilo své faktury. Oproti tomu zména hodnoty obéznych aktiv v roce 2020 byla
ovlivnéna nartstem hodnoty dlouhodobych pohledavek. Oproti ostatnim roktiim nebyla
zadna hodnota u dlouhodobych pohleddvek evidovana. Divod této zmény je zauctovani
prislibené dotace ve vysi 4 760 tis K¢., kterou firma posléze v roce 2021 obdrzela v nizsi
hodnot¢ a to konkrétné 4 758 tis K¢. Dotace byla ptislibena na pofizeni stroje na vyrobu

ovocnych tyc¢inek a souvisi to tedy s nartistem hodnoty u dlouhodobého hmotného majetku.

Tabulka 9 HorizontdIni analyza pasiv - absolutni zména

Horizontalni analyza
pasiv - absolutni zména
(v tis. Kc) 2017/2016 | 2018/2017 | 2019/2018 | 2020/2019 | 2021/2020 | 2022/2021
Pasiva celkem 5 836 -1 307 5587 -1122 -2473 -1314
Vlastni kapital 826 919 773 137 634 427
Zakladni kapital 0 0 0 0 0 0
Fondy ze zisku 0 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni
minulych let 751 827 918 773 -450 1222
Vysledek hospodareni
béZného obdobi 75 93 -146 -635 1083 -794
Cizi zdroje 4 996 -2 364 4779 -1 307 -3 015 -1 893
Rezervy 0 0 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 1313 -1901 7 609 -705 -3188 -2418
Kratkodobé zavazky 3684 -463 -2 830 -602 173 526
Casové rozliseni aktiv 14 138 35 47 91 151

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazl spole¢nosti
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Tabulka 10 Horizontdlni analyza pasiv - procentni zména

Horizontalni analyza

pasiv - procentni zména | 2017/2016 | 2018/2017 | 2019/2018 | 2020/2019 | 2021/2020 | 2022/2021
Pasiva celkem 15,08% -2,93% 12,92% -2,30% -5,19% -2,91%
Vlastni kapital 15,19% 14,67% 10,76% 1,72% 7,83% 4,89%
Zakladni kapital 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Fondy ze zisku 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Vysledek hospodareni

minulych let 28,00% 24,09% 21,55% 14,93% -7,56% 22,21%
Vysledek hospodareni

béZného obdobi 9,99% 11,26% -15,89% -82,15% 784,78% -65,03%
Cizi zdroje 15,11% -6,21% 13,39% -3,23% -7,70% -5,24%
Rezervy X X X X X X
Dlouhodobé zavazky 12,56% -16,16% 77,12% -4,03% -19,01% -17,80%
Kratkodobé zavazky 16,29% -1,76% -10,95% -2,62% 0,77% 2,33%
Casové rozliseni aktiv 7,25% 66,67% 10,14% 12,37% -21,31% 44,94%

Zdroj: vlastni zpracovani dle ti€etnich vykazl spole¢nosti

Tabulka 9 a 10 zobrazuji horizontalni analyzu pasiv — absolutni zménu a procentni
zménu. Z informaci poskytnutych majiteli spoleCnosti vyplyva, ze spolecnost veskery
vyd¢lany zisk nevyplaci mezi spolumajitele, ale reinvestuje zpét do podniku. Tento pfistup

vede k soustavnému ristu hodnoty vlastniho kapitalu.

Vysledek hospodafeni bézného obdobi dosahl vyrazného poklesu v roce 2021 oproti
lofiskému roku a je to zptisobeno pandemii Covid v roce 2020, jez ovlivnila cely svét. V roce
2021 byla tato ztrata dohnana a zména oproti loiskému roku 2020 vzrostla o 1 083 tis K¢.
Takto vysokého ¢isla bylo dosazeno 1 diky zprovoznéni jiz vySe zminéné vyrobni linky na
ovocne tyCinky, jez mohla pln€ vyrabét a podnik obohatila o vyssi trzby, a tedy 1 zisk. V roce
2022 doslo opét k poklesu vysledku hospodateni a tento fakt byl zpisoben neptiznivou
ekonomickou situaci v Ceské republice. To zahrnovalo kolisani cen energii a surovin, jakoZ
i celkové zvySovani cen vyvolané inflaci. Spolecnost na tuto situaci nereagovala vcas, coz
vedlo k tomu, Ze jeji prodejni ceny nereflektovaly vyssi vyrobni cenu produktu, a proto

nedosahla vysokého zisku.

Polozka cizi zdroje vykazuje vyznamny nartst hodnot v obdobi mezi lety 2016 a 2017
a téz 2018 a 2019. Vyznamna zména je zfetelna u polozky dlouhodobych zavazkl. Nartst
hodnoty dlouhodobych zavazkl v roce 2019 oproti loniskému roku je o 7 609 tis. K¢.

Dtivodem je nutnost investi¢niho Gvéru potfebného na potizeni vyrobniho stroje na ovocné
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tyCinky, na ktery spole¢nost ziskala ptislibenou dotaci, jez byla obdrzena az v nasledujicim

roce. Obdobi mezi pfislibenou dotaci a dotaci obdrZzenou bylo tfeba vykryt investi¢nim

uvérem od banky. Dlouhodobé zavazky vykazuji kladné zmény i v roce 2017 ato o 1 313

tis. K¢ vice nez vroce 2016. Divodem je vystavba nové vyrobni haly v arealu sidla

spole¢nosti, ktera byla financovana investicnim tvérem od banky.

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka 11 Horizontdlni analyza VZZ - absolutni zména

Horizontalni analyza
VZZ - absolutni zména

(v tis. Kc) 2017/2016 | 2018/2017 | 2019/2018 | 2020/2019 | 2021/2020 | 2022/2021
Trzby z prodeje
vlastnich vyrobki a
sluzeb 891 -287 1406 -379 4663 9788
Trzby za prodej zbozi 4765 4046 -8655 -9726 2744 2584
Vykonova spotifeba 10047 1503 -6573 -13522 10426 15018
Zména stavu zasob
vlastni ¢innosti -5025 3011 -2069 5703 20062 -4874
Aktivace 0 0 0 0 0 0
Osobni naklady 40 1069 1052 72 963 2770
Upravy hodnot v
provozni oblasti -51 -172 23 1744 -183 64
Ostatni provozni vynosy 63 50 -87 -102 334 202
Ostatni provozni
naklady 657 -1839 261 -3511 -24731 -5
Provozni VH 52 236 -29 -691 1203 -401
Nakladové uroky a
podobné naklady -1 118 171 35 -75 364
Ostatni finanéni vynosy 43 -28 0 84 -33 14
Ostatni finanéni naklady 19 9 12 139 -44 222
Financni VH 25 -155 -183 -90 87 -572
VH pired zdanénim 76 81 -211 -782 1290 -973
Dan z pfijmu 1 -11 -66 -147 206 -178
VH po zdanéni 75 93 -146 -635 1083 -794
Pfevod podilu na VH
spoleénikiim 0 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni
za Ucetni obdobi 75 93 -146 -635 1083 -794

Zdroj: vlastni zpracovani dle G€etnich vykazi spole€nosti
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Tabulka 12 HorizontdlIni analyza VZZ - procentni zména

Horizontalni analyza

VZZ - procentni zména |2017/2016 | 2018/2017 | 2019/2018 | 2020/2019 | 2021/2020 | 2022/2021
Trzby z prodeje

vlastnich vyrobku a

sluzeb 2,4% -0,7% 3,7% -1,0% 11,9% 22,4%
Trzby za prodej zbozi 15,0% 11,1% -21,4% -30,5% 12,4% 10,4%
Vykonova spotieba 10,9% 1,5% -6,3% -13,9% 12,4% 15,9%
Zména stavu zasob

vlastni ¢innosti 7,1% -4,0% 2,9% -7,6% -29,1% 10,0%
Aktivace X X X X X X
Osobni naklady 0,3% 7,1% 6,5% 0,4% 5,6% 15,2%
Upravy hodnot v

provozni oblasti -3,7% -13,0% 2,0% 148,0% -6,3% 2,3%
Ostatni provozni

vynosy 78,8% 35,0% -45,1% -96,2% | 8350,0% 59,8%
Ostatni provozni

naklady 2,2% -6,1% 0,9% -12,4% -99,6% -5,0%
Provozni vysledek

hospodareni 2,7% 11,9% -1,3% -31,5% 79,9% -14,8%
Nakladové aroky a

podobné naklady -0,2% 18,5% 22,6% 3,8% -7,8% 41,0%
Ostatni finanéni vynosy 390,9% -51,9% 0,0% 323,1% -30,0% 18,2%
Ostatni finanéni

naklady 6,0% 2,7% 3,5% 38,8% -8,9% 49,0%
Financni vysledek

hospodareni -2,6% 16,8% 17,0% 7,1% -6,4% 45,3%
Vysledek hospodareni

pred zdanénim 7,7% 7,6% -18,4% -83,5% 832,3% -67,3%
Dan z pfijmu 0,4% -4,6% -28,7% -89,6% | 1211,8% -79,8%
Vysledek hospodareni

po zdanéni 10,0% 11,3% -15,9% -82,1% 784,8% -65,0%
Pfevod podilu na

vysledku hospodareni

spolec¢nikiim X X X X X X
Vysledek hospodareni

za Ucetni obdobi 10,0% 11,3% -15,9% -82,1% 784,8% -65,0%

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazli spole¢nosti

Vysledky horizontdlni analyzy vykazu zisku a ztraty provedené podle vzorcu

uvedenych v metodice prace jsou uvedeny v tabulkach 11 a 12. Z tabulek je na prvni pohled

patrny obrovsky propad trZzeb v roce 2020 oproti lofiskému roku 2019. Jak jiz bylo zminéno,

tento rok byl poznamenany pandemii a prodej vyrobki a zbozi byl velmi zasazen. Pravé

hotické trubicky zaznamenaly v tomto roce nejvetsi propad trzeb za celé sledované obdobi

a to 0 379 tis. K¢ v ptipad¢ trzeb z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb a pokles 0 9726 tis.
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K¢ v pripadé€ polozky trzby za prodej zbozi. V souvislosti s pandemii covid-19 mély osobni
naklady, zejména platy zaméstnanctli, v tomto kritickém obdobi pro spole¢nost ne¢ekané
pozitivni dopad z hlediska ucetnictvi. Diivodem byla vyznamnd finan¢ni podpora od statu

Vv oblasti mezd, coz vedlo k tomu, ze naklady na mzdy byly ve spole¢nosti v roce 2020 ve

Sv v

Vyznamny pokles hodnoty ostatni provozni ndklady byl zaznamenan v roce 2021
oproti lonskému roku 2020. Jedna se o pokles o 24 731 tis. K¢. Podle slov hlavni ucetni
spole¢nosti je to disledek zavedeni povinnych auditi spolec¢nosti, jez prvné kontrolovaly
ucetni zavérku v roce 2020, a zjisténi nespravného uctovani prodeje vyrobkl. Do roku 2020
byl prodej vyrobkll Gctovan ve prospéch uctu €. 542 odpis prodaného materidlu a po
konzultaci s auditorem doslo v roce 2021 ke zmén¢ a prodej vyrobku byl uc¢tovan na tcet ¢.

583 zména stavu vyrobkd.

Dan z ptijmu a vysledek hospodaieni po zdanéni ma kolisavy charakter. Je vidét, ze
v roce 2021 doslo k obrovskému narastu vysledku hospodatreni po zdanéni oproti roku 2020.
Jedna se o disledek konce pandemie a znovu zavedeni vyroby a prodeje trubicek, a navic
zavedeni druha divize — vyroby ovocnych ty€inek, na kterou byly pofizeny stroje v roce
2019. Dan z ptijmu byla v roce 2020 spole¢nostem odpusténa kvili pandemii a vykazovala

vyrazné€ nizsi ¢astku nez v ostatnich letech.

Tabulka 13 Marze a pridand hodnota

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gcetnich vykazt spole¢nosti

V tabulce 13 je vypocitana ptidana hodnota a marze z piidané hodnoty. V obou
hodnotéch je patrny velky propad v roce 2021. Duvod tohoto propadu je, Ze spole¢nost
nechala ucetni vykazy zkontrolovat auditorem a ten pfisel na chybu v uctovani. Prodej
vyrobki se uctoval na 542 odpis prodaného materialu, coz navySovalo hodnotu ostatnich

provoznich nakladl a dochazelo k velmi nizké hodnoté zména stavu zasob vlastni ¢innosti.
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Tato chyba byla opravena a prodej vyrobku se Gctuje na 583 zména stavu vyrobki. Hodnoty
jsou tedy zkreslené a vypovidajici jsou pouze posledni dva roky. Marze z piidané hodnoty
byla v roce 2021 34,05 % a rok poté klesla na 31,6 %. Pokles byl zpiusoben negativnimi
ekonomickymi jevy v Ceské republice jako je riist cen energii, vysoka inflace a riist cen
surovin. Spole¢nost na tento trend nezareagovala dostatecné v€as a marze byla nizsi nez rok
predtim. V budoucim roce 2023 se dle slov obchodniho feditele ocekava naopak vysoka
marze, nebot’ ceny produktii byli vyznamné navySeny v reakci na vyssi vstupni naklady, ale
v roce 2023 se jiz situace na trhu uklidnila a vstupni naklady na vyrobu poklesly, ovSsem
prodejni ceny zlstaly nezménény. Tento fakt by mél mit i vliv na vysledek hospodareni,

ktery majitelé ocekavaji kladny a vysoky.
4.2.2 Vertikalni analyza

Vertikdlni analyza se zabyva procentniho podilu jednotlivych polozek ucetnich
vykazi na zvolené polozce. U analyzy aktiv jsou za tuto polozku zvolena celkova aktiva, u
analyzy pasiv jsou zvolena celkova pasiva a u analyzy VZZ jsou jmenovatelem celkové

vykony. Postup vypoctu je proveden na zakladé vzorce uvedené¢ho v metodice prace.

Vertikalni analyza rozvahy

Tabulka 14 Vertikalni analyza aktiv

Vertikalni analyza aktiv 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
Aktiva celkem 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
B. Dlouhodoby majetek 29%| 31%| 30%| 47%| 39%| 35%| 30%
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
B.Il. Dlouhodoby hmotny majetek 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
B.Ill. Dlouhodoby finan¢ni majetek 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
C. Obézna aktiva 71%| 69%| 70%| 53%| 61%| 65%| 69%
C.l. Zasoby 77%| 64%| 64%| 74%| 70%| 75%| 81%
C.Il. Pohledavky 22%| 35%| 36%| 25%| 30%| 23%| 18%
C.Il.1. Dlouhodobé pohleddvky 0% 0% 0% 0%| 56% 9% 0%
C.11.2. Kratkodobé pohleddvky 100% | 100% | 100% | 100% | 44%| 91%| 100%
C.lI. Kratkodoby finanéni majetek 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
C.IV. Penéini prostiedky 1% 1% 1% 0% 0% 1% 0%
D. Casové rozlideni aktiv 0%| 0%| 0% 0%| 0%| 0%| 1%

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazli spole¢nosti
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Z tabulky 14 lze odvodit, ze nejvétsi podil na celkovych aktivech spole¢nosti maji
neménné obézna aktiva. Vyplyva to i1 ze zaméieni spolecnosti — vyrobni podnik s rychlym
obratem zasob. Dlouhodoby majetek je na celkovych aktivech v priméru zastoupen cca
Z jedné tretiny. V roce 2019 doslo k velkému nartsti ¢isla a polozka dlouhodobého majetku
tvoti 47,11 % na celkovych aktivech. Diivodem je rozSifeni vyroby a pofizeni novych
vyrobnich stroju.

Tabulka 15 Vertikdlni analyza pasiv

Vertikalni analyza pasiv 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
Pasiva celkem 100% | 100% | 100% | 100%| 100% | 100% | 100%
Vlastni kapital 14% | 14%| 17%| 16%| 17%| 19%| 21%
Zakladni kapital 37%| 32%| 28%| 25%| 25%| 23%| 22%
Fondy ze zisku 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Vysledek hospodareni minulych let 49%| 55%| 59%| 65%| 74%| 63%| 73%
Vysledek hospodareni bézného obdobi| 14%| 13%| 13%| 10% 2% | 14% 5%
Cizi zdroje 85%| 85%| 83%| 83%| 82%| 80%| 78%
Rezervy 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Dlouhodobé zavazky 32%| 31%| 28%| 43%| 43%| 38%| 33%
Kratkodobé zavazky 68%| 69%| 72%| 57%| 57%| 62%| 67%
Casové rozliseni aktiv 0% 0% 1% 1% 1% 1% 1%

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazl spolecnosti

Z vysledkii vertikdlni analyzy pasiv vyplyva, Ze nejvétsi procentni zastoupeni
z celkovych aktiv tvofi polozka cizich zdroji. Konkrétné se jedna o kratkodobé zavazky.
Primérna hodnota za celé sledované obdobi u polozky cizi zdroje je 82,36 %. Z tohoto
procenta tvoii vétsi ¢ast polozka kratkodobych zavazkd, ale v roce 2019 doslo narastd
dlouhodobych zavazku, a to na hodnotu 35,80 % oproti piedeslému roku 2018, kdy tato
hodnota byla 22,82 %. Divodem bylo pofizeni investi¢niho Givéru, jenz financoval investici

na pofizeni novych vyrobnich stroji.

Jak jiz bylo fe€eno, majitelé spole¢nosti si nerozde€luji vydélany zisk, ale nechavaji jej
ve spole¢nosti jako vysledek hospodateni minulych let. Z toho vyplyva, Ze tato polozka ma
rostouci charakter. V roce 2016 byl podil VH minulych let na celkovych pasivech
spolecnosti pouze 6,93 %, avSak v roce 2022 je toto ¢islo vice jak dvojndsobné a dosahuje

hodnoty 15,31 %.
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Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka 16 Vertikdlni analyza vykazu zisku a ztrdaty

Vertikalni analyza VZZ 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
Vykony celkem 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
Trzby z prodeje vlastnich vyrobkt a
sluzeb 35%| 34%| 34%| 35%| 36%| 47%| 50%
Trzby za prodej zbozi 29% | 32%| 37%| 28%| 20%| 27%| 26%
Vykonova spotieba 85%| 90%| 94%| 85%| 77%| 102% | 102%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -65% | -66%| -66%| -65%| -64%| -53%| -50%
Aktivace 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Osobni naklady 14%| 13%| 15%| 15%| 16%| 20%| 20%
Upravy hodnot v provozni oblasti 1% 1% 1% 1% 3% 3% 3%
Ostatni provozni vynosy 0% 0% 0% 0% 0% 0% 1%
Ostatni provozni naklady 27%| 26%| 25%| 25%| 23% 0% 0%
Provozni vysledek hospodareni 2% 2% 2% 2% 1% 3% 2%
Financni vysledek hospodaieni 1% -1%| -1%| -2%| -2%| -2%| -2%
Vysledek hospodareni pred zdanénim 1% 1% 1% 1% 0% 2% 0%
Dan z pfijmu 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
1,09( 1,10 1,127 1,08| 0,23| 1,78 0,53
Vysledek hospodareni po zdanéni % % % % % % %
Pfevod podilu na vysledku hospodareni
spoleénikiim 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
1,09( 1,10 1,127 1,08 0,23| 1,78 0,53
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi % % % % % % %

Zdroj: vlastni zpracovani dle ti€etnich vykazl spole¢nosti

Pti vypoctu vertikalni analyzy VZZ byla pouZita hodnota vykonl. Do vykonii patii
trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb poniZzené o zménu stavu zasob vlastni ¢innosti a
aktivaci. Z vysledki je patrné, Ze pravé vykonova spotieba ma nejvétsi podil na vykonech,
nasleduji ostatni provozni néklady a osobni néklady.

Nejvyznamnéjsi poloZkou vynosi vzhledem k vykonim jsou trzby za prodej vlastnich
vyrobkl a sluzeb a trzby za prodej zbozi. Jejich suma se podili na celkovych vykonech od
57 % do 75 %. PolozZka trzby z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb vykazuje rostouci trend
a nejvyssi hodnoty doséahla v roce 2022.

Nejvetsi podil nakladl vzhledem k vykonim mé vykonova spotieba, jez vykazuje
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zasazeni vladnimi opatifenimi regulujici vyrobu. Diky tomu mzdové naklady spole¢nosti na
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zaméstnance nebyly tak vysoké jako v jinych letech. V ostatnich letech dochézi k linedrnimu

nartstu hodnoty vzhledem k neustéle se zvedajici minimélni mzdé v Ceské republice.

Polozka ostatni provozni naklady, jez v roce 2021 a 2022 vykazuje nulové hodnoty je
polozka, jez byla $patné vykazovana chybou v ucetnictvi. V roce 2021 doslo ke zméné na
zaklad¢ doporuceni auditorské spolecnosti a zménilo se uctovani pii prodeji vlastnich
vyrobkt. Do roku 2021 se tctoval prodej vyrobkl na ucet 542 odpis prodaného materialu a
od roku 2021 se jiz spravné uctuje na 583 zmeéna stavu vyrobkt. Tento jev je viditelny ve

vysledovce a ¢astecné ovliviiuje jeji vykazovaci schopnosti.

Ptevod podilu na vysledku hospodaieni spole¢nikiim vykazuje vzdy nulovou hodnotu,
protoZe spole¢nici vznikly zisk nerozd€luji, ale investuji znovu do spole€nosti a navysuji o

jeho hodnotu vlastni kapital.

Vysledek hospodateni za ti€etni obdobi ma kolisavy charakter a pohybuje se v rozmezi
0d 0,23 % do 1,78 %. Nejnizsi podil na celkovych vykonech byl v roce 2020, kdy toto ¢islo

vvvvv

doslo k restartu vyroby a zprovoznéni utlumenych stroja.

Z grafu uvedeném nize je ziejmé, Ze pocet pracovniki ve spolecnosti se v pritbéhu let
vyraznéji nezménil, s vyjimkou roku 2019, kdy bylo nutné kvili zavedeni nové vyrobni
linky na ty€inky pfijmout dalsi personal. Béhem covidového roku 2020 se spole¢nost kvili
omezenym finanénim zdrojim rozhodla redukovat pocet zaméstnanci, avSak tykalo se to
jen par zaméstnancii a predevSim téch, jeZ zvazovali odchod jiz dfive. Spole¢nost byla
schopna udrzet si své pracovniky 1 v ndrocném obdobi. Graf dale ukazuje, ze mzdy
zaméstnancl neustale rostou, coz je ilustrovano linearni trendovou funkci. Tento jev lze
snadno vysvétlit obecnym zdraZzovanim a zvySovanim minimalni mzdy v ramci celé zemé,
na coz firma reaguje adekvatnim zvySovanim mezd. Trend zvySovani minimalni mzdy je

zobrazen v grafu 2 (Ministerstvo prace a socialnich véci CR, 2024)
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Graf 1 Vyvoj poctu zaméstnancii
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Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazt spole¢nosti

Graf 2 Vyvoj minimaini mésicéni mzdy v CR v K¢&
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Zdroj: MINISTERSTVO PRACE A SOCIALNICH VECI CESKE REPUBLIKY. Piehled o
vyvoji  castek  minimdlni  mzdy  [online]. [cit.  2024-03-17]. Dostupné z:

https://www.mpsv.cz/prehled-o-vyvoji-castek-minimalni-mzdy.

Na druhém grafu je vidét rostouci trend minimalni mési¢ni mzdy v Ceské republice
od roku 2016 do roku 2022. Kazdym rokem doslo k zvySeni minimalni mzdy, coz odrazi

vladni politiku a ekonomicky riist zeme v tomto obdobi. Prvni graf ukazuje vyvoj poctu
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zamé&stnancl ve srovndni s hrubou mési¢ni mzdou na jednoho zaméstnance ve stejném
casovém obdobi. Prestoze se pocet zaméstnanci mirné menil, primémé mzdy na
zaméstnance vykazovaly vyrazny rist paralelnd jako rtist minimalni mzdy v CR. Tato data
naznacuji, ze zaméstnanci v dané spole¢nosti jsou odménovani nad rdmec minimalnich
mzdovych pozadavkl. Majitelé spolecnosti ukazuji pozitivni a spravedlivy ptistup k mzdové
politice, coz muze byt interpretovano jako dikaz dobrych pracovnich podminek a

spravedlivého odménovani zaméstnancu.

4.3 Analyza rozdilovych ukazateli

Jak uz z ndzvu vyplyva, analyza rozdilovych ukazatelll se provadi vypoctem rozdilu

dvou hodnot. Vypocty jsou provedeny podle vzorci ¢. 6 a 7 uvedenych v metodice prace.
4.3.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital vypovida o schopnosti podniku platit své zavazky véas.
Hodnota se vypocte jako rozdil obéZnych aktiv a kratkodobych zavazku. Z tabulky 17
vyplyva, ze hodnota CPK byla v pribéhu let vzdy kladna, coZ je pozitivni ukazatel toho, Ze
podnik je schopen hradit své zadvazky vCas z obé€znych aktiv a zachovava si finan¢ni rezervu
na nepiedvidatelné situace. Dale je zietelné, ze CPK ma v pribéhu let rostouci tendenci a
kromé& vykyvu, ke kterému doslo v roce 2019, se jeho hodnota neustale navySuje. Vykyv
v roce 2019 nastal kvili snizeni hodnoty ob&znych aktiv a taktéz hodnoty kratkodobych
zavazku. Hodnota kratkodobych zavazki byla sniZzena o cca 5 mil. K¢. nebot” doslo
k vymozeni vysoké dluzné castky od dluznika, a tak mohla spole¢nost Pravé hotické
trubicky tyto penéZni prostiedky pouzit na Ghradu svych zavazki.

Tabulka 17 CPK

Ukazatel 2016 | 2017 |2018 |2019 |2020 |2021 | 2022

obézna aktiva 27514 130851 | 30212 | 25776 | 28 963 | 29 400 | 30 362

kratkodobé zavazky | 22 614 | 26 298 | 25 835 | 23 005 | 22 403 | 22 576 | 23 102

4

CPK 4900 |4553 [4377 (2771 6560 | 6824 | 7260

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazl spole¢nosti
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4.3.2 Cisté pohotové penéZni prostiedky

Cisté pohotové penézni prostiedky se vypoéitaji jako rozdil pohotovych penéznich
prostiedkl a kratkodobych zavazki. Z vysledkt vyplyva, Ze hodnota ukazatele byla béhem
analyzovaného obdobi vzdy zaporna, coz svéd¢i o tom, ze podnik nedisponuje dostateénym
mnozstvim pohotovych penéznich prostiedkt. V momenté, kdy by byl podnik nucen uhradit
vetsi ¢ast svych kratkodobych zavazkil, nemél by dostatecné penézni prosttedky na bézném
uctu nebo v pokladné. Hodnoty maji kolisavy trend. Nejnizsich hodnot bylo dosazeno v roce
2017 a2018 na tirovni mén¢ jak 25 000 tis. K¢. Tyto roky podnik vykazoval nejvétsi hodnoty
kratkodobych zavazki, jez vSak nebyly odrazeny vys$im poctem pohotovych penéznich
prostfedkll drzenych v pokladn€ nebo na bézném uctu. Problém podniku je v tom, Ze ma
velké mnozstvi kratkodobych zavazki, které neni schopna splacet. Tento ukazatel je vidét 1
na dobé obratu zavazk, ktera je spocitana v kapitole pomérovych ukazateli. Doba obratu
zavazkl prevysuje klasickou 30 denni lhiitu splatnosti faktur a spole¢nost vyuziva delsi doby
splatnosti faktur, nez je 30 dni. Pro veéfitele je vSak takové jednani spolecnosti
nediivéryhodné a mohlo by dochazet k pochybnostem o schopnosti spolecnosti dostat svych
zavazkll. Spole¢nost by se na tento problém méla soustiedit a navysit své volné financni
prostiedky v pokladné a na bézném UcCtu tak, aby byla schopna splacet své kratkodobé
zavazky vCas a doba obratu pohledavek se snizila. Majitel spole¢nosti tvrdi, Ze si tento
problém uvédomuje a snazi se na ném pracovat, coz je vidét 1 z vysledkd, kdy od propadu
v roce 2018 se hodnoty vratily na pivodni hladinu v roce 2016, ale trend zlepSovani je velmi
pomaly a téméf neznatelny. V poslednim sledovaném roce 2022 doslo opét k poklesu. Tento
pokles byl zptisoben ekonomickymi problémy v CR, spoéivajicimi ve vysoké inflaci a
narGistu cen energii, jez zapfiCinily narGst hodnoty kratkodobych zévazkd kvili
nedostate¢nému disponibilnimu zistatku penéznich prostredk.

Tabulka 18 CPPP

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

CPPP -22 393 | -25937 | -25593 | -22 811 | -22 261 | -22 032 | -22 900

Zdroj: vlastni zpracovani dle ti¢etnich vykazl spole¢nosti
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4.4 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazateli spocivad v porovnani poméru dvou polozek, které
spolu vzajemne¢ souvisi. Jedna se o jeden z nejpouzivanéjSich nastrojti finan¢ni analyzy. Do
této analyzy se tadi ukazatele rentability, likvidity, aktivity a zadluzenosti. Analyza je

vypracovana na zaklad¢ udajt z ucetni zavérky spolecnosti v letech 2016 az 2022.

4.4.1 Ukazatele likvidity

Tabulka 19 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity | 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

BéZna 1,22 1,17 1,17 1,12 1,29 1,30 1,31
Pohotova 0,28 0,42 0,42 0,29 0,39 0,32 0,24
Okamzita 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02 0,01

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazl spole¢nosti

Vyse uvedena tabulka zachycuje vysledné hodnoty bé&zné, pohotové a okamzité
likvidity, spocitané dle vzorct uvedenych vV metodice prace na zéklad€ ucetnich vykazl
spolecnosti Pravé hotické trubicky, s. r. 0. Likvidita je ukazatel, ktery vypovida o schopnosti
podniku uhradit své zavazky. Likvidita téZ vypovida o platebni schopnosti podniku.

Doporucené hodnoty pro jednotlivé likvidity jsou uvedeny v teoretické ¢asti prace.

Bézna likvidita informuje o schopnosti podniku dostat svych zavazki v momenté,
kdy by spolecnost proménila vSechna sva obézna aktiva na penézni prostiedky.
Doporuc¢ovana hodnota se pohybuje vintervalu 1,5 az 2,5. Z vypoctenych vysledku je
ziejmé, ze spolecnost toto rozmezi nedodrzuje a hodnoty se béhem sledovanych let ani
jednou nepftiblizily dolni hranici intervalu. Podnik se ur¢itym zptisobem snazi o vylepseni
situace a v roce 2020 az 2022 se hodnota mirné zvysuje a to z 1,29 na 1,3 a posledni
sledovany rok je hodnota 1,31. Nejniz$i hodnota 1,12 byla namétena v roce 2019. Hodnota
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zpusoben ubytkem zasob v podniku. Dlouhodobé ma podnik tendenci spise financni
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prostiedky nedrzet a udrzuje je v investicich, coz by se mohlo podniku vymstit a ohrozuje

to jeho platebni schopnost.

Pohotova likvidita se pocita podobn¢ jako bézna likvidita, ale ze vzorce v Citateli se
odecitd od obéznych aktiv zasoby. Zasoby jsou nejméné likvidni polozkou obéznych aktiv.
Doporucené hodnoty jsou v intervalu od 1,0 do 1,5. Z vysledkt vyplyva, ze podnik nedrzi
tento interval ani v jednom ze sledovanych obdobi. Dokonce ani v ptipad¢, kdy by podnik
aplikoval agresivni strategii, by nem¢l mit vysledné hodnoty takto nizké. Nejvyssi hodnota
byla namétena v roce 2017 a 2018 a shodné je to 0,42. Tato hodnota by byla na spodni
hranici intervalu pro agresivni strategii podniku. Reenim by bylo snizit hodnotu
kratkodobych zavazki, kterd se dlouhodobé pohybuje ptes 20 mil K¢ rocn€. Podobné by
podnik mohl snizit hodnotu zasob, kterd je vétSinou také kolem 20 mil. K¢ za jedno ucetni
obdobi. Hodnoty pohybujici se pod hranici 1,0 znamenaji, Ze podnik bude nucen prodat ¢ast
svych zasob, aby byl schopny splatit své zavazky v momenté, kdy by to z né¢jakého diivodu

bylo vyzadovano situaci. Jedna se o nezadouci stav a podnik by tomuto stavu mél predchazet.

Okamzita likvidita zabyva nejlikvidnéjsi slozkou obéZnych aktiv — finan¢nim
majetkem. Ve sledovaném obdobi hodnota neustale dosahovala ¢isla 0,01 coz je hluboko
pod doporucenymi hodnotami, které jsou rizné, ale spodni hranice se shodné uvadi jako
¢islo 0,2. Podle Kubickové a Jindfichovské (2015) pti nedodrZeni této hranice nemusi nutné
dochdzet k finanénim potizim firmy. Nizké hodnoty indikuji, Ze podnik pfili§ vyuZiva své
penézni prostfedky a nemusi byt schopen Vv pfipadé potieby uhradit své zavazky. Kratkodoby
finan¢ni majetek nema spolecnost Zadny a penézni prosttedky drzi na nizkych hodnotach
cca kolem 200 tis K¢&. Nejvyssi ¢astka penéznich prostiedki byla vykazéana v roce 2021 a to
544 tis. K¢&. Oproti tomu kratkodobé zavazky jsou na vysoké trovni a to pres 20 mil K¢ za

jedno sledované obdobi.
4.4.2 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability obecné porovnavaji vytvoreny zisk ve spolecnosti s mnozstvim
zdrojt, které byly vynalozeny na jeho vytvofeni. V nasledujici tabulce jsou vypocitany
hodnoty rentability vlastniho kapitalu (ROE), celkovych aktiv (ROA), celkového vlozeného
kapitalu (ROCE) a trzeb (ROS). Vypocet byl proveden na zakladé udaji uvedenych v ucetni
zavérce spolecnosti za obdobi 2016 az 2022 a na zakladé vzorcl uvedenych v metodice

prace.
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Tabulka 20 Ukazatele rentability v %

Ukazatele rentability v % 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
ROE 13,81 | 13,18 | 12,79 | 9,71 | 1,70 | 13,99 | 4,66
ROA 421 | 383 | 441 | 382 | 234 | 516 | 3,93
ROCE 10,26 | 9,46 | 11,18 | 7,33 | 4,50 | 10,45 | 8,48
ROS 1,09 11 1,17 | 1,08 | 0,23 | 1,78 | 0,53

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gc¢etnich vykazii spolecnosti

Z uvedenych vysledki vyplyvéa, Ze hodnoty rentability byly vzdy kladné, coz je
pozitivni ukazatel vypovidajici o sprdvném finan¢nim fizeni, jez vedlo vzdy k vyuziti
vynalozenych zdroji a generovani zisku.

cvwvr

nizkého ¢isla byl vyznamny pokles vysledku hospodateni v daném roce na pouhych 138 tis.
K¢&. Jednalo se o disledek doby pandemie, kdy byla omezena vyroba i prodej vyrobki a
doslo k celkovému utlumeni ekonomiky. PtestoZe je Cislo nejniZsi, pofad se jedna o kladnou
hodnotu a spole¢nost byla schopna dosahovat plusovych ¢isel i v dobé zasazené pandemii a
vladnimi omezenimi, coZ je chvalyhodné a vypovida to o schopném managementu firmy
reagujicim spravné na dand opatieni. Béhem sledovanych let se hodnota pohybuje v rozmezi
od 1,7 % do 13,99 %, coz vypovida o tom, Ze vloZeny kapital byl spravné zhodnocovan a
generoval zisk. Nejvyssi hodnota byla v roce 2021 a to 13,99 %. Z této hodnoty lze vycist,
ze 1 K¢ vlastniho kapitalu generovala 0,1399 K¢ zisku. V roce 2021 bylo dosazeno velkého
zisku pted zdanénim a uroky a to 2 332 tis. K¢., jez byl zpisoben obnovenim vyroby po
dob¢ pandemie a zavedenim novych produktl — ovocnych ty€inek. Vzrostla také marze a

pfidana hodnota na vyrobcich.

Hodnota ROE je vzdy vyssi nez ROA, coz je indik4torem spravného vyuzivani cizich
zdroji. Rentabilita celkovych aktiv (ROA) dosahuje taktéz vzdy kladnych Cisel. Z tabulky
je zietelné, Ze nejnizsi €islo bylo v roce 2020 a to pouhych 2,34 %. Naopak nejvyssi hodnota
byla rok poté a to 5,16 %. V roce 2020 byla hodnota ovlivnéna dobou pandemie, kdy diky

vladnim opatfenim nebylo mozné pln¢ vyuzivat vyrobnich kapacit a potencidlu trhu a
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spole¢nost dosdhla hodnoty EBIT pouhych 1 118 tis. K& Tento Spatny rok byl nasledné
kompenzovan naopak nartistem zisku pied zdanénim a troky v roce 2021 na 2 332 tis. K¢.
V roce 2021 doslo k obnové vyrobnich kapacit v plné vysi, oziveni ekonomiky a spolecnost
zvysila marzi na svych produktech ¢imz dosahla vyssich zisku.

Dalsim sledovanym ukazatelem rentability je rentabilita celkového vlozeného
hospodarteni, jez byl zptisoben pandemii Covid a omezenim vyroby a prodeje diky vladnim
opatienim. Nejvyssi hodnota je v roce 2018 a to 11,18 %. Této hodnoty bylo docileno diky
nejnizs§i hodnoté dlouhodobych zavazkli za sledované obdobi, a to konkrétné hodnoté
zavazkl k avérovym institucim. Hodnota dlouhodobych zavazki poklesla v roce 2018 na
9 866 tis. K¢ oproti lonské hodnoté 11 767 tis. KE. V roce 2017 spolecnost rozsifovala své
vyrobni prostory a vzala si uvér od banky na vystavbu nové vyrobni haly ve vysi 1 484 tis.
K¢ diky kterému dosahla hodnoty 11 767 tis. K¢. dlouhodobych zavazku. Nasledujici rok
2018 doslo k poplaceni ¢asti dluhu a hodnota dlouhodobych zavazkl byla na tirovni 9 866
tis. K& Vlastni kapital ve spole¢nosti béhem sledovanych let vykazuje rostouci trend.
Pivodni zékladni kapitél, jez byl 2 mil K¢., je navySovan vzdy o ziskany zisk spole¢nosti.
Majitelé jsou domluveni a vykazany zisk si nerozdéluji, ale nechavaji ho v podniku. I ptes
tento fakt je zietelné, zZe spolecnost vyuziva z vetsi €asti pro financovani aktiv cizi kapital
oproti vlastnimu kapitalu. Tento fakt je zfeteln¢ viditelny v tabulce 21 ukazatele

zadluZenosti.

Poslednim sledovanym ukazatelem je rentabilita trzeb. VSeobecné je u tohoto
ukazatele zadouci vysoké ¢islo, nebot’ vypovida o tom, kolik korun zisku ptipada na jednu
korunu trzeb. V piipadé sledovaného podniku se pohybuje primérné kolem hodnoty 1,1 %
Vv pribéhu prvnich ¢tyf let a poté dochazi k propadu na 0,23 % v roce 2020, nasleduje rust
v roce 2021 na 1,78 % a v poslednim roce je opét propad na 0,53 %. Propad souvisi s dobou
pandemii Covid ve svété a omezenim vyroby, prodeje a celkové utlumeni ekonomiky. Trzby
se drzely na pfiblizn¢ stejnych hodnotach jako v roce 2019, ovSem vyrazné poklesl Cisty
zisk, a to na pouhych 138 tis. K¢, tedy na 1 118 pred zdanénim a Groky. Nasledujici rok vSak
ukazatel mnohonasobné narostl a dosahl nejvyssi hodnoty za celé sledované obdobi ato 1,78
%. Narast je zpusoben vysokym vysledkem hospodateni pied zdanénim a uroky a to 2 332
tis. K& Vysokého zisku bylo docileno diky obnoveni vyroby v plném rozsahu a nariistu

trzeb. Vzrostla také marZe na zboZi a pfidana hodnota na vyrobkach. Posledni sledovany rok
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byla hodnota na trovni 0,53 %, coz je velmi nizka hodnota a vznikla diky nizkému vysledku
hospodateni pfed zdanénim a uroky, ktery tento rok Cinil 1 724 tis. K¢. Trzby vykazuji
naopak nartst oproti minulému roku ovSem rok 2022 byl ovlivnén velkou inflaci, ktera se
promitla do ndkupnich cen surovin a materialu potiebného pro vyrobu, ovSem spole¢nost
nestihla zareagovat a prodejni cena hotovych vyrobkl tento nartst nezohlednila. V roce
2022 kolisala i cena energii a pohonnych hmot, jez taktéz vstupuji do nakladu, a proto bylo

docileno rentability trzeb pouhych 0,53 %.
4.4.3 Ukazatele zadluZenosti

Nize uvedena tabulka obsahuje vypocitané vybrané ukazatele zadluzenosti
v procentech. Jednd se o celkovou zadluzenost, miru zadluzenosti, koeficient
samofinancovani, finanéni paku a urokové kryti. Vypocitané hodnoty vychazeji z dat
rozvahy a vykazu zisku a ztraty vybrané spolecnosti za obdobi 2016 az 2022. Vypocet je

proveden dle vzorct €. 16, 17, 18, 19 a 20 uvedenych v metodice prace.

Tabulka 21 Ukazatele zadluzenosti

ukazatele zadluzenosti 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
celkova zadluzenost 85% | 85% | 83% | 83% | 82% | 80% | 78%
mira zadluZenosti 608% | 608% | 497% | 509% | 484% | 414% | 374%

koeficient samofinancovani 14% | 14% | 17% | 16% | 17% | 19% | 21%

finan¢ni paka 7,12 7,11 6,02 6,14 | 5,89 518 | 4,80

urokové kryti 2,55 | 267 | 252 | 201 | 1,16 | 2,63 | 1,38

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazl spole¢nosti

Celkova zadluZenost se pohybuje Vv prub&hu sledovanych let od 78 % do 85 % a ma
klesajici trend, coz je pozitivni indikator faktu, ze spole¢nost své dluhy splaci a podil ciziho
kapitalu vaci celkovym aktiviim se snizuje. Doporu¢ované hodnoty jsou 30-60 %, coz
spoleCnost nespliiuje a veritelé podstupuji vysoké riziko, ze nebude spole¢nost schopna
dostat svych zavazki. Nejvyssich hodnot celkové zadluzenosti bylo dosazeno v roce 2016 a

2017 a to 85 %. Spolecnost financuje velkou ¢ast svych aktiv praveé z cizich zdroju a kvili
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tomu je pak vysoce zadluzena. Vrcholovy management by se mél zaméfit na pomér vlastniho
a ciziho kapitalu a pokusit se jej dorovnat. Pro véfitele je podnik v tomto stavu rizikovy a

Vv ptipad¢ potifeby nemusi byt ochotni do podniku investovat.

Celkova zadluzenost je posuzovana spolu s koeficientem samofinancovani a jejich
soucet by mél byt v idealnim ptipad¢ jedna (100 %). Koeficient samofinancovani je vyjadien
jako podil vlastniho kapitalu a celkového kapitalu podniku. Doporuc¢ovana hodnota by méla
byt vyssi nez 30 %, coz dana spole¢nost nesplituje ani v jednom ze sledovanych obdobi. Na
zaklad¢ vysledk Ize fici, ze spole¢nost ma tendenci tento pomér vylepSovat a je si védoma,
ze nepisobi vérohodné v ocich véfiteld, a proto na konci sledovaného obdobi tedy v roce

2022 je koeficient samofinancovani 21 % a celkova zadluzenost 78 %.

Mira zadluzenosti vyjadiuje pomér mezi cizim a vlastnim kapitalem. Podle
doporu¢ovanych hodnot by v idedlnim piipadé¢ neméla hodnota byt vyssi neZz jedna.
V momenté, kdy je hodnota ukazatele vyssi nez jedna, znamena to, ze podnik vyuziva vice
cizich zdrojui nez zdroju vlastnich a v ptipad¢ podniku Pravé hotické trubicky, s. r. o. je tato
doporucena hodnota piekro¢ena vyznamné. Nejvyssi mira zadluzenosti je v roce 2016 a
2017 a to shodné 608 %. Tuto hodnotu lze interpretovat jako fakt, Ze dluh daného subjektu
je 6,08 krat vyssi nez jeho vlastni kapital. Podnik je velmi zadluzeny a je vystaven vysokému
riziku platebni neschopnosti. V prubéhu sledovanych let ma vsSak hodnota klesajici
charakter, coz je pozitivni indikator a majitelé spole¢nosti si kritické hodnoty uvédomovali
a zareagovali na né zvySenim hodnoty vlastniho kapitalu a sniZzenim ciziho kapitalu. Vlastni
kapital v priibéhu sledovanych let primérné mezirocné nartiistal o 619 tis. K¢, zatimco cizi
kapital mél kolisavy charakter, ale i tak jeho primérny meziro¢ni narist byl 199 tis K¢&.
Vlastni kapital je vZdy navySen o hodnotu zisku, jeZ spole¢nici nechavaji vzdy ve spole¢nosti

a nevyplaci si ho.

Finanéni paka se vyjadiuje jako podil celkovych aktiv a vlastniho kapitalu a hodnota
vyjadiuje, kolikrat je celkovy kapital spolecnosti vyssi nez vlastni kapital. V pribéhu
sledovanych let vykazuje hodnota klesajici trend a hodnota se postupné sniZzuje z ptivodnich
7,12 v roce 2016 na konecnych 4,8 v roce 2022. Divodem poklesu je postupné navySovani
hodnoty vlastniho kapitalu mezirocné vzdy o hodnotu zisku. Vlastnici spolecnosti jsou
domluveni a veSkery zisk nechavaji ve spole¢nosti a navySuji o jeho hodnotu mnozstvi
vlastniho kapitalu. Hodnota celkovych aktiv ma kolisavy trend, ale primérné se pohybuje

na urovni 44 587 tis. K¢.

79



Poslednim vypocitanym ukazatelem zadluzenosti je Grokové kryti. Ukazatel je
vypocitan jako podil zisku na urovni EBIT a nakladovych troka. Hodnota udava kolikrat je
vysledek hospodareni pfed zdanénim a Groky vétsi nez nakladové uroky a kolikrat je podnik
schopen zaplatit uroky, aniz by se dostal do ztraty. Ve vSech sledovanych letech vykazuje
jedna, znamenalo by to, ze podnik ma dostatek zisku k zaplaceni vSech svych urokovych
nakladi. V opa¢ném piipad€, by podnik byl nucen pouzit cely zisk na splaceni tGrokd.
omezila vyrobni a prodejni moznosti spolecnosti a bylo dosazeno nizké hodnotu EBIT a to
1 118 tis. K&. Nasledujici rok byla hodnota naopak nejvyssi a to 2,63, coz je zplsobeno
vysokych ¢istym ziskem vzniklym znovuobnovenim vyroby po dobé pandemie, zavedenim

novych strojii na vyrobu ty€inek a zvySenim marze.
4.4.4 Ukazatele aktivity

Tabulka nize zobrazuje vysledné hodnoty ukazatell aktivity vypocitané podle vzorct
uvedenych v metodice prace. Ukazatele aktivity jsou zaméfeny na schopnost podniku

vyuzivat efektivné svlij majetek. Doba obratu je vyjadiena ve dnech.

Tabulka 22 Ukazatele aktivity

ukazatele aktivity 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
obrat aktiv 1,79 1,68 1,82 1,46 1,28 1,52 1,85
obrat zisob 3,25 3,80 4,09 3,73 3,02 3,11 3,28
doba obratu zasob 110,68 | 94,85 | 88,10 | 96,41 | 119,02 | 115,78 | 109,83
(dny)

doba obratu 31,32 | 51,80 | 49,16 | 32,65 | 22,40 | 32,37 | 24,16
pohledavek (dny)

doba obratu zavazku 117,66 | 126,49 | 118,32 | 116,06 | 131,67 | 118,37 | 102,64
(dny)

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gcetnich vykazi spole€nosti
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Ukazatel obratu aktiv a obratu zasob by mél v idedlnim ptipadé béhem let rist. Jedna
se o pocet obratek dan¢ho aktiva. Obrat aktiv méfi, jak efektivné podnik vyuziva sva aktiva
k vytvafeni pfijmi. Dle vysledki v tabulce vySe je viditelné, Ze ma ukazatel kolisavy
1,28. Tato hodnota souvisi S poklesem trzeb, jez byly zplisobeny omezenym prodejem
produktt, vzniklym na zakladé nafizeni vlady v souvislosti s pandemii Covid. Doporucena
hodnota by neméla byt nizsi nez jedna, coz v piipad¢ spole¢nosti Pravé hotické trubicky, s.
r. 0. v zadném ze sledovanych let nenastalo. Nejvyssi hodnota je v roce 2022 a to 1,85 a
podobné i v roce 2018 a to 1,82. V roce 2022 spolec¢nost dosahla vysokych trzeb a to 81 030
tis. K¢ diky otevieni nové divize na vyrobu tyCinek a tim navysSeni vyroby o novy produkt.
V roce 2018 byly trzby na podobné tirovni a to na 78 605 tis. K¢. Celkova aktiva v obou
téchto letech byla na tirovni cca 43 mil. K¢. Pfi¢inou narlstu je tedy jednoznacné vliv

navyseni trzeb.

Obrat zasob nebo téz rychlost obratu zasob je vyjadiena podilem trzeb a zésob.
Vysledné ¢islo odpovidd mnozstvi, kolikrdt se zdsoby béhem roku pfeméni v trzby.
Z vysledk je patrné, ze ukazatel vykazuje kolisavy charakter. Primérna hodnota je béhem
2018 a to 4,09. Duvodem toho je, ze v roce 2018 podnik vykazoval druhé nejvétsi mnozstvi
trzeb za celé sledované obdobi a to 78 605 tis. K&. Nejvétsi hodnotu celkovych trzeb mél
podnik v roce 2022 a to 81 030 tis. K¢, nicméné ¢islo obratu zasob neni v tomto roce tak
vysoké, nebot’ hodnota zasob byla nejvyssi za celé sledované obdobi a to 24 721 tis. K&, coz
v roce 2020 a to 3,02 a diivodem je opét vyrazny pokles trzeb zpiisobenych pandemii Covid

a vladnimi omezenimi.

Doba obratu zasob piedstavuje pocet dni, béhem kterych jsou obézna aktiva vdzana
ve formée zasob, nez nastane jejich prodej. Doba obratu zasob ma kolisavy charakter a béhem
sledovanych let z ptivodnich 110,68 dni v roce 2016 klesla az na hodnotu 88,10 v roce 2018
anasledné vykazovala mirny nartst aZ na nejvyssi hodnotu 119,02 dni v roce 2020 a posléze
opét poklesla. Nejvyssi hodnoty bylo dosazeno v roce 2020 a to 119,02 dne. Divodem
tohoto Cisla je nizké mnozstvi trzeb zptisobené vladnimi omezenimi diky pandemii Covid.
Spole¢nost nemohla vyrabét tak, jak byla zvykla, ale pandemii Covid nikdo nemohl

predvidat, tudiZ musela reagovat zpozdéné, a proto nebyla schopna omezit ndkup zasob tak,
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aby nedoslo k jejich zbyte¢nému hromadéni. V roce 2021 byla vysoka hodnota 115,78 dne
zpusobena opét nariistem hodnoty zasob ve spoleCnosti. Tento ukazatel vznikl kviili vyrobé
novych produktii — ovocnych tycinek, které jsou narocné na suroviny a je potieba drzet veétsi
mnozstvi zasob, nez jaké bylo potieba, kdyz spolecnost vyrabéla pouze trubicky. Vyroba
tyCinek byla oficialné zahajena uz v roce 2020. V prvnim sledovaném roce byla hodnota
zasob vysoka, a to na urovni 21 273 tis. K¢. Tento rok byla doba obratu zasob na trovni
110,68 dni. Vysvétlenim tohoto ¢isla je prosty fakt, ze spole¢nost neuméla hospodafit se
svymi zdsobami a neum¢la zefektivnit zasobovaci procesy. Podle slov vyrobniho feditele
analyza v této praci, kdy predchozi management dovedl firmu téméf na hranici krachu praveé
kvali Spatnému fizeni podniku, a krom¢ jinych problému i hospodafeni se zasobami.
Spolecnost by se méla na problematiku drZeni zasob zaméfit a méla by zefektivnit své

zasobovaci procesy tak, aby doslo v budoucnu ke snizeni ukazatele doby obratu zasob.

Dalsim sledovanym ukazatelem je doba obratu pohledavek. Funguje na podobném
principu jako doba obratu zasob, ale v Citateli se objevuje misto polozky zdsob polozka
kratkodobych pohledévek. Primérmé se pohledavky v podniku drzi 35 dni. Hodnoty maji
opét kolisavy trend a vypovidaji o tom, kolik dni bude trvat, nez bude pohledavka zaplacena.
Nejvyssi hodnota je vroce 2017 a to 51,80 dni. Tato hodnota je kritickd a naznacuje
pomalejsi inkaso pohledavek, coz muze ovlivnit likviditu podniku. Nasledujici rok je
hodnota opét vysoka a to 49,16 dni. Spole¢nost méla v obou letech vyrazny nartst
kratkodobych pohledavek a vykazovala v obou ptipadech pies 10 000 tis K¢ kratkodobych
pohledavek. Znamena to, Ze velké mnozstvi odbérateld nesplacelo své zavazky vcas, protoze
splatnost faktur je podle obcanského zakoniku 30 dni. Spolecnost si tento problém
hodnota je v roce 2020 a to 22,40 dni. V této dobé& byla v Ceské republice pandemie Covid,
coz ovSem donutilo majitele spolecnosti, aby diirazné pozadoval zaplaceni kratkodobych
pohledavek po svych odbératelich. Podnik trpél nedostatkem finan¢nich prostiedkt
potiebnych na vyplaceni mezd a financovani vyroby, jez nemohla dosahovat trzeb na stejné
urovni, jako tomu bylo v pfedchozich letech nezasazenych pandemii, a proto hodnota

kratkodobych pohledavek klesla na 3 811 tis. K¢.

Poslednim ukazatelem tykajici se ukazateli aktivity je doba obratu zavazki, kterd

vypovida o tom, za jak dlouho podnik splati své zdvazky. Priméré hodnota béhem

82



sledovanych let je 118,75 dni. Ukazatel ma opét kolisavy trend a nejvyssi hodnoty je

vvvvvv
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2022 a to 102,64 dni. ZlepSeni v tomto roce naznacuje, ze spolecnost se snazi o zlepSeni

svého platebniho chovani a zvysuje svou finan¢ni stabilitu.

S ukazateli aktivity jest€¢ souvisi pojem obratovy cyklus penéz. Spocitd se podle
vzorce uvedeném v metodice prace a vyjadiuje potiebu pracovniho kapitalu v podniku.
Zjednodusené¢ se jedna o pocet dni mezi zaplacenim nakoupeného materialu a ptijetim inkasa
z prodeje vyrobkill. Obratovy cyklus penéz by mél mit v idedlnim piipadé¢ co nejmensi
hodnotu. V letech 2016 az 2020 je trendem postupné zkracovani obratového cyklu penéz,
coz naznacuje efektivni vyuzivani aktiv spole¢nosti ke generovani hotovosti. Tento trend je
vysledkem rychlejsiho prodeje zasob, efektivnéjsiho vymahani pohledavek a strategického
prodluzovani doby splatnosti zavazkii. Nejnizsi hodnota je z vyslednych hodnot uvedenych
v tabulce 23 v roce 2020 a to 9,74 dni. V roce 2020 byla spolenost zasazena pandemii
Covid, jez castetné omezila vyrobu a prodej vyrobkl. Majitelé spole¢nosti byli nuceni
reagovat na Spatny vyvoj trzeb a pozastaveni vyroby a museli shanét finan¢ni prostfedky na
riznych mistech tak, aby poplatili v§e nutné pro pteziti a nemuseli propoustét zaméstnance
anebo prodavat svilj majetek. Z toho ditvodu bylo dosaZeno tak nizké hodnoty obratového
cyklu penéz. Nejvyssi hodnota je v roce 2022 a to 31,35 dni. Zvysila se diky pomalej$imu
prodeji zasob, del§i dob¢ vymahani pohledavek a rychlejsi splaceni zavazk.

Tabulka 23 Obratovy cyklus penéz

2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022

obratovy cyklus penéz 2435 | 20,16 | 18,94 | 13,00 | 9,74 | 29,78 | 31,35

Zdroj: vlastni zpracovani dle ti€etnich vykazl spole¢nosti
4.5 Analyza soustav ukazateli

Do analyzy soustav ukazatelii spadaji dva druhy modelii: pyramidové soustavy
ukazatelii a metody ucelové vybranych ukazateld, kam spadaji bonitni a bankrotni modely.

Nejznaméjsim pyramidovym rozkladem je Du Pontiiv rozklad rentability vlastniho kapitélu,
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jez byl nazvan podle svého prvniho vyuziti v chemické spole¢nosti Du Pont de Nomeurs.
Rozklad ROE je zalozen na postupném rozkladani ukazatele ROE na dil¢i ukazatele, jez
vstupuji do vypoctu a pomahaji tak detailné zobrazit vliv jednotlivych faktori na vysledek.
Pro analyzu soustav ukazatel je specifické pouziti vétstho mnozstvi vypocta, které v zavéru
vedou k jednomu ¢islu a 1ze tak detailné a specifikované vidét vliv jednotlivych ukazatelt

na vysledek hospodatreni dané spolecnosti.

Mezi metody ucelové vybranych ukazatelt patii bonitni a bankrotni modely.
Bankrotni modely slouzi k ovéteni, zda spole¢nosti hrozi bankrot. Pouzitym modelem bude
Altmanovo Z-skoére a index duvéryhodnosti, jez je kombinaci mezi bankrotnim a bonitnim
modelem. Dal$im typem modelii spadajici do analyzy soustav ukazateld jsou bonitni
modely, jez jsou zaloZzeny na bodovém ohodnoceni spole¢nosti a nasledném zatazeni do

urcité kategorie. Pro tuto praci bude pouzit model Kralickiv Quicktest.
45.1 Du Pontiv rozklad rentability vlastniho kapitalu

Vypocet Du Pontova rozkladu rentability vlastniho kapitalu je zalozen na vypoctu
n¢kolika dil¢ich ukazatelli, které mezi sebou tvoii pyramidu, na jejimz vrcholku je prave
hodnota ukazatele ROE. Schéma vypoctu je uveden v obrazku 4 vV literarni reSersi a
konkrétni postup vypoctu je uveden v metodice prace. Vypocet ROE vychazi z adaji
uvedenych v Gcéetni zavérce sledované spole¢nosti a vychazi z dat za obdobi od roku 2016

do roku 2022.
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Obrazek T Vypocet Du Pontova rozkladu ROE

rok ROE
2016 13,81%
2017 13,18%
2018 12,79%
2019 9,71%
2020 1,70%
2021 13,99%
2022 4,66%$

rok ROA souan aktiva celkem/vlastni kapital
2016 1,94% 7,12
2017 1,85% 7,11
2018 2,13% 6,02
2019 1,58% 6,14
2020 0,29% 5,89
2021 2,70% 5,18
2022 0,97% ¢ \ 4,80

rok ROS souin obrat aktiv

2016 1,09% 1,79

2017 1,10% 1,68

2018 1,17% 1,82

2019 1,08% 1,46

2020 0,23% 1,28

2021 1,78% 1,52

2022 | 0,53% 1,85 di

7 \ po

rok  [EAT (tis. K¢) podil trzby (tis. K¢&) trzby (tis. K¢) aktiva celkem
2016 751 69 190 69 190 38701
2017 826 74 846 74 846 44537
2018 919 78 605 78 605 43230
2019 773 71 356 71 356 48817
2020 138 61 251 61 251 47695
2021 1221 68 658 68 658 45222
2022 427 81 030 81 030 43908

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazli spole¢nosti

Z vysledkl analyzy rozkladu ROE je patrné, Ze vliv na vypocet ROE ma soucin
rentability trzeb, obratu celkovych aktiv a hodnoty finan¢ni paky. Rentabilita trzeb
vyznamné poklesla v roce 2020 na 0,23 %. Tento rok spole¢nost dosahovala nejnizsiho
¢istého vysledku hospodateni za vSechny sledované roky a to pouhych 138 tis K¢. Pokles
hodnot je patrny i v trzbéach, kdy bylo dosazeno hodnoty 61 251 tis. K¢. V tomto
problematickém roce méla pokles trzeb i pokles zisku na svédomi pandemie Covid-19,
ktera oti‘asla celou ekonomikou Ceské republiky. Kvili viadnim opatienim, snaZicim se o

snizeni §ifeni nakazy, byly vyrobni spole¢nosti nuceny omezit svou vyrobu a odrazilo se to
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1 na mnozstvi prodanych vyrobkl. Nasledujici rok, tedy rok 2021, byla hodnota ¢istého
zisku naopak vysoka a to pres 1 mil. KC. Spolecnosti se podatilo konecn¢ zprovoznit
nakoupené stroje na vyrobu tyc¢inek, které nemohly piedchozi rok v dob¢ pandemie
vyrabét a diky nim se Cisty zisk zvedl, protoze se zvedla marze a ptidana hodnota na

vSechny vyrobky.

V poslednim sledovaném roce 2022 ma ukazatel rentability trzeb opét relativné nizkou
hodnotu a to 0,53 %. Z vysledku je patrné, ze vliv na tento fakt ma nizka hodnota ¢istého
zisku a to 427 tis. K¢&. Naopak trzby jsou nejvyssi za celé sledované obdobi a to 81 030 tis.
K¢. Problémem v roce 2022 byly vyssi naklady na spotfebu materialu a energii, vySsi
naklady vynalozené na prodané zbozi a také nardst osobnich nakladd. V roce 2022 doslo
k celkovému narustu inflace a spole¢nost na to nebyla schopna v¢as zareagovat. Pofizovaci
naklady na suroviny potfebné pro vyrobu byly vysoké, ale nebyly promitnuty do prodejnich
cen. Spolecnost tedy prodavala s nizkou marzi a nebyla tak ziskova. Podle slov hlavni ucetni
spoleCnosti by tato chyba méla byt promitnuta v roce 2023, kdy naopak doslo k ustaleni
nakupnich cen anebo dokonce k poklesu, a naopak prodejni cena hotovych vyrobki je

vysoka a nasmlouvana na urcité obdobi zahrnujici i rok 2023.

Obrat aktiv se vypocita jako podil trzeb a celkovych aktiv. Ukazatel ma kolisavy trend,
ale zmény jsou minimalni. Nejnizsi hodnota je v roce 2020 a to 1,28. Tento pokles je
zpusobeny poklesem trzeb na 61 251 tis. K¢ Divodem byla pandemie Covid a vladni

opatfeni znemoznujici prode;.

U ukazatel rentability celkového kapitalu je patrny propad v roce 2020 na hodnotu
0,29 %. Je zde vidét vliv nizké hodnoty rentability trzeb, kterd byla zplisobena pandemii
Covid a vladnimi opatfenimi, jeZ spolecnosti znemoziiovaly vyrabét a proddvat své vyrobky.
Stejnym zptsobem i hodnota obratu aktiv méla v roce 2020 nejnizsi hodnotu a to 1,28.
Z obrazku 7 je vidét, Ze vliv na hodnotu ukazatele obratu aktiv v roce 2020 ma pokles trzeb
na hodnotu 61 251 tis. K¢., tedy nejnizsi za celé sledované obdobi od roku 2016 az do roku
2022.

Rentabilita vlastniho kapitalu se vypocte jako podil Cistého zisku spolecnosti a
vlastniho kapitalu. Do vypoctu vstupuje 1 soucin rentability celkového kapitalu a ukazatele
finan¢ni paky, jez je podil celkovych aktiv a vlastniho kapitalu. V problematickém roce 2020

zasazeném pandemii byla ROA na urovni 0,29 % a finan¢ni paka na Grovni 5,89. Tento fakt
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m¢l za nésledek, ze hodnota ROE byla na nejnizsi tirovni za sledované obdobi a to na 1,70
%. Kazda spole¢nost by hodnotu ROE chtéla mit v idedlnim ptipad¢ na co nejvyssi urovni.
Ukazatel vypovida o tom, kolik k¢ Cistého zisku piipada na jednu k¢ vlastniho kapitalu.
Nejvyssi hodnota byla vroce 2021 a podobné i vroce 2016. V roce 2016 méla vliv
pfedevSim finan¢ni péka, kterd v prubchu let klesala z ptivodnich 7,12 az na kone¢né 4,8
v roce 2022. Vlastni kapital neustale béhem sledovanych let nartistal, nebot’ spolec¢nici si
nerozd€luji zisk a nechavaji ho vzdy ve spolec¢nosti. Celkova aktiva spolecnosti maji
kolisavy trend. V roce 2016 byla hodnota ROE ovlivnéna pfedev§sim vysokou hodnotou
podil vlastniho kapitalu na celkovém kapitalu a tim vyssi je mira zadluZeni . Klesajici trend
finan¢ni péky je tedy Zadouci ukazatel, jenz detekuje klesajici miru zadluzeni spolecnosti.
V roce 2021 byla vysoka hodnota ROE ovlivnéna ptedev§im vysokou hodnotu ROA, ktera

diky vysokému cistému zisku, jez ovlivnil rentabilitu trzeb, byla na urovni 2,7 %.
4.5.2 Altmanovo Z-skére

Pro vypocet bankrotniho modelu byl vybran Altmanv model téZ nazyvany jako
Altmanovo Z-skore. Tento model ma nékolik modifikaci a pro ucely této prace byl vybran
model upraveny pro rozvojové trhy. Vypocet je proveden podle vzorce uvedeném

Vv metodice prace.

Tabulka 24 Vysledek Altmanova Z-skore

vaha | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022

CPK/aktiva 6,56 | 0,13 | 0,10 | 0,10 | 0,06 | 0,14 | 0,15 | 0,17

nerozdéleny zisk/aktiva 3,36 | 0,07 | 0,08 | 0,10 | 0,11 | 0,12 | 0,23 | 0,15

EBIT/aktiva 6,72 | 0,04 | 0,04 | 0,04 | 0,04 | 0,02 | 0,05 | 0,04

vlastni kapital/cizi zdroje 105 | 0,16 | 0,16 | 0,20 | 0,20 | 0,21 | 0,24 | 0,27

Vysledna hodnota 152 | 1,36 | 1,50 | 1,19 | 1,70 | 2,04 | 2,14

Zdroj: vlastni zpracovani dle ti¢etnich vykazl spole¢nosti
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Z vysledkt uvedenych v tabulce 24 vyplyva, Ze spole¢nost vykazuje kolisavy trend
V hodnotach Altmanova Z-skore. V zadném ze sledovanych let se nedostala hodnota pod
1,1, kdy by spole¢nost byla ohroZena bankrotem a hrozily by finan¢ni problémy. Ve vSech
sledovanych letech spolecnost byla na pomezi mezi bankrotem a finanéné zdravou
spolecnosti a nachazela se v ,,8edé zoné*“. Trend je popsan v grafu 3. Nelze tedy s piesnosti
urcit, zda podnik spise prosperuje nebo mu hrozi finanéni problémy. Vzhledem k hodnotam,
které se ke konci sledovaného obdobi ptiblizuji spi§ na horni hranici intervalu vymezeném
trend je patrny i z grafu. Nejvyssi naméfena hodnota je v roce 2022 a to 2,14. Nejvétsi vliv
na to ma ukazatel Cistého pracovniho kapitélu, ktery vstupuje do vypoctu v prvni rovnici,
ktera ma i nejvétsi vahu. Ukazatele CPK vzrostl kviili vét§imu mnoZstvi ob&znych aktiv, a
to predevS§im materidlu. Material narostl v roce 2022 kvili vyrobé ovocnych ty€inek, jez
do jednotlivych ty¢inek. Oproti tomu do této chvile se vyrabély pouze trubicky, jeZ na
material nejsou ndro¢né, nebot’ do kazdé trubicky vstupuje téméf ta sama surovina. Obdobné
je to u druhé rovnice, ktera zobrazuje pomér mezi nerozdélenym ziskem a celkovymi aktivy.
Hodnota tfeti rovnice kvili zvySovani hodnoty nerozdéleného zisku béhem celého
sledovaného obdobi, nebot” spolecnici si zisk nerozdéluji, ale nechavaji ve spolecnosti, ma
vzrastajici trend. Podobné je tomu o zvySovani hodnoty vlastniho kapitalu, ktera vstupuje

do vypoctu Etvrté rovnice a dochazi zde k rostoucimu trendu.

Ztetelny propad hodnoty Z-skore je pozorovan v roce 2019 a to na hodnotu 1,19.
Dutvod tohoto propadu je pofizeni stroje na vyrobu ty¢inek, ktery zvysil hodnotu
dlouhodobého majetku 0 cca 10 000 tis. K¢ oproti ostatnim rokiim. Hodnota prvni rovnice
tedy poméru mezi CPK a celkovymi aktivy, jez ma nejvyssi vahu a to 6,56 byla v roce 2019

na hodnoté 0,06, tedy nejnizsi za celé sledované obdobi.
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Graf 3 Vysledné hodnoty Altmanova Z-skore
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Zdroj: vlastni zpracovani dle ti€etnich vykazl spole¢nosti
4.5.3 Index duvéryhodnosti

Index dvéryhodnosti nebo téz index IN ma ne¢kolik variant. Pro ucely této prace byla
vybrdna varianta urcend pro ceské spolecnosti INO5. Vypocet je proveden podle vzorce
uvedeném v metodice prace. V teoretické cCasti vtabulce 5 je uvedena interpretace

jednotlivych intervalil, na jejichz zakladé se spole¢nost hodnoti.
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Tabulka 25 Vysledky INO5

Model IN05 vaha | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022

aktiva/cizi zdroje 013 | 1,17 | 1,17 | 1,21 | 1,21 | 1,22 | 1,25 | 1,28

EBIT/nékladové troky 004 | 255 | 267 | 252 | 2,01 | 1,16 | 2,63 | 1,38

EBIT/aktiva 397 | 0,04 | 0,04 | 0,04 | 0,04 | 0,02 | 0,05 | 0,04
vynosy/aktiva 021179 | 168 | 182 | 1,46 | 1,29 | 1,53 | 1,86
obézna

aktiva/kratkodobé cizi 009 | 122|117 | 1,17 | 1,12 | 129 | 1,30 | 1,31

zdroje

Vysledna hodnota 053 | 087 | 0,92 | 0,80 | 0,68 | 0,91 | 0,89

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gcetnich vykaza spole¢nosti

Z vysledku uvedenych v tabulce vyplyva, Ze index divéryhodnosti ma kolisavy trend.
Primérna hodnota indexu je 0,85, coz je pod hodnotou 0,9, kterd oznacuje hranici pro
ohroZeni firmy bankrotem. V grafu 4 je tento trend zieteln¢ popsan. Spole¢nost se ani jednou
ve sledovaném roce nedostala do hodnot, kdy by bylo mozné oznacit ji za finan¢né zdravy
podnik a hodnota indexu INO5 by byla vyssi nez 1,6. V roce 2018 a 2021 se nachézela v
,»sedé zone*, kdy nebylo moZné fici, zda ji hrozi bankrot ¢i nikoliv, ale nebylo mozné ji ani
oznacit za finan¢né zdravi podnik. Ve zbylych letech se spole¢nost nachdzela pod hranou
Sedé zoény a hrozil ji bankrot. Nejnizsi hodnota byla vysledovana v roce 2016 a to 0,53.
Nejvyssi vahu na tento vysledek ma ukazatel podilu zisku a celkovych aktiv tedy rentability
aktiv. Tato hodnota je ve vSech sledovanych letech velice nizka a vypovida o tom, ze
investovany kapital negeneruje vysoké mnozstvi zisku. Hodnota celkovych aktiv je oproti
zisku velmi vysoka. Spole€nost je vyrobnim podnikem, jehoZ primarnim vyrobkem je
hoticka trubic¢ka. Vyrobni cena trubicky je aktudlné dle kalkulace hlavni G€etni spole¢nosti
2,43 K¢&. Prodejni cena bez DPH na jednu trubicku je 3,7 K¢. Pokud chce spolec¢nost
generovat vysoké zisky, musi prodat obrovské mnozstvi kusti, a to je narocné na drzeni
zasob. Logistika, spravné a vcasné dodavky, moznost skladovani a spravného skladovani

surovin 1 vyrobki jsou naro¢né na kapital a projevuji se relativné vysokymi hodnotami aktiv
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v podniku. Potravinaiské vyrobky jsou nachylné také na datum spotieby a veskeré suroviny
musi byt Cerstvé a kvalitni. Tento fakt opét vstupuje do vyroby a ovliviiuje mnozstvi
drzeného materidlu v zasobach, jez pak negativné ovliviuji konecny ukazatel rentability
celkovych aktiv. Rentabilita aktiv je vypovidajici, pokud se vyhodnocuje s porovnatelnym
subjektem ze stejného odvétvi. Tato analyza bude provedena v kapitole Meziodvétvové

srovnani

Pro zlepSeni celkovych hodnot indexu divéryhodnosti je zapotiebi zlepsit rentabilitu
aktiv a 1épe vyuzivat obézna aktiva ve spole¢nosti. V momenté, kdy spolecnost snizi sva
aktiva predev$im zaméfenim se na drzeni vyrobkl a materidlu, dojde k efektivnéjsimu
vyuziti celkovych aktiv a hodnota ROA a INOS vzroste. Dal§im zplisobem, jak zlepSit ROA
je zvySeni vysledku hospodatfeni pifed zdanénim a troky. Spole¢nost se o to dlouhodobé
snazi navySovanim marze a Cistého zisku ziskané¢ho z jedné trubicky.

Graf 4 IN 05
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Zdroj: vlastni zpracovani dle t¢etnich vykazl spole¢nosti

454 Kralickiv Quicktest

vvvvvv

situace podniku. Prvni dvé rovnice jsou zaméfeny na zhodnoceni finan¢ni stability firmy a
druhé dvé na vynosovou situaci firmy. Vypocet byl proveden podle vzorce uvedeném

v metodice prace a v tabulce 6 jsou uvedeny vysvétlivky pro jednotlivé vysledky a pfifazeni
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bodl. Néasledné je vypocten aritmeticky primér, ktery ptifazuje jednotlivych sledovanym

rokum konkrétni hodnotu.

Tabulka 26 Vypocet Kralickova Quicktestu

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
R1 0,14 0,14 0,17 0,16 0,17 0,19 0,21
R2 15,01 13,90 15,90 7,52 18,11 -124,96 14,21
R3 0,04 0,04 0,04 0,04 0,02 0,05 0,04
R4 0,03 0,04 0,03 0,08 0,04 0,00 0,03

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gcetnich vykazi spole¢nosti

V tabulce jsou vypocitany jednotlivé ukazatele pro konkrétni roky. Na zaklad¢

vyslednych hodnot bylo podniku ptidéleno bodové hodnoceni, které je zobrazené v tabulce

27. Z bodového hodnoceni byl stanoven aritmeticky primér pro jednotlivé roky.

Tabulka 27 Bodové hodnoceni vysledkii Kralickova Quicktestu

2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
R1 2 2 2 2 2 2 3
R2 1 1 1 2 1 4 1
R3 1 1 1 1 1 1 1
R4 1 1 1 2 1 1 1
aritmeticky primér 1,25 1,25 1,25 1,75 1,25 2 1,5

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gcetnich vykazi spole¢nosti

Na zaklad¢ vysledku lze konstatovat, ze hodnota ve v§ech sledovanych letech spadala
do tzv. Sedé¢ zony, tedy do intervalu od 1 do 3, coz znaci, Ze podnik neni ohroZzen bankrotem,
ale ani zcela neprosperuje. Idealni hodnoty jsou mensi nez jedna. Hodnoty byly v roce 2016,
2017, 2018 a 2020 totozné a to 1,25. V roce 2021 je vysledna hodnota nejvyssi z celého
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sledovaného obdobi a to 2. Nejvetsi vliv na tuto hodnotu méla druha rovnice, jez se pocita
jako cizi zdroje ponizené o penézni prosttedky a vydélené provoznim cash flow. Prave
hodnota provozniho cash flow v tomto roce vysla v minusovych hodnotéach a to —285 tis. K¢.
I ptesto vSak firma vykazovala na konci obdobi zisk pied zdanénim a uroky v hodnoté 2 333
tis. K¢. V roce 2021 byla ekonomika po zasahu pandemie v roce 2020 a bylo nutné jeji
oziveni. Firmy mély Casto finan¢ni potize a zadluzily se. Podle slov majitele firmy doslo
vroce 2021 k velkému naristu kratkodobych pohledavek, a to na zakladé oboustranné
domluvy mezi stalymi, pravidelnymi a diive bezproblémovymi odbérateli, ktefi momentalné
nem¢li dostate¢né mnozstvi disponibilnich penéznich prostfedkii na zaplaceni zbozi, a proto
jim bylo zbozi poskytnuto na fakturu s delsi splatnosti, nez je bézné. Tento krok vyznamné
pomohl mnoha firmam, a i firm¢ Pravé hotické trubic¢ky takto néktefi dodavatelé vyhovéli

v dob¢ pandemie.
45.5 Ekonomicky normal

Ekonomicky normél spociva v porovndni indexd nerovnic a vyslednd nerovnice
ukazuje, zda je podnik intenzivniho ¢i extenzivniho charakteru. Vypocet je proveden podle

obrazku 5 a vychézi z idaji uvedenych v tcetni zdvérce spolecnosti za obdobi 2016 az 2022.
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Tabulka 28 Ekonomicky normal

zasoby
2017/2016 0,93
2018/2017 0,98
2019/2018 0,99
2020/2019 1,06
2021/2020 1,09
2022/2021 1,12
>

Zdroj: vlastni zpracovani dle G€etnich vykazi spole€nosti

VH pfidana hodnota mzdy
2017/2016| 1,10 1,01 1,01
2018/2017 1,11 0,98 1,07
2019/2018 | 0,84 1,03 1,06
2020/2019 0,18 0,95 > 0,86 > | 0,81 1,02
2021/2020| 8,85 0,50 1,12 > | 0,85 1,06
2022/2021 | 0,35 1,10 1,18 > | 0,84 1,16

>

>

>

vyk. spotieba

2017/2016 1,11

2018/2017 1,01

2019/2018 0,94

2020/2019 0,86

2021/2020 1,12

2022/2021 1,16

Na zéklad¢ vyslednych hodnot lze fici, Ze v zZddném ze sledovanych let podnik

nedodrzel vSechny pozadované vztahy nerovnice. Nejlepsich hodnot podnik doséhl v obdobi

2018/2017, kdy v nerovnici byly splnény ¢tyfi podminky z Sesti. Index pfidané hodnoty

nebyl vétsi nez index trzeb, coz znamena, ze doslo k poklesu pfidané hodnoty v roce 2018.

V tomto roce dosSlo k néaristu vykonové spotieby, zejména spotieby energii a nékladii

vynaloZenych na prodané zbozi. Spolecnost méla na tyto naklady zareagovat a zvysit cenu
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prodavanych vyrobki. Pokud by tak u¢inila, doslo by ke splnéni podminky nerovnice. Druha
podminka nerovnice, jez nebyla v obdobi 2018/2017 spInéna se tyka indexu dlouhodobého
majetku a mezd. Mzdy byly vyssi, nez je index DHM. U DHM doslo k poklesu mnozstvi, a
naopak u mezd byl nartist. DHM byl poniZen o odpis nové vyrobni haly, jez byla pofizena
Vv roce 2017 a proto doslo k poklesu. U mezd je pozorovan v priubéhu sledovaného obdobi

postupny linearni nartst, jez vyplyva z vieobecného nartistu mezd v celé Ceské republice.

Mezi nejhorsi nerovnice, jez dosahly u Ctyt sledovanych obdobi nesplnéni podminky,
patii index ptidané hodnoty vs index trzeb, index trzeb vs index vykonové spotieby a index
DHM vs index mezd. Spole¢nost by se méla zaméfit na vylepSeni piidané hodnoty, ktera by
odrazila nartst trzeb a zvysila vysledek hospodafeni. Zaroven by se vyfeSil i problém
vykonové spotieby, jez je taktéz Casto vétsi, nez hodnota trzeb a spociva v problému

vSeobecného zdrazovani, inflace a nariistu nédkladii na energie a material.

Nejlépe je splnéna podminky indexu trzeb vyssiho nez indexu zasob, jez byla splnéna
ve Ctyfech obdobich z Sesti a svéd¢i o tom, Ze dochazi k nartistu trzeb, ale mnozstvi zasob
se podnik snazi snizovat. Vedeni si je védomo problematiky zasobovéani a snazi se o
zefektivnéni procesit vedouci k optimalizaci zdsob a tim sniZeni zbyte¢ného drzeni

penéZnich prostredkll v zasobach.

4.6 Meziodvétvové srovnani

Meziodvétvové srovnani je kapitola zabyvajici se porovnanim spolenosti Pravé
hotické trubi¢ky, s. r. o. s ukazateli financni analyzy za odvétvi, s nimz vécné souvisi.
Spole¢nost Pravé hotické trubicky, s. r. o. byla zaloZena za ucelem vyroby a prodeje
hotickych trubicek a je klasifikovana jako zpracovatelské spolecnost zabyvajici se vyrobou
potravinatrskych vyrobku. Dle klasifikace CZ-NACE se fadi do sekce C — zpracovatelsky
primysl a pod ¢islo 10 — Vyroba potravinaiskych vyrobkl. Hodnoty pro srovndvaci obdobi
vychazeji z dat Gcetnich vykazi spolecnosti za roky 2016 az 2019. Od roku 2019 jiz nejsou
dostupna srovnavaci data od Ministerstva pramyslu a obchodu CR, a proto tato data nebyla
srovnana. Srovnavacimi hodnotami jsou primérné hodnoty pomérovych ukazatelli za
odvétvi, které vychézeji zdat zpracovanych Ministerstvem primyslu a obchodu CR.

Srovnani vybranych pomérovych ukazateld je zobrazeno v nasledujici tabulce 29.
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Tabulka 29 Meziodvétvové srovnani

2016 | 2017 | 2018 | 2019
"

"o

e
Okamyita likvidita mm
Pohotova likvidita
B&#n4 likvidita
Celkova zadluzenost

Doba obratu zasob (dny)

Odvétvi 38,18 39,96 42,33 42,95

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gcetnich vykazii spole¢nosti a dle www.mpo.cz

Na zéklad¢ vysledkli meziodvétvového srovnani je mozné konstatovat, ze spole¢nost
Pravé hotické trubicky, s. r. 0. neni skoro ani v jednom z vybranych ukazatelti v prib&hu let
2016 az 2019 na stejné anebo lepsi Grovni neZ odvétvovy prumér.

Vv

roku 2018, kdy byla na trovni 12,79 %. V prubéhu let ma tendenci ROE odvétvového
praméru klesat a podobné je tomu i u spolecnosti. Rentabilita celkového kapitalu je oproti
odvétvovym primériim na velmi nizké urovni a pohybuje se pouze kolem 4 %. Na zaklade
tohoto ukazatele Ize konstatovat, ze spole¢nost drzi zbyte¢né mnoho aktiv, ktera nejsou
V podniku vyuzita a negeneruji dostatecné mnozstvi zisku. Kli¢em ke zlepSeni by mohlo byt
efektivnéj$i nakladani s obéZnym majetkem a zejména se zasobami, které tvoii témet

polovinu celkovych aktiv ve vSech sledovanych letech 2016 az 2019.

Rentabilita trzeb je v ptipad¢ spolecnosti na tirovni kolem 1 %. Odvétvovy prumér se
pohybuje v roce 2016 na tirovni 6,35 %, ma klesavou tendenci a v roce 2019 je jeho hodnota
na urovni 4,41 %. Zlepseni ukazatele by nastalo v moment¢, kdy by spole¢nost dosahovala
vétsiho zisku pii stejném mnozstvi trzeb a toho I1ze docilit snizenim nékladi anebo zvySenim

marze.
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Ukazatelé bézné, pohotové i okamzité likvidity jsou ve spolecnosti Pravé hotické
hodnota okamzité likvidity, ktera je téméf u hranici nuly, je alarmujici a spole¢nost by se
méla zaméfit na zlepSeni tohoto ukazatele. Hodnoty vypovidaji o tom, Ze spole¢nost neni
schopna reagovat na necekané zmény v momenté, kdy by nastaly a vaze velké mnozstvi
aktiv v zasobach. Zarovenn mnoho odbérateli nakupuje na fakturu se splatnosti a penize jsou

vazané v kratkodobych zdvazcich z obchodnich vztahd.

DalSim zvolenym pomérovym ukazatelem je ukazatel celkové zadluzenosti.
Odvétvovy prumér celkové zadluzenosti je pod 50 % ve vSech sledovanych letech. Oproti
tomu spoleénost se pohybuje na Grovni pies 80 % celkové zadluzenosti. Tato hodnota
vypovida o tom, ze spolecnost je financovana pfevazné z cizich zdroji a mé velké mnozstvi
celkovych aktiv. Resenim by bylo sniZit hodnotu ob&znych aktiv, zejména zasob, které tvofi
vic jak 50 % z celkovych aktiv anebo zvysit hodnotu vlastniho kapitalu na ukor ciziho
kapitalu. Spole¢nost vstoupila do podnikani v roce 1999 a v roce 2004 zvedla hodnotu
zakladniho kapitdlu na 2 mil. K¢, ale od t¢ doby vlastni kapitdl navySuje pouze o

nerozdéleny zisk, jez spolec¢nici nechdvaji vzdy ve spolecnosti.

Poslednim sledovanym ukazatelem je doba obratu zasob, jez vypovidad o mnoZstvi dni,
ve kterych jsou zasoby drzeny v podniku, nez dojde k jejich pfeméné na hotovy vyrobek.
V porovnani s odvétvovym primérem spolecnost dvakrat tak vysokych hodnot. Tento fakt
ma za nasledek, Ze spole¢nost zbyte¢né drzi finan¢ni prostiedky v zdsobach, potiebuje vétsi
mnozstvi skladovacich prostor pro nakoupené suroviny a neefektivné nakupuje zasoby

potiebné pro vyrobu.

4.7 Predikce budouciho vyvoje

Cena elektrické energie

Na zéklad€ analyz bylo zjiSténo, Ze nejvétsi podil na nakladech spolecnosti tvoii
polozka spotieba materialu a energie. Ob¢ poloZky jsou citlivé na narast cen. Tato kapitola
bude zaméfena na vyvoj ceny elektrické energie ve spolecnosti a na oekavany budouci

VyVvoj cen energii.
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Graf 5 Vyvoj ceny elektrické energie ve spolecnosti za kWh v K¢
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V grafu 5 je evidentni narist cen energie za jednu kWh v prubéhu let ve spole¢nosti.

Data jsou ziskana piimo od majitele spole¢nosti na zakladé smluv s dodavateli energii, ktefi

o¢ekavaji nartist cen i v nasledujicich letech.

Vydaje spolecnosti vynalozené na elektrickou energii jsou znazornény v grafu 6. Data
jsou ziskana z Gietnictvi spolecnosti z uctu ¢. 502 Spotieba energie. Analyticky jsou pak

odd¢lena pouze data tykajici se vyvoje ceny elektrické energie.

Graf 6 Vyvoj cen elektrické energie ve spolecnosti za kWh v K¢
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Zdroj: vlastni zpracovani
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Vroce 2023 byly ceny energii v Ceské republice regulovany prostiednictvim
zastropovani cen elektiiny a plynu, coz schvalila vlada (Vlada Ceské republiky, 2022). Toto
nafizeni ur¢ilo maximalni ceny za kilowatthodinu elektrické energie. Pro malé a stfedni
podniky, mezi které¢ spada i spole¢nost Pravé hotické trubicky, bylo zastropovani cen urc¢eno
na 80 % nejvyssi spotieby za poslednich pét let. Tato opatfeni méla zmirnit dopad vysokych
cen energii na podniky v CR a podpotit ekonomickou stabilitu v dobé energetickych vyzev.
Na zaklad¢ této regulace se v roce 2023 ocekavala docasna finanéni uleva a stabilni naklady
na energie. Podle Ceského statistického Gfadu (2023), praimérma cena elektrické energie v
Ceské republice pro rok 2023 byla 4,37 K& za kWh. Tato hodnota piedstavuje nartist oproti

avizovanému snizeni a o¢ekavani tak nebylo naplnéno.

Od ledna 2024 zastropovani cen energii v Ceské republice skonéi a na zakladé tohoto
ukonceni se ofekavd vyrazny ndrlst cen elektfiny. Narast cen je disledkem poklesu
ocekavaného odbéru elektiiny a vysokych fixnich nakladii spojenych s provozem
energetickych soustav. Kdyz dochazi ke snizovani spotieby, dochazi k tzv. vodarenskému
efektu (Mésec, 2023). Znamena to, ze fixni naklady nezbytné pro provoz energetickych
soustav se musi rozpoc¢itat na mensi objem spotieby, coz vede k vy$$im cendm pro koncové
uzivatele. Pro vyrobni podniky to znamena nartst provoznich nakladul, coz negativné ovlivni
marzi a ziskovost. MliZe to také znamenat ohroZeni konkurenceschopnosti a nutnosti zvyseni

cen svych vyrobkd, coz miiZe mit negativni dopad na odbératele.

Podle informaci z Energetického regulacniho ufadu se vroce 2024 v dasledku
ukonéeni vladnich dotaci oéekava zvyseni regulovanych slozek cen elektiiny v Ceské
republice. Toto zvySeni by v§ak mélo byt dorovnano poklesem neregulované slozky ceny,
diky ¢emuz by celkové cena elektiiny neméla vyrazné vzrist (Energeticky regulacni Gfad,
2023).

Z téchto zdroju je patrné, ze vyvoj cen elektiiny je naro¢né predpoveédét a predikce se
neustale méni. Piesné z tohoto diivodu by spole¢nosti, jez jsou na cené elektiiny zavislé a
maji velké ndklady na energie, mély byt obezietné a snazit se témto vykyviim predchazet.

Nasledujici graf zobrazuje linearni zavislost vydaji spolecnosti vydanych na
elektrickou energii v zavislosti na cen¢ energie za 1 kWh v K¢. Hodnoty vychazi z tidaju

ziskanych z internich dokumentt spolecnosti.
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Graf 7 Rocni vydaje na elektrickou energii v zavislosti na cené za 1 kWh v K¢
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Na zaklad¢ linearni funkce je mozné predpovédét hodnotu vydaji spolecnosti, jez
bude nutné vynalozit na spotiebu elektrické energie. Koeficient determinace je 0,8294 a
vypovida o tom, ze z 82,94 % lze vydaje na elektrickou energii v K¢ vysvétlit pomoci zmény
ceny za kWh v K¢. Tato hodnota se vztahuje k hodnotam do roku 2022. Pro rok 2023 je dle
udaji z Ceského statistického tifadu (2023) cena elektfiny na urovni 4,37 K&/kWh. Vydaje
spolecnosti na elektrickou energii vroce 2023 vzrostou na 1116 089 K¢ rocné.
V nasledujicim roce byla hodnota ceny za 1 kWh odhadnuta na 4,2 K¢. Pokud by cena byla
na této Urovni, pak by vydaje spolecnosti na elektrickou energii byly na trovni 1 084 064
K¢&. Obé¢ tyto hodnoty jsou na vyrazné vyssi urovni, nez tomu bylo v piedchozich letech a
linearni trend rastu ukazuje, Ze se jedna o dlouhodoby problém, na ktery je nutno brat zfetel
a snazit se o jeho eliminaci. Pokud by doslo k nartstu hodnoty vydajl na elektrickou energii
nauroven 1 116 089 K¢ za rok, znamenalo by to pro spole¢nost narist oproti minulému roku
0 cca 18 %. Podle slov vyrobniho feditele a dostupnych kalkulaci na vyrobek za rok 2022
tvofi hodnota energii 5 % z findlni vyrobni ceny vyrobku. Pokud by spole¢nost chtéla
dosahnout stejného zisku v roce 2023 jako v roce 2022 a ostatni ukazatele by se nezvysily,

musela by navysit cenu vyrobki o 0,9 %.

Pro minimalizaci dopadl zvySovani cen energii se doporucuje, aby spole¢nost zvazila
investice do modernizace stroju, osvétleni a izolace budov. Kromée investici ur¢itd moznost,

jak snizit naklady na energie spociva i v detailni analyze spotieby energie ve spolecnosti.
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Tato analyza mtize odhalit moznosti pro uspory. Pro dlouhodobé feseni problému je vyhodné
zvazit investici do obnovitelnych zdrojii energie, jako jsou solarni panely, jez by mohly
spolecnost ochranit pted kolisanim cen energii. Urcitd forma feSeni spociva 1 v uzavieni

dlouhodobych smluv s dodavateli energie.
Vyvoj mzdovych nakladi

Nasledujici tabulka zobrazuje podil osobnich nakladi na celkovych nékladech.
V této kapitole bude rozebran dopad zvySeni osobnich nakladt na celkové naklady

spole¢nosti.

Tabulka 30 Podil osobnich ndkladii na celkovych nakladech spolecnosti

2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022

celkové naklady 68 530 | 74217 | 77905 | 70 716 | 61 229 | 67 853 | 81 234
spole¢nosti v tis. K¢

osobni ndklady v tis. K¢ 14974 {15014 | 16 083 | 17135 | 17 207 | 18 170 | 20 940

podil osobnich nédkladiina | 22% 20% 21% 24% 28% 27% 26%
celkovych nakladech

Zdroj: vlastni zpracovani

Osobni néklady tvofi v pribéhu analyzovaného obdobi cca 25 % celkovych nakladi.

Na tento ukazatel ma nejvétsi vliv hodnota mzdovych nakladu.

Na zékladé téchto dostupnych informaci bude provedena analyza vyvoje pomoci
jednoduché linearni trendové funkce zachycujici vyvoj hrubych ro¢nich mzdovych naklad
na jednoho zaméstnance spole¢nosti Pravé hotické trubicky s. r. o.. Tento trend s predikei je

popsan v nasledujicim grafu.
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Graf 8 Rocni mzdové ndklady v tis. K¢ na 1 zaméstnance béhem let 2016-2022 a predikce roku 2023 a 2024
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Zdroj: vlastni zpracovani

V grafu 8 je provedena predikce pro rok 2023 a 2024 na zaklad¢ informaci o primérné
hrubé mzdé¢ jednoho zaméstnance béhem analyzovaného obdobi 2016 — 2022. Progndza pro
rok 2023 ptedpokladd, Ze mzdové néklady mirn€ klesnou na uroven 274 tis. K¢ na jednoho
zaméstnance. V roce 2024 se ofekava opét vzrust na 286 tis. K& Hodnota koeficientu
determinace je na urovni 0,7066 pted ptidanim poslednich dvou pozorovani, coz znamena,
ze priblizné 70,66 % variability rocnich mzdovych nakladti na jednoho zaméstnance Ize
vysvétlit pomoci asu. Zbytek variability miZe byt zplisoben jinymi faktory, které nejsou v
tomto modelu zahrnuty, napiiklad inflaci, zménami v zdkonech o mzdach, odvétvim

pramyslu nebo regionalnimi ekonomickymi podminkami.

V roce 2023 dojde k mirnému poklesu hrubych nakladd o 4,2 % a nasledujici rok
naopak hodnota zistane na trovni jako v roce 2022. Podle slov vyrobniho feditele a
dostupnych kalkulaci vyrobkli tvofi hodnota hrubych mzdovych nakladid 30 % z celkové
vyrobni ceny produktu. Pokud dojde v roce 2023 k poklesu mzdovych nakladu o 4,2 % tak
pii jinak neménnych podminkach dosdhne spole¢nost stejného vysledku hospodareni jako

v roce 2022, pokud klesne cena vyrobku o 1,26 %.
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Mzdy se zvysuji tmérné tomu, jak roste minimalni mzda v CR. V roce 2023 stoupne
minimalni mzda o 1 100 K¢ na 17 300 K¢ hrubého (Penize.cz, 2022). Tato ¢astka predstavuje
41 % primérné mzdy. Dle doporuceni od Evropské unie by méla byt miniméalni mzda
piblizné polovinou primérné mzdy (CSOB, 2021). V prosinci 2023 doslo ke schvéleni nové
minimalni mzdy, kterd bude pro rok 2024 na trovni 18 900 K¢ (MPSV.cz, 2024). Na zaklad¢

této informace lze oCekavat zvySovani mezd i do budoucna.

Nartist minimalni mzdy maze pro zaméstnavatele znamenat vyssi mzdové naklady,
protoZze jsou povinni vyplacet alesponi stanovenou minimalni mzdu. To miize vést k zvySeni
celkovych vydaji na zaméstnance. Z dlouhodobého hlediska mize zvyseni minimalni mzdy
motivovat zamé&stnavatele k investicim do automatizace, robotizace nebo zvySovani
efektivity prace. Zaméstnavatel mize zvysit investice do Skoleni a rozvoje zaméstnancl
s cilem zvysit jejich produktivitu a efektivitu, coz by mohlo kompenzovat vyssi ndklady na

mzdy.
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5 Zhodnoceni vysledkii a doporuceni

V nésledujici kapitole jsou shrnuty vysledky finanéni analyzy vybraného podniku
Pravé hotické trubicky, s. r. 0. a je zhodnocena financni situace podniku. V ptipadé
nepfiznivych vysledkd jsou spole¢nosti navrhnuta doporuceni, ktera by mohla vést ke

zlepSeni finan¢ni situace podniku.

5.1 Absolutni ukazatele

Vysledky horizontalni a vertikalni analyzy jsou zaméfeny na seznameni se strukturou
aktiv a zdroji jeho kryti a s naklady a vynosy spole¢nosti. Na zaklad¢ vysledki bylo zjisténo,
ze aktiva podniku neustale rostou béhem sledovaného obdobi od roku 2016 do roku 2022.
Obé&zna aktiva, zejména zasoby, tvoii nejvétsi podil na celkovych aktivech. Jako vyrobni
podnik ma spolecnost zpovahy své ¢innosti vysoky podil zésob, jez jsou nasledné
pfeménovany na vlastni vyrobky a ty poté prodavany. Kromé zasob tvoii obézna aktiva jesté
polozka kratkodobych pohledavek a od roku 2020 i dlouhodobych pohledéavek, jez vznikla
diky pftislibené dotaci v roce 2020. Druhou nejvétsi polozkou tvofici celkova aktiva je
dlouhodoby majetek hmotny, ktery zahrnuje vyrobni stroje potfebné pro vyrobu a vyrobni

prostory.

Celkova pasiva podniku vykazuji kolisavy trend a jsou z velké ¢asti tvofena cizimi
zdroji. Spolecnost vyuziva velké mnozstvi cizich zdrojii a minimdlni mnoZzstvi vlastniho
kapitalu. Vlastni kapitdl v pribéhu sledovanych let roste diky zvySovani vysledku
hospodareni, jeZ si majitelé nerozd€luji, ale i1 tak dochazi k velkému zadluzeni. Nejvétsi vliv
na cizi zdroje ma polozka kratkodobé zadvazky. Témét polovinu této hodnoty tvoii polozka

zavazky z obchodnich vztahil. Spole¢nost neeviduje zadné rezervy ani azio.

Ve vykazu zisku a ztraty tvofi nejvétsi polozku vynosu trzby z prodeje vlastnich
vyrobku a sluzeb, spolu s trzbami za prodej zbozi. Nejvétsi polozku naklada tvoti vykonova
spotieba, a to konkrétné spotieba materidlu a energie. Vysledek hospodafeni po odecteni
dan€¢ ma rostouci trend kromé roku 2019 a 2020, kdy byla spolecnost ovlivnéna vladnimi
omezenimi souvisejici s pandemii Covid. I tak vSak je pozitivni, Ze v zddném ze sledovanych

let nedoslo ve spolecnosti ke ztrate.

podniky a prodej vlastnich vyrobki v CR. Sledovany pokles se projevil i v roce 2020.
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Dalsim milnikem byl rok 2019, kdy doslo k pofizeni velkého nového vyrobniho stroje na
tyCinky, na néjz byla pfislibena dotace. Tento krok mél pfinést nové vyrobni moznosti a
oziveni vyroby, jez se plné projevily az po odeznéni pandemie v roce 2021. Rok 2021 a 2022
byl téZ problematicky z hlediska cen energii, které vyznamné vzrostly a spolecnost tak byla
nucena vydat vyssi naklady na spotfebu energie. V roce 2016 doslo také k vystavbé nové

vyrobni haly v aredlu spolecnosti.

5.2 Rozdilové ukazatele

V ramci rozdilovych ukazatelii byly vypocitany ukazatele ¢istého pracovniho kapitalu
(CPK) a &istych pohotovych penéznich prostiedki (CPPP). Oba ukazatele reflektuji likviditu
a schopnost podniku dostat svych zavazku vcas. Ve sledovaném obdobi byl zaznamenan
rostouci trend CPK, coz naznauje, ze podnik dobfe pokryva své kratkodobé zavazky
z obéZnych aktiv a udrzuej si finan¢ni rezervu na nepiedvidatelné situace. Vykyv byl
zaznamenéan pouze V roce 2019, coZ bylo zpiisobeno dobou pandemie. Ukazatel CPPP je
konzistentn¢ zaporny, coz ukazuje na nedostatek pohotovych penéznich prostiedki a podnik

by mohl mit problém s placenim zavazkd.

Aby se zlepsila situace a zvysily se Cisté pohotové penézni prostfedky, doporucuje se
urychlit inkaso pohledavek a tam, kde je to mozné a vyhodné, prodlouzit lhiity splatnosti
zavazki. Déle se doporucuje redukce urovné zasob, jez v sob¢ drzi finan¢ni prostredky, které
by se mohly pfesunout do pohotovych penéznich prostiedki a vylepsit tak likviditu podniku.
Dal$im doporucenim je vytvofeni rezervniho fondu pro neptredvidatelné udalosti, ktery by
pomohl spole¢nosti zlepsit hodnotu CPPP a zaroven vykryt nedekané vydaje v piipadd

potieby.
5.3 Pomérové ukazatele

Ukazatele likvidity

Z analyzy likvidity vyplyva, Zze bézna likvidita dosahovala hodnot pod
doporucovanym intervalem 1,5 az 2,5, coZ naznacuje, Ze podnik miZze mit potencialni
problémy s pokrytim kratkodobych zdvazkl obéZnymi aktivy. Urcité zlepSeni nastalo od
roku 2019, kdy tato hodnota prubézné rostla az do konce sledovaného obdobi. Pohotova

likvidita, ktera do vypoctu nezahrnuje zasoby, vykazala nejvyssi hodnotu v letech 2017 a

105



2018, ale i tyto hodnoty jsou vyrazné pod doporu¢enym intervale 1,0 az 1,5. Tento fakt mtize
byt signalem potencialniho rizika v pfipad¢ neoCekavanych finan¢nich vydaji. Okamzita
likvidita vykazovala konzistentné nizké hodnoty 0,01 s vyjimkou roku 2021, kdy dosahla
hodnoty 0,02. Tyto hodnoty jsou velmi nizké ve srovnani s doporuc¢enou hodnotou
minimaln¢ 0,2 a naznacuji, ze podnik ma nedostatecné mnozstvi okamzité dostupnych

prostiedkl k pokryti kratkodobych zavazk.

V reakci na tato zjiSténi se doporucuje nékolik opatfeni pro vylepSeni situace.
Efektivnéjsi sprava zasob a pohledavek by mohla zvysit dostupné likvidni prostiedky pro
splaceni zavazkl, coz by pozitivné ovlivnilo béznou a pohotovou likviditu. ZvySeni
efektivity vyuziti kapitalu, naptiklad optimalizaci operaci nebo likvidace nepotiebnych

dlouhodobych aktiv, mize podniku umoznit generovat vice ptijml bez dalSich investic.
Ukazatele rentability

Ukazatele rentability zahrnuji rentabilitu vlastniho kapitdlu, celkovych aktiv,
celkového vlozeného kapitélu a rentabilitu trzeb. Ukazatel ROE vykazuje velké kolisani. Na
zacatku sledovaného obdobi se pohybuje kolem 10 %. V roce 2020 bylo dosaZeno vyrazného
poklesu na 1,7 %, coz bylo zplisobeno dopadem pandemie COVID-19 na ziskovost
spolecnosti. Nasledujici rok doSlo k navratu k vyS$si hodnoté 13,99 %, coz indikuje zotaveni
se z doby pandemie, znovuobnoveni vyroby a rozjeti vyroby nového produktu — ovocnych
ty¢inek. Nasleduje opét propad kvili inflaci a negativnim ekonomickym jeviim v Ceské
republice. Ukazatel ROA vykazal taktéz vyrazné snizeni v roce 2020 na 2,34 % a vliv méla
pandemie COVID-19. Podobné propady Ize sledovat i u ukazatele ROCE a ROS. Rentabilita
trzeb se pohybuje kolem hodnoty 1,1 % a zadouci jsou co nejvétsi hodnoty.

Pro zlepSeni hodnot se spolecnosti doporucuje prehodnotit svou cenovou strategii a
nakladovou strukturu a zvysit pfidanou hodnotu a marZi na vyrobkach anebo sniZit vyrobni
naklady a tim dosdhnout vys$si ziskovosti a rentability trzeb. DalSim doporucenim je inovace
a diverzifikace produktd. Spolecnost se jiz na tento faktor zamétila a zacala vyrabét nové

produkty v podobé ovocnych ty¢inek a tim se snazi o vylepSeni rentability a zvySeni trzeb.
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Ukazatele zadluZenosti

Analyza ukazatelli zadluzenosti ukazuje postupné zlepSovani financni struktury
v obdobi 2016 az 2022. Celkova zadluzenost firmy se snizila z 85 % Vv roce 2016 na 78 %
Vv roce 2022, coz naznacuje, ze spolecnost uspésné snizuje podil cizich zdroju v celkovych
aktivich na ukor vlastniho kapitdlu, jez =zvySuje pomoci nerozdélovani zisku
spolumajitelim. Mira zadluZenosti ¢inila v roce 2016 hodnoty 608 % a postupné poklesla
na 374 % v roce 2022. Spolecnost tedy postupné snizuje zavislost na externim financovani.
Koeficient samofinancovani se zvysil z 14 % na 21 % a finan¢ni paka se snizila z hodnot
hodnota byla vykazana v roce 2020 a to 1,16 a odrazi vliv pandemie COVID-19 na schopnost

podniku pokryt své trokové naklady z provozniho zisku.

Na zaklad¢ téchto vysledkl se doporucuje, aby spolecnost Pravé hotické trubicky s. r.
0. pokracovala ve svém usili o snizovani zadluzeni a zaroven se zameéfila na posileni
vlastniho kapitalu. Tohoto faktu mize byt dosazeno restrukturalizaci dluhu za vyhodnéjsich
podminek, zlepSeni efektivity pro zvySeni ziskovosti a opatrnost pfi pfijiméni novych

zavazku.
Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity poskytuji pfehled o efektivité vyuZzivani aktiv a fizeni zésob,
pohledavek a zavazkl ve spolecnosti. Ukazatel obratu aktiv mé kolisavy charakter a
pohybuje se kolem hodnoty 1,63. Doporu¢ovanou hodnotu nizsi, nez jedna spole¢nost
v zadném ze sledovanych let nesplnila. Nejvyssi hodnota je v roce 2022 a to 1,85 a je
zpusobena vysokymi trzbami, jez vznikly kvuli zdrazeni vyrobki a rozsifeni portfolia o novy
vyrobek — ovocné ty€inky. Obrat zasob reflektuje, jak Casto spole¢nost obrati sva aktiva ke
generovani trzeb. Primérna hodnota tohoto ukazatele byla 3,47 za celé sledované obdobi.
Doba obratu zasob je extrémné dlouhd, coz naznacuje potencialni neefektivitu ve sprave
zasob a ma kolisavy charakter. Doba obratu pohleddvek ukazuje, jak dlouho trva spolecnosti
inkasovat platby od svych zékaznikii. V prab¢hu let doslo k ur¢itému zlepSenti, ale i tak jsou
hodnoty stile vysoké, coz ukazuje na problémy s vymahdnim pohledavek. Primérna
hodnota je 35 dni. Poslednim sledovanym ukazatelem je doba obratu zavazkd, jez reflektuje,

jak dlouho trva spolecnosti splatit své zavazky. Hodnota je velmi vysoka a pievySuje
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obvyklou dobu splatnosti faktur, coz indikuje, Ze spolecnost je nespolehlivym platcem faktur

a dodavatel¢é ji mohou vyhodnotit jako nedivéryhodnou.

Na zédkladé¢ wvysledkli jsou navrzena tato opatfeni. SpoleCnost by méla Iépe
progndzovat poptavku a plan vyroby tak, aby snizila dobu obratu zasob a zvysila obrat zasob.
Zbytecné drzi penézni prostiedky v zadsobach a nemuze s nimi disponovat. Zlepseni doby
obratu zédvazki by mohlo zahrnovat lepsi vyjednavani s dodavateli o platebnich podminkach
nebo efektivnéjsi planovani plateb. Tento faktor by ovlivnila i doba obratu pohledavek, kdy
by spole¢nost méla dbat na disledné véasné splaceni vystavenych faktur, aby méla dostatek

finan¢nich prostedkl pro splaceni svych zavazku.
5.4 Soustavy ukazateli

V diplomové préci bylo pouzito nékolik vybranych finan¢nich modelt, které hodnoti
finan¢ni zdravi a vykonnost spole¢nosti Pravé hotické trubicky s. r. 0. Mezi tyto modely
patii pyramidovy Du Pontiiv rozklad rentability vlastniho kapitalu (ROE). Déle byly pouzity
ucelové vybrané bonitni a bankrotni modely a vybran byl Altmanovo Z-skore, Index

divéryhodnosti, Kralickiv Quicktest a ekonomicky normal.

Du Pontiv rozklad ROE odhalil, Ze rentabilita se pohybuje kolem 10 %. V roce 2020
doslo k vyraznému poklesu na pouhych 0,23 % zpisobenym mimotadné nizkym vysledkem
hospodateni, jeZ byl ovlivnén pandemii COVID-19. Nasledujici rok byla tato skutec¢nost
vykompenzovana diky vysokému ¢istému zisku ptes 1 mil. K¢. Altmanovo Z-skore vykazalo
kolisavy trend, ale ve vSech sledovanych letech se hodnoty pohybovaly v ,.Sedé zon€*, coz
znadi nejistotu ohledné finan¢niho zdravi spoleénosti. Index divéryhodnosti INO5 prokazal,
7e spolecnost se ve vétSiné Casu nachdzela pod hranici bankrotu a je potieba zlepsit
rentabilitu aktiv a efektivnéji vyuZivat ob&€zna aktiva. Kralickiv Quicktest odhalil, ze
spolecnost se vzdy nachdzela v ,,Sedé zoné*, coz vypovida o tom, Ze neni v bezprostfednim
riziku bankrotu, ale ani pln¢ neprosperuje. Z ekonomickych normala vyplyva, ze podnik
v zadném ze sledovanych let nesplnil vSechny pozadované nerovnice, coz naznacuje
nerovnovahu mezi produkénimi faktory a vystupy.

Spole¢nost by méla pokracovat v diverzifikaci produkti, aby se minimalizovalo riziko

wvewr

Spolecnost by méla zvysit prodejni ceny, aby dosahovala vétSich ziskl a vyssi marze a tim
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kompenzovala rostouci naklady na vyrobu a zlepSila rentabilitu trzeb. V momenté, kdy by
doslo k restrukturalizaci kapitalu s cilem snizit miru zadluzeni a zvysit podil vlastniho

kapitalu, bylo by dosazeno zlepSeni finan¢niho zdravi spolec¢nosti.

5.5 Meziodvétvové srovnani

V kapitole meziodvétvové srovnani byla spole¢nost porovnana s primérem odvétvi
ve finanénich ukazatelich za obdobi 2016 az 2019. Spolecnost ve vétsiné sledovanych
ukazatelli zaostavala za odvétvovym primérem. Rentabilita vlastniho i celkového kapitalu
byla niz$i neZ v odvétvi, stejné jako rentabilita trzeb. Ukazatele likvidity byly vyrazné niz$i
nez odvétvovy primér, coz poukazuje na problémy se schopnosti spole¢nosti reagovat na
kratkodobé finanéni zavazky. Celkova zadluzenost spole¢nosti byla vyrazné vyssi a doba

obratu zasob dvojnasobna ve srovnani s odvétvim.

Na zaklad¢ téchto zjisténi by spolecnost méla pfijmout nasledujici opatieni pro
zlepSeni své financni situace a vykonnosti. Mélo by dojit ke sniZzeni doby obratu zasob a
zefektivnéni celkové spravy zasob, protoze jich spole¢nost drzi zbyte¢né mnoho a jsou
V nich vazany finan¢ni prostfedky. Pro zvyseni rentability je vhodné zlepsit marzi a snizit
naklady. Kvuli vysokému zadluzeni by méla spolecnost diversifikovat financovani a snizit

zavislost na cizich zdrojich.
5.6 Predikce budouciho vyvoje

V kapitole predikce budouciho vyvoje byla prace zamétena na vyvoj vydaji
spole€nosti na elektrickou energii a na mzdové naklady. Obé tyto poloZky tvofi

vyznamnou ¢ast z celkovych naklada.

Z analyzy bylo zjiSté€no, Ze ceny elektrické energie za kilowatthodinu v priib&hu let
rostly a o¢ekava se, ze tento trend bude pokracovat. Pii nariistu ceny za kWh dojde
k nartustu i vydaju na elektrickou energii v roce 2023 a 2024. Pro rok 2023 pii cen¢ 4,37
K¢ za kWh se o¢ekavaji vydaje na tirovni 1 116 089 K¢&. V nasledujicim roce by mohlo
dojit k mirnému poklesu a cena se predikuje na 4,2 K¢ za kWh a celkové vydaje
spolecnosti na urovni 1 084 064 K¢. Spole¢nosti se doporucuje zvazit investice do
modernizace vybaveni, osvétleni a izolace budov. Pro dlouhodobé feseni problému se

doporucuje zvazit investici do obnovitelnych zdroji energie.
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Analyza mzdovych nékladi ukazuje, Ze by se v roce 2023 mély ndklady mirn¢ snizit
na 274 tis. K¢, ale v roce 2024 se oCekava nartst na 286 tis. K¢. Konstantni zvySovani
minimalni mzdy v CR naznaduje, Ze mzdové naklady porostou i do budoucna. Pokud by
spolecnost chtéla snizit dopady rostoucich mzdovych nakladt, méla by zvazit investice do
automatizace, robotizace a do Skoleni a rozvoje zaméstnacnu s cilem zvysit jejich

produktivitu a efektivitu.
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6 Zavér

V této diplomové préci bylo provedeno komplexni hodnoceni finanéniho zdravi a
vykonnosti spole¢nosti Pravé hofické trubicky s. r. 0. za obdobi 2016 - 2022. Byly stanoveny
dil¢i cile véetné provedeni horizontalni a vertikdlni analyzy aktiv a pasiv, jakoz 1 analyzy

pomérovych ukazateld s cilem navrhnout opatieni pro zlepSeni finan¢ni situace podniku.

Z metodologického hlediska byla prace strukturovana do teoretické a praktické ¢asti.
Teoreticka ¢ast, zaloZzena na odbornych zdrojich, ptedstavila klicové koncepty finan¢ni
analyzy. V praktické Casti byly tyto teoretické poznatky aplikovany na vybrany podnik,
vyuzivajici vetejné¢ dostupnych ucetnich zavérek a poznatkii ziskanych béhem diplomni
praxe piimo od vedeni spolecnosti. Analyza byla zaméfena na hodnoceni finan¢ni stability
a prosperity podniku. Byly vyuzity metody horizontalni a vertikalni analyzy, analyzy
pomé&rovych ukazatelii, Du Pontovy analyzy rozkladu ROE a porovnani s ekonomickym
normalem a primérnymi hodnotami v odvétvi. Toto srovnani umoznilo nejen posoudit
vykonnost spolecnosti v kontextu jeji historické vykonnosti, ale také v porovnani s

konkurenci a odvétvovymi standardy.

Z vysledkil analyzy vyplyva, Ze spole¢nost Pravé hotické trubicky s. r. o. prosla
obdobim vyznamného ristu aktiv, s dominantni roli obéZnych aktiv a vyznamnym
zastoupenim zasob, coz odrazi charakteristiku vyrobniho podniku. Pasiva spole¢nosti byla
ve sledovaném obdobi charakterizovana zna¢nym podilem cizich zdrojii, coZ naznacuje
vysokou uroven zadluzeni. Tento fakt miiZze pfedstavovat potencidlni riziko pro finan¢ni
stabilitu spolecnosti, zejména v piipad€ neptiznivych ekonomickych podminek nebo

poklesu trzeb.

Pomérové ukazatele poskytly dilezité informace o likvidité, efektivité a rentabilité
podniku. Ukazatele likvidity naznacuji, jak efektivné spolec¢nost fidi své kratkodobé finan¢ni
zavazky. Likvidita se pohybuje témér vzdy pod doporucovanym rozmezim a podniku tak
muze hrozit platebni neschopnost piipadé neocekavanych vydaji. Analyza aktivity
poukazala na potiebu optimalizace vyuZzivani aktiv, zejména snizeni doby obratu zasob a
zlepSeni inkasa pohledavek. Ukazatele rentability odhalily kolisavou, ale casto
nedostatecnou navratnost investovaného kapitalu, coz naznacuje prostor pro zlepSeni v

oblasti cenové politiky, nakladové efektivity a strategie produktového portfolia.
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Dale byla provedena Du Pontova analyza, ktera rozlozila rentabilitu vlastniho kapitalu
na jeji klicové slozky. Tato analyza poskytla hlubsi pohled na to, jak marze, obrat aktiv a
finan¢ni paka ovlivituji vykonnost spolecnosti. Zjisténi ukazala, Ze zlepSeni rentability mize

byt dosazeno jak zvySenim provozni efektivity, tak lepsim finan¢nim fizenim.

V ramci meziodvétvového srovnani bylo zjiSténo, Zze v nékterych klicovych
ukazatelich, jako je rentabilita a efektivita vyuziti aktiv, spoleCnost zaostdvala za
odvétvovymi prumeéry. Toto zjisténi poukazuje na potiebu strategickych zmén a zlepseni v

oblastech, jako je fizeni nakladt, cenova strategie a optimalizace procest.

V kapitole zamétené na predikci budouciho vyvoje je provedena analyza ocekavanych
vydajui na elektrickou energii a mzdovych naklada v roce 2023 a 2024. Bylo zjisténo, ze
ceny elektrické energie kontinualné rostou, coz bude mit za nasledek vyssi vydaje v roce
2023 a 2024. Jako reakce na tuto situaci se spolecnosti doporucuje investovat do
modernizace a efektivnéjsiho vyuzivani energie, véetné zvazeni investic do obnovitelnych
zdroji energie. U mzdovych nakladd se ocekava mirny pokles v roce 2023 a nasledny rast
v roce 2024. Pro minimalizaci dopada rostoucich mzdovych nakladd by spole¢nost méla

zvazit investice do automatizace, robotizace a rozvoj produktivity a efektivity zaméstnanci.

Na zéklad¢ téchto zjisténi je doporuceno nékolik opatieni, véetné optimalizace spravy
zasob a pohledavek, zlepSeni planovani vyroby a poptavky, restrukturalizace dluhu,
ptehodnoceni cenové strategie, sniZovani vyrobnich ndkladf, inovace a diverzifikace
produkti. Tyto kroky by mély vést k lepsi finanéni vykonnosti a zvySeni

konkurenceschopnosti spolecnosti.

Vysledky této diplomové prace poskytuji cenny piehled o finanénim zdravi
spolec¢nosti Pravé hotické trubicky s. r. o. a nabizeji praktickd doporuceni, ktera by mohla

pomoci podniku zlepsit jeho finanéni situaci a zabezpecit jeho budouci prosperitu.
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