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Finanéni analyza Ceské posty

Abstrakt

Tématem diplomové prace je vyhodnoceni finanéni situace statniho podniku Ceské
posta v letech 2015 - 2019. Prace je rozdé€lena na teoretickou a praktickou ¢ast. Prvni
kapitoly teoretické ¢asti se zaméfuji na charakteristiku finan¢ni analyzy. Jsou zde uvedeni
jeji uzivatelé a nasledné jsou vymezeny podkladové zdroje pro jeji tvorbu. Dalsi kapitoly
reSerSni ¢asti se orientuji na popis jednotlivych metod, které jsou pouzivané pii tvorbé
finan¢ni analyzy. Jedna se pfedev$im o analyzu absolutnich, rozdilovych a pomérovych
ukazatelli. Posledni ¢ast literdrnich reSer§i se vénuje zejména popisu vybranych
bankrotnich a bonitnich model. V praktické ¢asti je charakterizovan zvoleny podnik.
Nasledné jsou aplikovany metody finan¢ni analyzy, které byly vystizeny v teoretické casti.
S tim souvisi provedeni horizontdlni a vertikdlni analyzy. Daéle jsou vyhodnoceny
vypocitané pomérové ukazatele, rozdilové ukazatele a zvolené bankrotni a bonitni modely.
V posledni kapitole praktické casti je provedeno kratké srovnani vybraného podniku s

konkurenci.

Klic¢ova slova: finan¢ni analyza, aktiva, pomérové ukazatele, rentabilita, likvidita, aktivita,

zadluzenost, rozvaha, vykaz ziskl a ztrat, bankrotni modely, bonitni modely



Financial analysis of the Czech Post

Abstract

The topic of the diploma thesis is the evaluation of the financial situation of the
state-owned enterprise Czech Post in the years 2015 - 2019. The thesis is divided into
theoretical and practical part. The first chapters of the theoretical part focus on the
characteristics of financial analysis. Its users are listed here and then the basic sources for
its creation are defined. The next chapters of the research part focus on the description of
individual methods that are used in the creation of financial analysis. It is mainly an
analysis of absolute, differential and ratio indicators. The last part of the literature search is
mainly devoted to the description of selected bankruptcy and creditworthiness models. In
the practical part there is characterized the chosen enterprise. Subsequently, there are
applied the methods of financial analysis, which were described in the theoretical part. The
implementation of horizontal and vertical analysis is related to this. Next, the calculated
ratio indicators, difference indicators and selected bankruptcy and creditworthiness models
are evaluated. In the last chapter of the practical part there is made a brief comparison of
selected enterprise with the competition.

Keywords: financial analysis, assets, ratio indicators, profitability, liquidity, activity,
indebtedness, balance sheet, profit and loss statement, bankruptcy models, creditworthiness

models
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1 Uvod

Podnikani je zédkladem kazdé trzni ekonomiky, k jejimu fungovani patii zdravé
konkuren¢ni prostfedi. Aby firma v konkuren¢nim boji uspé€la, je ovlivnéno mnoha
faktory. Jednim z takovychto faktort je spravné finan¢ni fizeni a rozhodovani. Finan¢ni
fizeni zahrnuje napiiklad rozhodovani o financovani podniku, fizeni investic,
rozpocetnictvi a mnoho dalSich. Jednou z hlavnich soucasti financniho fizeni podniku je
finan¢ni analyza, ktera je tématem této diplomové prace.

Ukolem finanéni analyzy je vyhodnoceni finanéni situace podniku. To znamen4, Ze
posuzuje finan¢ni vykonnost a finan¢ni zdravi podniku. Poskytuje informace jednak, jak
podnik hospodafil v minulych letech, a rovnéz, jaky je vyhled podniku do budoucnosti, coz
je zaklad pro finan¢ni planovani.

Podklady pro tvorbu finan¢ni analyzy mohou pochazet z internich i externich
zdroji. Interni zdroje zahrnuji zejména ucetni vykazy podniku nebo Udaje z
vnitropodnikového ucetnictvi. Nejdilezitéjsimi ucetnimi vykazy jsou rozvaha a vykaz
ziskl a ztrat. Externimi zdroji mohou byt naptiklad odvétvové analyzy nebo rizné oficialni
statistiky.

Vytvorena finan¢ni analyza byva podkladem pro finanéni rozhodovani v podniku.
Informace z ni Cerpaji jednak uZivatelé uvnitt podniku a zaroven uZivatelé mimo podnik.
Hlavni uzivatelé finan¢ni analyzy byvaji manazefi, investofi, obchodni partnefi, banky
nebo statni organy.

Piedmétem finanéni analyzy v této diplomové praci je statni podnik Ceska posta.
Tato tradi¢ni instituce, jejiZ historie saha az do obdobi prvni republiky, provozuje postovni
sluzby na uzemi Ceské republiky. Jedna se také o jednoho z nejvétsich zaméstnavateli v
Ceské republice. S Ceskou postou a jejimi sluzbami piisel do styku témét kazdy obcan
Ceské republiky. At uZ s ni jsou nebo nejsou lidé spokojeni, bude jisté zajimavé ji spatiit

zase z jiného Uhlu pohledu.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Hlavnim cilem diplomové prace je provedeni finan¢ni analyzy statniho podniku
Ceska posta v letech 2015 - 2019. Na zakladé uskuteénénych metod finanéni analyzy bude
vyhodnocena finan¢ni situace podniku. Dil¢im cilem je provést komparaci s
konkuren¢nimi podniky. Bude porovnan vysledek hospodaieni a Cisty obrat za ucetni
obdobi mezi vybranymi podniky. Pozornost je rovnéz vénovana samotné Ceské posts.
Budou zachyceny vybrané informace o podniku napiiklad pocet zaméstnanci nebo

pramérna mzda v podniku.

2.2 Metodika

Diplomova prace bude rozdélena na Cast teoretickou a ¢ast praktickou. Teoreticka
¢ast je zaméfena na charakteristiku financni analyzy, jejich uzivateli a podkladovych
zdroju pro jeji tvorbu. Dale budou popsany metody pouzivané pti zpracovani finan¢ni
analyzy. Jednd se zejména o analyzu absolutnich, rozdilovych a pomérovych ukazatela.
Nakonec budou zndzornény nékteré souhrnné ukazatele. Jednd se piedevS§im o popis
vybranych bankrotnich a bonitnich modelti. Teoretickd ¢ast bude zpracovana na zakladé
studia odborné literatury, kterd se danou problematikou zabyva. V praktické ¢asti budou
aplikovany zvolené metody finan¢ni analyzy, které byly popsany v reSersSni Casti. Nejprve
bude charakterizovan podnik, ktery je pfedmétem analyzy. Budou uvedeny vybrané
informace o podniku napf. Gdaje o pracovnépravnich vztazich. Déle bude vyhodnocena
finan¢ni situace podniku pomoci metod finan¢ni analyzy. Bude provedena horizontalni a
vertikalni analyza. Probéhne vyhodnoceni pomérovych ukazateld, rozdilovych ukazatela a
nékterych bankrotnich a bonitnich modelt. Nakonec bude provedeno kratké srovnani
zvoleného podniku s konkurenci. Podkladova data pro tvorbu praktické ¢asti jsou Cerpana

z UCetnich vykazu, vyro¢nich zprav a jinych oficialnich statistik.
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3 Teoreticka vychodiska

3.1 Financ¢ni analyza

Nedilnou soucasti finan¢niho fizeni podniku je finan¢ni analyza, jejiz hlavni smysl
spoc¢iva v pripravé podkladii pro finan¢ni rozhodovéni a planovani. Finan¢ni analyzu lze
definovat jako soubor cinnosti, jejichz cilem je zjistit a komplexné vyhodnotit financni
situaci podniku. Dal§im cilem finan¢ni analyzy je zhodnoceni finanéniho zdravi podniku.

Finan¢ni situaci podniku je myslena jeho finan¢ni vykonnost, ktera se méfi
ptedevsim pomoci ziskovosti (rentability). Naopak finan¢ni zdravi znamen4, Ze podnik ma
uspokojivou finanéni situaci. Za finanén¢ zdravy podnik se poklada takovy, ktery je
schopen opakované dosahovat urcité miry zhodnoceni vlozeného kapitalu, ktera je imérna
vysi rizika daného odvétvi (Razickova, 2019; Hrdy & Krechovska, 2009).

Finanéni analyzu Ize rozd¢lit podle chépani jejiho pojeti na uzsi pojeti a §irsi pojeti.
V uz8im pojeti zahrnuje posouzeni soucasné¢ho stavu a historického vyvoje podnikovych
financi (ex post analyza). V SirSim pojeti se pokousi o predikci podnikovych financi do
budoucna, ¢imz vytvoti zéklad pro finan¢ni planovani (ex ante analyza).

Finan¢ni analyza se snaZi o identifikaci silnych a slabych stranek podniku. Silné
stranky by mély byt pfileZitosti pro podnik, naopak v ramci slabych stranek mohou byt
odhaleny potencialni hrozby. Hlavni poZzadavky na finan¢ni analyzu jsou komplexnost a
soustavnost provadéni (Homolka & kol., 2014; Hrdy & Krechovska, 2009; Kislingerova,
2007).

Finan¢ni analyza je propojena s finanénim Uc€etnictvim prostfednictvim ucetnich
vykazl (rozvaha, vykaz ziskl a ztrat nebo vykaz cash flow), které poskytuji informace pro
finanéni rozhodovani. Ugetnictvi zajistuje piesné penézni hodnoty udajd, které jsou
vztazeny k ur¢itému ¢asovému okamziku (Zamecnik & kol., 2007).

Vysledky finan¢ni analyzy funguji jako podklad pro management podniku.
Manazeriim slouzi jako nastroj pro kratkodobé a hlavné dlouhodobé finan¢ni fizeni firmy.
Déle slouzi jako zdroj informaci pro jiné uZzivatele, kteti ptichazeji do kontaktu s danym
podnikem napft. investofi, obchodni partnefi, statni instituce nebo zaméstnanci (Knépkova

& kol., 2017).
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Cile finan¢ni analyzy
Mezi cile finanéni analyzy patii (Rizickova & Roubickova, 2012; Martinovicova & kol.,
2019):

e zhodnoceni vlivu vnéj$iho a vnitiniho prostiedi

e analyza dosavadniho vyvoje podniku

e porovnani vysledkl analyzy v prostoru

e rozbor vztahil mezi ukazateli

e poskytnuti informaci pro rozhodovani do budoucna

e analyza variant budouciho vyvoje a vybér nejlepsi varianty

e interpretace vysledki finan¢ni analyzy vcetné navrhli ve finanénim planovani a

fizeni podniku

3.1.1 Historie

Historie finan¢ni analyzy pravdépodobné sahd az ke vzniku penéz, jelikoz bylo
tteba uvazovat, jak s nimi nalozit. Moderni finan¢ni analyza se zacala rozvijet ve
Spojenych statech americkych v 19. stoleti. Nejprve ovSem §lo pouze o teoretické prace.
Praktickd analyza se zaCala pouZzivat az po nckolika desetiletich. Analyzy nejprve
znazornovaly hlavng absolutni zmény v ucetnich vysledcich. Poté se projevilo, Ze rozvaha
a vykaz ziskl a ztrat funguji jako cenné zdroje informaci ke zjisténi, zda je firma schopna
splacet uvér. Dale Slo o sledovani likvidity podniku a tim 1 o jeho schopnost piezit. V
zemich, které maji rozvinutou trzni ekonomiku, ma finanéni analyza dlouholetou tradici a
stala se dllezitou soucasti pro fizeni podniku (RuZi¢kova, 2019).

V Cechéach se poprvé objevila finanéni analyza na zaGatku 20. stoleti, kdy prof.
Josef Pazourek sepsal spis Bilance akciovych spolecnosti. \/ tomto spise se objevuje pojem
"analyza bilan¢ni". Pojem "finan¢ni analyza" se pomalu za¢ina pouZzivat po druhé svétové
valce. Naplno se finan¢ni analyza zaala vyuzivat ke zhodnoceni finan¢ni situace podnikl
az po roce 1989 a postupem casu se stala hojné¢ vyuzivanym prostiedkem pro zjistovani

realné ekonomické situace podniku (Rizickova, 2019).
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3.1.2 Uzivatelé

Informace z finan¢ni analyzy slouzi jako podklad pro rozhodovani a fizeni podniku.
Pouzivaji ji tedy pfedevSim manazefi. Nejen oni jsou ovSem jejimi uzivateli. Financni
analyza je rovnéz predmétem zajmu mnoha jinych subjekti, z nichz kazdy muze

vyhledavat odli$né informace (Homolka & kol., 2014).

ManaZeri

Manazeti vyuzivaji vystupy z finan¢ni analyzy pro kratkodobé, ale predevsim
dlouhodobé tizeni podniku. Analyzuji zejména financni situaci firmy. Vedle toho s pomoci
finan¢ni analyzy rozhoduji o investi¢nich zamérech, o vybéru optimalni majetkové a
kapitalové struktury, o alokaci volnych penéznich prostfedki nebo o tvorbé financ¢niho

planu (Homolka & kol., 2014).

Investori

Investofi jsou subjekty, které do podniku vlozily urcité mnozstvi kapitdlu a v
budoucnosti oc¢ekavaji jeho zhodnoceni. Sleduji predev§im finan¢ni vykonnost a stabilitu
firmy. Mezi investory patii akcionafi (popft. spole€nici), drzitelé¢ ivérovych cennych papirt
nebo ti, ktefi investici teprve zvazuji tedy potencialni investofi (Ruzickova & Roubickova,
2012).

Obchodni partnefi

Mezi obchodni partnery se fadi dodavatelé¢ a odbératelé. Dodavatele zajima, zda
bude zakaznik schopen splatit své zavazky. Sleduji predev§im likviditu, zadluZenost a
solventnost klienta a soustfed’uji se na jeho dlouhodobou stabilitu. Pokud by totiz nastal
krach odbératele a ten tedy nebude schopen splacet, pak se do finan¢nich potizi mize
dostat i dodavatel.

Odbératelé maji rovnéZ zdjem na piiznivé finanéni situaci dodavatele. Pottebuji mit
jistotu, aby dodavatelsky podnik dostdl svym zavazkiim. Jedna se hlavné o odbeératele,

jejichz Cinnost je zavisla na dodavkach od konkrétniho dodavatele (Kislingerova, 2007).
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Banky a ostatni véritelé

Tyto subjekty pozaduji od svého potencidlniho dluznika informace o jeho finan¢ni
situaci. Takovéto informace zjistuji predevSim z finan¢ni analyzy dluznika, na jejimz
zéklad¢ se rozhoduji, jestli mu poskytnou uvér. Soucasti uvérové smlouvy byva pravidelny

reporting o vyvoji finan¢ni situace dluznika (Kislingerova, 2007).

DalSi uzivatelé

Statni organy - pouzivaji informace z finan¢ni analyzy napiiklad na statisticka Setieni, na
kontrolu plnéni danovych povinnosti, na rozdéleni dotaci nebo na ziskani ptehledu o
finan¢ni situaci podnikt se statni zakazkou.

Zameéstnanci - usiluji o prosperitu a stabilitu svého podniku, zajimaji se tedy zejména o
jeho likviditu nebo ziskovost.

Konkurenti - sleduji finan¢ni situaci podnikt, se kterymi soupeii na trhu, a porovnavaji s
nimi své vysledky.

Burzovni makléfi - vyuzivaji znalosti financni situace podnikli, aby mohli Gspésné

obchodovat s cennymi papiry.

Analytici, dafovi poradci, ucetni znalci - na zaklad¢ financni analyzy zjist'uji nedostatky a

doporucuji jejich napravu.
Veftejnost - sleduje napiiklad finan¢ni informace podnikd, jejichZz akcie jsou kotovany na

burze (Homolka & kol., 2014).

3.2 Zdroje pro finan¢ni analyzu

Pro zpracovani finan¢ni analyzy jsou zapotiebi kvalitni a zaroven komplexni
vstupni informace. Tyto informace se rozdé€luji na externi a interni. Interni informace
funguji pro potfeby dan¢ho podniku a ne vSechny takovéto informace se poskytuji
externim uZivatelim. Interni informace zahrnuji data z ucetni zavérky, udaje z
vnitropodnikového Gcetnictvi, podnikové smérnice nebo podnikové statistiky.

Externi informace plynou z vnéj$iho prostfedi a vychazeji nejen ze samotného
podniku, ale 1 z domaciho a zahrani¢niho okoli. Mezi externi informace patfi analyzy
narodniho hospodafstvi, odvétvové analyzy, oficidlni statistiky nebo burzovni informace z

odborného tisku (Rtuzickova & Roubickova, 2012).

17



Vychozi zdroje pro finanéni analyzu piedstavuji uetni vykazy. Udetni vykazy se
déli na ucetni vykazy financni a vykazy vnitropodnikového ucetnictvi. Finan¢ni ucetni
vykazy jsou externimi vykazy, jelikoz podavaji informace zvlasté¢ externim uzivateliim.
Poskytuji piehled o stavu a struktufe majetku se zdroji jeho kryti (rozvaha), tvorbé a uziti
vysledku hospodateni (vykaz ziskl a ztrat) a rovnéz o penéznich tocich (vykaz cash flow).

Vykazy vnitropodnikového ucetnictvi nepodléhaji zadné pravné zdvazné Upraveé a
tykaji se pouze vnitinich potieb dané¢ho podniku. Mohou sem patiit napiiklad vykazy, které
zobrazuji vynakladani s podnikovymi naklady (Razickova & Roubic¢kova, 2012; Homolka
& kol., 2014).

3.2.1 Rozvaha

Rozvaha neboli bilance je ucetni vykaz, ktery podava piehled o stavu a struktuie
majetku na strané aktiv a zaroven o zdrojich jeho financovani na strané pasiv. Kazda
rozvaha musi dodrzet tzv. princip bilan¢ni rovnosti. Je tedy nutné, aby se soucet aktiv
rovnal souctu pasiv. Uzivatelé z rozvahy zjist'uji informace o finan¢ni situaci podniku.

Rozvaha je rozliSovana v nékolika druzich - fadna, mimofadna nebo zahajovaci.
Zahajovaci rozvaha je sestavovana pfi vzniku dané udetni jednotky. Radna rozvaha je
béZzny druh rozvahy, ktery se sestavuje zpravidla k poslednimu dni kazdého roku.
Mimotadna rozvaha se sestavuje jindy nez v pravidelny termin pro jeji sestaveni. Divody
pro sestaveni mimofadné rozvahy mohou byt napf. vstup podniku do likvidace, flize nebo

prodej (Synek, 2011; Ruzickova & Roubickova, 2012).

Rozvaha ma za ukol poskytnout piehled ve tiech zdkladnich oblastech:
e Majetkova situace podniku - zobrazuje druhy majetku, jeho ocenéni, opotiebeni,
optimalni strukturu a jak rychle se obraci.
e Zdroje financovani - zachycuji vysi a sloZeni vlastnich a cizich zdrojl, z nichz je
majetek financovan.
e Financ¢ni situace podniku - poskytuje informace, jakého zisku bylo dosazeno, jak

byl rozd¢€len, a zda je podnik schopen hradit své zavazky.
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Aktiva

Aktiva oznacuji majetek podniku a v rozvaze tedy zachycuji majetkovou strukturu
podniku. Majetek 1ze definovat jako souhrn vSech hmotnych i nehmotnych véci, penéz,
pohledavek a jinych majetkovych hodnot, které vlastni podnikatel a slouzi mu k podnikani.
Majetek tvoii dvé zakladni slozky - dlouhodoby majetek (stala aktiva nebo také investi¢ni
majetek) a obézny majetek (obézna aktiva) (Synek, 2011).

Dlouhodoby majetek je takovy majetek, jehoz doba pouzitelnosti je delsi nez jeden
rok. Nespotiebovava se najednou, nybrz se postupné opotiebovava. Dlouhodoby majetek
se sklada z dlouhodobého hmotného, dlouhodobého nehmotného a dlouhodobého
finan¢niho majetku (Synek, 2011).

Obézny majetek je kratkodoby provozni majetek, ktery neustdle méni svou podobu.
Béhem jednoho roku se pfeménuje na penézni prostiedky. Existuji dvé formy - vécna
(material, vyrobky) a penézni (penize v pokladné, kratkodobé cenné papiry). Obézny
majetek zahrnuje zasoby (materialu, vyroby, zbozi), pohledavky, penézni prostiedky
(penize v pokladné a na bankovnich uctech) a kratkodoby finan¢ni majetek (kratkodobé

cenné papiry) (Knapkova & kol., 2017; Kislingerova, 2007).

Pasiva

Pasiva predstavuji veskeré zdroje, ze kterych byl financovan majetek. Urcuji tedy
finan¢ni (kapitdlovou) strukturu podniku. Pasiva se ¢leni z hlediska jejich vlastnictvi na
vlastni kapital (vlastni zdroje) a cizi kapital (cizi zdroje).

Vlastni kapital je kapital, ktery patii majiteli podniku. Je hlavnim nositelem
podnikatelského rizika a jeho vyse je zavisld na vysi vysledku hospodateni. Vlastni kapital
tvoii zakladni kapital, kapitalové fondy, fondy tvotené ze zisku a vysledek hospodateni
(Synek, 2011).

Cizi kapital tvoti zavazky a dluhy podniku, které se musi do urcité doby uhradit.
Cizi zdroje se deli na kratkodobé, které jsou poskytovany na dobu do jednoho roku, a
dlouhodobé, které se poskytuji na vice nez rok. Zvlastni formou cizich zdrojl jsou rezervy,
které si firma tvoii z vlastnich penéz. Slouzi ke kryti o¢ekavanych jednorazovych vydajia v

budoucnu (Martinovicova & kol., 2019).
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Tabulka 1 - Zakladni struktura rozvahy

Rozvaha
Aktiva Pasiva
Pohledavky za upsany zakladni kapital Vlastni kapital
Dlouhodoby majetek Zakladni kapital
Dlouhodoby hmotny majetek Kapitalové fondy

Dlouhodoby nehmotny majetek

Fondy tvotené ze zisku

Dlouhodoby finan¢ni majetek

Vysledek hospodateni minulych let

ObéZny majetek Vysledek hospodareni bézného obdobi
Zasoby Cizi zdroje

Pohledavky Rezervy

Kratkodoby finan¢ni majetek Kratkodobé zavazky

Penézni prosttedky Dlouhodobé zavazky

Casové rozliSeni aktiv Casové rozliSeni pasiv

Aktiva = Pasiva

Zdroj: vlastni zpracovani

3.2.2 Vykaz ziski a ztrat

Vykaz ziskii a ztrat (vysledovka) podava piehled, jakého vysledku hospodatreni
firma dosdhla za podnikatelskou ¢innost. Zachycuje tedy strukturu nékladt a vynosi
podniku ve sledovaném obdobi a funguje jako podklad pro hodnoceni jeho ziskovosti. Je
sestavovan rocné nebo nékdy i v kratSich intervalech. Vykaz ziskli a ztrat se déli podle
dvou zakladnich ¢asti (Ruzickova & Roubickova, 2012; Martinovicova & kol., 2019):

e 7 hlediska provozni ¢innosti podniku (provozni naklady a vynosy)

e 7 hlediska finan¢ni ¢innosti podniku (finan¢ni ndklady a vynosy)

Vynosy lze definovat jako penézni Castky, které podnik obdrzel za veskeré své

¢innosti v daném tucetnim obdobi bez ohledu na to, zda doSlo v tomto obdobi k jejich
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skute¢nému vyrovnani. Diky tomuto faktu se 1i$i od ptijmi, které predstavuji skutec¢né
zaplacené Castky. Vynosy jsou vykazovany v okamziku, kdy dojde k vyskladnéni popf.
dodani vyrobku nebo zbozi a pii poskytnuti sluzby (Synek, 2011; Zamec¢nik & kol., 2007).

Jako naklady se vyjadfuji veskeré penézni Castky, které podnik vynakladd na
ziskani vynost v daném ucetnim obdobi. K jejich skutecnému vyrovnani v§ak mtize dojit

az v jiném obdobi, ¢imz se 1i8i od vydaji (Synek, 2011).

Vysledek hospodareni predstavuje rozdil mezi vynosy a naklady. Jsou-li vynosy
vétsi nez naklady, pak vysledek hospodaieni je kladny a podnik dosahuje zisku. V
opacném piipadé je vysledek hospodateni zaporny a podnik dosahuje ztraty. Pokud tedy
podnik dosahuje zisku (v tomto ptipadé jest¢ hrubého), musi ho poté jesté zdanit. Po

odecteni dané ma firma k dispozici Cisty zisk (Synek, 2011).

3.2.3 Vykaz cash flow (prehled o penéZnich tocich)

Tento vykaz porovnava pftirGstky (pfijmy) a Ubytky (vydaje) penéznich tokl v
podniku za urcité ucetni obdobi. Zachycuje tedy skutecny pohyb penéznich prostredkii a
penéznich ekvivalentli podniku, diky cemuz lze posoudit redlnou financni situaci podniku.
Penézni prostfedky predstavuji penize v hotovosti v€etné cenin a penize na bankovnich
uctech. Za penézni ekvivalenty se povazuje kratkodoby finan¢ni majetek, ktery mize byt
pfeménén za nizké transakéni naklady na pfedem zndmou penézni ¢astku (RuzicCkova,
2019).

Vykaz cash flow pomdhd odstranit casovy nesoulad mezi uskute¢nénim
hospodarské operace a jejim financnim vyrovnani - rozdil mezi pfijmem a vynosem,
vydajem a nakladem a stavem penéznich prostfedkl a ziskem. Jedna se tedy o dopln€k
rozvahy a vykazu ziski a ztrat (Zamecnik & kol., 2007).

Vykaz cash flow se sestavuje pomoci dvou metod - pfimou a nepfimou. V piimé
metod€¢ se vykdzou zakladni skupiny pii{jmid a vydaji. Podstatou nepiimé metody je
vykdzani penéznich tokl za provozni ¢innost a uprave vysledku hospodafeni o nepenézni

transakce (odpisy) (Kislingerova, 2007).
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Vykaz se déli do tii Casti:

3.24

Cash flow z provozni innosti - pfedstavuje hlavni vydéle¢né ¢innosti podniku a

ostatni ¢innosti, které nelze zahrnout do dalSich dvou ¢innosti. Tato ¢ast vykazu je
nejdulezitéjsi, jelikoz pomaha zjistit, jak vysledek hospodareni, zejména provozni
zisk, odpovida skutecné¢ vydélanym penéztim. Pokud jsou vysledky provozniho
cash flow v nékolika poslednich letech zéporné, znaci to pro podnik vazné
problémy (Ruzickova, 2019; Knépkova & kol., 2017).

Cash flow z investicni ¢innosti - zobrazuje piedevSim pifijmy a vydaje, které se

tykaji ndkupu a prodeje dlouhodobého (investicniho) majetku. Do této oblasti patii
také Cinnosti souvisejici s poskytovanim uvéri a pujcek, které nejsou soucasti
provozni ¢innosti (Knapkova & kol., 2017).

Cash flow z finan¢ni Cinnosti - tato oblast zahrnuje penézni toky, které vedou ke

zméndm vyse vlastniho kapitdlu (vyplata dividend nebo zvySovani vlastniho jméni)

a dlouhodobych zavazkl (Martinovi¢ova & kol., 2019).

Vykaz o zménach vlastniho kapitalu

Podstata tohoto vykazu je vysvétlena jiz v nazvu. Podava piehled o zvySeni nebo

snizeni jednotlivych polozek vlastniho kapitdlu mezi jejim pocate€nim a konecnym

stavem. Jedna se o doplitkovy vykaz ke strané pasiv v rozvaze. Podoba tohoto vykazu neni

podle ceskych Ucetnich predpisii nijak stanovena. Je tak v kompetenci kazdé ucetni

jednotky, jakou formu zvoli (Rizickova, 2019).

3.3 Metody financni analyzy

Diky rozvoji matematickych, statistickych a ekonomickych véd postupné vznikly

metody a postupy vyuZivané pifi zpracovani financni analyzy a zhodnoceni finan¢ni situace

firem. Pfi tvorbé finan¢ni analyzy je tfeba brat zietel na pfimétenost volby kazdé metody.

Tato volba musi byt u¢inéna s ohledem na (Rzi¢kova & Roubickova, 2012):

Ugelnost - pii tvorbé finanéni analyzy je tieba si uvédomit, za jakym Gdelem je

provedena a predev§im musi odpovidat stanovenému cili.
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Nakladnost - na vytvofeni finan¢ni analyzy je potieba urcity ¢asovy horizont, kdy
vznikne fada nakladi. Tyto naklady by mély odpovidat pfimérené navratnosti.

Spolehlivost - pro vysokou spolehlivost je potieba kvalitni vyuziti vSech
dostupnych zdrojti. Jsou-li spolehliva vstupni data, budou také spolehlivé vysledky

finan¢ni analyzy.

Mezi zakladni metody pouzivané pii finan¢ni analyze patii (Knapkova & kol., 2017):

331

Analyza stavovych (absolutnich) ukazateli - poskytuje analyzu majetkové a
kapitalové struktury. Zahrnuje horizontdlni analyzu (analyza trendfl) a vertikalni
analyzu (procentni rozbor polozek rozvahy).

Analyza tokovych ukazatell - zobrazuje rozbor nakladl, vynost, zisku a cash flow
s vyuzitim horizontalni a vertikalni analyzy.

Analyza rozdilovych ukazatell - jedna je pfedev§im o rozbor Cistého pracovniho
kapitalu.

Analyza pomérovych ukazateld - zahrnuje ukazatele likvidity, rentability,
zadluZenosti, aktivity a dalSich.

Analyza soustav ukazatelll - posuzuji plsobeni jednotlivych aspektl financni
situace na souhrnny ukazatel hodnoceni.

Souhrnné ukazatele hospodateni - pii této analyze se hodnoti finan¢ni zdravi firem

pomoci riznych bankrotnich a bonitnich modeld.

Analyza absolutnich ukazateli

Horizontalni analyza

Tato analyza byva nékdy oznaCovéana jako analyza trendl. Zabyva se zmé&nami

absolutnich ukazateli v urcitém casovém horizontu. Posuzuje, o kolik se polozky v

ucetnich vykazech zménily na rozdil od minulého obdobi. Vy¢isluje absolutni zménu

polozky vykazu a jeji procentni vyjadieni. Cil této analyzy spoc¢iva ve vyhodnoceni miry

zmén jednotlivych poloZek. Vypocet se provadi jako (Knapkova & kol., 2017; Hrdy &
Krechovska, 2009):

absolutni zmeéna = polozkay - polozka,

23



procentni zména = (absolutni zmeéna*100) / polozkai.,

Vertikalni analyza

Vertikalni analyza neboli procentni rozbor se zabyva vyjadfenim jednotlivych
hodnot ucetnich vykazii jako procentniho podilu na jisté celkové hodnoté. U rozvahy byva
obvykle vyjadieno procento z celkovych aktiv a ve vykazu ziskl a ztrat se bere procento z
celkovych vynost nebo trzeb. Diky vertikalni analyze lze zjistit strukturu aktiv a pasiv.
Vertikalni analyza na rozdil od horizontalni zkouma pouze jedno obdobi (Tausl

Prochazkova & Jelinkovéa, 2018; Hrdy & Krechovska, 2009).

3.3.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele analyzuji financni situaci podniku ve vztahu k jeho likvidité.
Zjistuji se rozdilem dvou absolutnich ukazateldl. Nejvyznamnéjsi zastupce této skupiny je
ukazatel €istého pracovniho kapitalu (CPK). Cisty pracovni kapital znazoriiuje &ast
obéznych aktiv, které jsou financovany dlouhodobym kapitadlem. Pocitd se jako rozdil
obéznych aktiv a kratkodobych zavazkl. Podnik si tedy vytvaii potfebnou vysi volného

kapitalu pro zachovani likvidity (Knapkova & kol., 2017).

CPK = obézna aktiva - kratkodobé zdavazky

Dalsim rozdilovym ukazatelem jsou ¢isté pohotové prostiedky (CPP), které
predstavuji okamZitou likviditu splatnych kratkodobych zavazki. Pocitaji se jako rozdil
mezi pohotovymi penéznimi prostiedky a okamzité splatnymi zavazky. Mezi pohotové
penézni prostfedky patii zejména penize v hotovosti a na bankovnich Uc¢tech, dale zde vSak
mohou byt zahrnuty 1 kratkodobé terminované vklady, sménky, Seky a jiné kratkodobé

cenné papiry, jelikoz jsou rychle pfeménitelné na penize (Knapkova & kol., 2017).

CPP = penézni prostiedky + ostatni kratkodoby financéni majetek - okamzité splatné

zavazky
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3.4 Analyza pomérovych ukazatelu

Nejbézn€jsi nastroje pouzivané pii tvorbé financni analyzy jsou pomérové
ukazatele. Pomérové ukazatele udavaji podil dvou absolutnich ukazateld, neboli zobrazuji
pomér jednotlivych polozek v tcetnich vykazech k jedné urcité polozce. Je proto mozné
vytvaret velké mnozstvi ukazateli. Pfi praktickém pouziti se ovSem osvédcilo jen nékolik
vychozich ukazatell, které jsou rozttidény do skupin. Diky pomérovym ukazatelim mohou
finan¢ni analytici nejlépe srovnavat finan¢ni vykonnost jednoho podniku s ostatnimi
podniky. Mezi nejpouzivangjs$i skupiny pomérovych ukazateli patii (Knapkova & kol.,
2017; Synek, 2011):

e ukazatele rentability

o ukazatele likvidity

e ukazatele zadluzenosti
e ukazatele aktivity

e ukazatele trzni hodnoty

3.4.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability (vynosnost vlozené¢ho kapitalu) posuzuji schopnost podniku
dosahovat zisku s vyuzZitim investovanych zdroji. Pokud firma dosahuje zaporného
vysledku hospodafeni (ztraty), informuji i o mife ztratovosti vyuZivanych zdroji.
Informace o rentabilit¢ podniku budou zajimat hlavn€ akcionare a potencidlni investory.
Tyto ukazatele také vyhodnocuji celkovou efektivitu dané cinnosti (RuUziCkova &
Roubickova, 2012; Martinovi¢ova & kol., 2019).

Ukazatele rentability davaji do poméru ptisluSnou polozku vysledku hospodateni (v
Citateli) vici hodnoté vlozeného kapitali (ve jmenovateli). Pro finan¢ni analyzu se
rozlisuje také nékolik kategorii vysledku hospodateni (Cizinska, 2018):

e EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortisation) - zisk
pted troky, zdanénim, odpisy a amortizaci

e EBIT (Earnings Before Interest and Taxes) - zisk pted Groky a zdanénim

e EBT (Earnings Before Taxes) - zisk pted zdanénim

e EAT (Earnings After Taxes) - zisk po zdanéni

o NOPAT (Net Operating Profit After Taxes) - Cisty provozni zisk po zdanéni
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Rentabilita aktiv (ROA)

Rentabilita aktiv je vychozi méfitko pro hodnoceni finanéni vykonnosti podniku.
Vyjadiuje celkovou efektivnost firmy neboli jeji tzv. produkéni silu. Muze byt také
oznacena jako rentabilita celkového kapitalu a jeji vypoctena hodnota udava, kolik korun
zisku pfipadé na jednu korunu vlozeného kapitalu (Tausl Prochazkova & Jelinkova, 2018;
Martinovi¢ova & kol., 2019).

Rentabilita aktiv ddva do poméru zisk se sumou celkovych aktiv. Ve vzorci se
mize objevit zisk pfed uroky a zdanénim (EBIT). V takovém piipadé udava, vse co podnik
vyprodukuje bez ohledu na ptvod kapitdlu a danové zatizeni. Takovyto ukazatel pak
umoziuje komparaci podnikil s riznym dafiovym zatizenim a rtiznou Urokovou zatézi.
Pokud do Ccitatele vstupuje Cisty zisk (EAT), pak ukazatel znazornuje, jak dokaze
management podniku vyuZit celkova aktiva k uspokojeni vlastnikti (Hrdy & Krechovska,

2009).

ROA = EBIT / aktiva
ROA = EAT / aktiva

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitalu vyhodnocuje vynosnost vSech prostiedkt, které do
podniku vlozili vlastnici nebo akcionafi. Poméfuje vysledek hospodatfeni po zdanéni
(EAT) vici sumé vlastniho kapitélu a zjist'uje, kolik korun ¢istého zisku ptipada na jednu
korunu investovaného (vlastniho) kapitalu (Tausl Prochazkova & Jelinkova, 2018).

Tento ukazatel pomaha investorim urcit, jestli jejich investovany kapital prinasi
dostatecny vynos vici riziku jejich investice. VySe tohoto ukazatele by méla byt vyssi nez
vynosnost statem garantovanych cennych papirti. Pokud toto pravidlo neplati, je podnik
odsouzen k zéniku, jelikoZ takovato investice pro investory ztraci vyznam. Rozdil mezi
rentabilitou vlastniho kapitalu a vynosnosti bezrizikovych cennych papiru se oznacuje jako

rizikova prémie (Rizickova, 2019).

ROE = EAT /vlastni kapital
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Rentabilita trzeb (ROS)

Tento ukazatel vyjadiuje vynosnost trzeb za sledované obdobi. Dava do poméru
vysledek hospodaieni a podnikové trzby. Hodnota ukazatele vycisluje, kolik korun zisku
piipada na jednu korunu trzeb. Rentabilita trzeb se oznacuje také jako ziskova marze nebo
ziskové rozpéti (Hrdy & Krechovska, 2009).

Vysledek hospodafeni se miize ve vzorci vyskytovat ve vice podobach napt. ve
form¢ nezdanéného zisku (EBIT) nebo Cistého zisku (EAT). Pokud je vyuzit Cisty zisk, pak
je tato varianta vhodna pro srovnani ziskovosti podnikl napii¢ hospodaiskymi obory nebo
srovnani s odvétvovym prumérem. Pokud se v Citateli vyskytuje nezdanény zisk, pak je
tato moznost vhodna pro srovnani podnikt s proménlivymi podminkami (naptiklad razné

vyuzivani cizich zdrojt) (Kislingerova, 2007; Martinovi¢ova & kol., 2019).

ROS = EAT/ trzby
ROS = EBIT/ trzby

3.4.2 Ukazatele likvidity

Likvidita urcitého majetku piedstavuje jeho schopnost pfeménit se bez vétsi ztraty
na penézni hotovost. Ukazatele likvidity pak davaji do poméru jednotlivé slozky obéZného
majetku viic¢i kratkodobym zavazkim. Tyto majetkové slozky se 1i8i svou likvidnosti tzn.
mirou pireménitelnosti na hotové penize. Likvidita déale tvofi nezbytnou soucast
solventnosti podniku. Tu lze definovat jako dlouhodobou schopnost podniku uhradit své
zavazky do lhit splatnosti (Cizinska, 2018; Hrdy & Krechovska, 2009).

Pro podnik je dilezité zachovat si urcitou miru likvidity. Neni-li totiZ podnik
likvidni, mtize se dostat do platebni neschopnosti, coz miize vést az k jeho zaniku. Naopak
piebyte¢na likvidita rovnéz neni zadouci, jelikoz omezuje ziskovost podniku kvili
neefektivni vazanosti financ¢nich prostiedkti. Vys$si miru likvidity v podniku budou
pozadovat spiSe jeho véfitelé, protoze budou mit vétsi jistotu, Ze podnik bude schopen plnit

v

(Ruzickova, 2019).
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BéZzna likvidita (Likvidita tietiho stupné)

Bézna likvidita vyjadiuje, kolikrdt obéznd aktiva pokryvaji kratkodobé zavazky
podniku. Ukazatel tedy vystihuje schopnost podniku uspokojit své vétitele, pokud by v
urcité chvili pfeménil vSechen sviij obézny majetek na hotové penize. Doporucend hodnota
bézné likvidity by se méla pohybovat v rozmezi 1,5 - 2,5. Plati tedy, Ze ¢im je tato hodnota

Nevyhodou tohoto ukazatele je, ze nebere v potaz strukturu zdsob a miize zahrnovat
1 neprodejné zasoby. Pokud ma mit ukazatel skutecné vypovidaci charakter, pak by mély

byt takovéto zasoby odecteny (Knépkova & kol., 2017).

Beézna likvidita = obézna aktiva / kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita (Likvidita druhého stupné)

Pti vypoctu pohotové likvidity jsou z obéznych aktiv vyfazeny zasoby, protoze se
jednd o nejméné likvidni sloZzku. Pohotova likvidita tak davd do poméru obézna aktiva,
snizend o hodnotu zasob, vuci kratkodobym zavazkiim. Obézna aktiva je dale vhodné
upravit o hodnotu nedobytnych pohledavek a takovych, jejichz dobytnost je pochybna.
Optimalni hodnota ukazatele by se méla pohybovat v rozmezi 1 - 1,5 (Tausl Prochazkova

& Jelinkova, 2018; Kislingerova, 2007).

Pohotova likvidita = (obéznd aktiva - zasoby) / kratkodobé zavazky
nebo
Pohotova likvidita = (penézni prostredky + kratkodoby financni majetek + kratkodobé
pohledavky) / kratkodobé zavazky

Okamzita likvidita (Likvidita prvniho stupné)

Okamzitd likvidita pfedstavuje schopnost podniku ihned uhradit kratkodobé
zavazky. Vyjadiuje pomér nejlikvidngjSich slozek obéznych aktiv (penéZni prostiedky a
kratkodoby finan¢ni majetek) vici kratkodobym zavazkiim. Optimalni hodnota tohoto
ukazatele by se méla pohybovat v rozmezi 0,2 - 0,5. Je-li hodnota ukazatele pfilis vysoka,
v tom piipadé podnik zfejmé neefektivné vyuziva své financni prostfedky (Zameénik &

kol., 2007; Martinovicova & kol., 2019).
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Okamczita likvidita = (penézni prostredky + kratkodoby financni majetek) / kratkodobé

zavazky

3.4.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity zjist'uji, zda je podnik schopen efektivné vyuzivat investované
finan¢ni prostfedky, a méfi vazanost jednotlivych slozek kapitdlu v aktivech. Tyto
ukazatele pomahaji stanovit velikost jednotlivych slozek majetku, které se pométuji
zpravidla vaci trzbam (Razi¢kova, 2019; Martinovicova & kol., 2019).

V rédmci vyhodnocovani aktivity se nejcastéji vyuzivaji dva typy ukazateld, a to
pocet obratek a doba obratu. Pocet obratek vyjadiuje, kolikrat se dané aktivum obrati v
trzbach za urcity Casovy interval. Pro podnik je Zadouci, aby dosahl co nejvyssiho poctu
obratek, protoze v tom piipad¢ je majetek 1épe vyuzivan, ¢imz se dafi navySovat trzby.

Doba obratu zobrazuje, za jak dlouho se urcity druh majetku preméni do jiné
podoby. V piipadé¢ doby obratu jsou vSak poZzadovany niz§i hodnoty, jelikoZ se miize

uskutecnit vétsi pocet obratek (Tausl Prochdzkova & Jelinkova, 2018; Cizinska, 201 8).

Obrat aktiv

Tento ukazatel hodnoti efektivnost vyuziti veSkerych aktiv podniku. Vyjadiuje,
kolikrat se celkova aktiva obrati v trzbach za jeden rok. Dava do poméru trzby vuci
celkovym aktiviim. Je doporuceno, aby se tento ukazatel rovnal alesponi 1, hodnota je vSak
ovlivnéna podle pfislusSného odvétvi. Pokud je hodnota tohoto ukazatele pfili§ nizka,
podnik je neumérné majetkové vybaven a dochazi k neefektivnimu vyuziti majetku

(Martinovicova & kol., 2019; Knapkova & kol., 2017).
Obrat aktiv = trzby / aktiva
Obrat stalych aktiv (dlouhodobého majetku)
Obrat stalych aktiv udéava, jak efektivné podnik vyuziva sviij dlouhodoby majetek

(budovy, stroje, zatizeni atd.). Vyjadiuje, kolikrat se stdla aktiva pfeméni za rok v trzby.

Dava do poméru trzby vici stdlym aktivim. Tento ukazatel ovliviiuje také mira
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odepsanosti dlouhodobého majetku. Ma-li majetek vyssi odepsanost, pak dosahuje hodnota
ukazatele lepsich vysledkt (Kislingerova, 2007).

Obrat stalych aktiv = trzby / stala aktiva

Obrat zasob

Ukazatel obratu zasob znazoriiuje, kolikrat se z4soby za rok proméni do jinych
forem obéznych aktiv. Vypocitd se pomérem hodnoty trzeb vic¢i zasobam. U tohoto
ukazatele neni stanovena zadna doporucena hodnota. Je tedy vhodné porovnavat jej s
odvétvovym primérem (Tausl Prochazkova & Jelinkova, 2018; Martinovicova & kol.,

2019).

Obrat zdasob = trzby / zasoby

Doba obratu zasob

Tento ukazatel zobrazuje, kolik dnli primérné€ jsou obézna aktiva vazana v podobé
zéasob, neboli jak dlouho trva jeden obrat. Zasoby jsou vazany do okamziku jejich spotfeby
(material) nebo prodeje (vyrobky). Pocita se jako pomér hodnoty zasob vici trzbam, které
jsou vydéleny poctem dni v roce. U zasob vlastni vyroby mulze byt tento ukazatel take
indikatorem likvidity, jelikoZ ukazuje, za kolik dnli se zdsoba pfeméni v hotovost nebo
pohledavku. Hodnotu ukazatele je vhodné porovnat s primérem daného odvétvi

(Kislingerova, 2007; Knapkova & kol., 2017).

Doba obratu zasob = zdsoby / (trzby / 360)
nebo

Doba obratu zasob = 360 / obrat zasob

Doba obratu (splatnosti) pohledavek

Doba obratu pohledavek udava, kolik dni je majetek podniku vazén ve formé
pohledévek. Vyjadiuje tedy, za jak dlouho budou pohledavky splaceny. Pocita se jako
pomér pohledavek vici trzbam, které jsou vydéleny poctem dni v roce. Do ukazatele by

mély byt zahrnuty pouze pohledavky z obchodnich vztahti, aby nedochézelo ke zkreslovani
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hodnoty. Hodnotu ukazatele Ize porovnavat s béznou splatnosti faktur nebo s odvétvovym
prumérem. Dobu obratu pohledavek je mozné zkratit naptiklad jejich prodejem. K tomu
1ze vyuzit kuptikladu faktoringl (Martinovicova & kol., 2019; Hrdy & Krechovska, 2009).

Doba obratu pohledavek = pohledavky / (trzby / 360)

Doba obratu (splatnosti) kratkodobych zavazki

Ukazatel znazornuje, kolik dnti zlistdvaji zavazky neuhrazeny a podnik tak vyuziva
obchodni uvér. Dava do pomeéru kratkodobé zavazky vici trzbdm vydélenym poctem dni v
roce. Jako u doby obratu pohledavek je i zde vhodné zahrnout pouze zédvazky z obchodnich
vztahil. Neni stanovena zadné doporuc¢end hodnota ukazatele, je proto vhodné sledovat
jeho vyvoj v Case. Je vSak zaroven nutno dodat, Ze doba obratu kratkodobych zavazka by
m¢éla byt delsi nebo minimalné¢ stejné dlouhd jako doba obratu pohledavek. Ukazatel mize
byt prospésny pro potencidlni dodavatele nebo véfitele (Martinovicova & kol., 2019;

Rizickova, 2019).

Doba obratu krdtkodobych zavazkii = kratkodobé zavazky / (trzby / 360)

3.4.4 Ukazatele zadluzZenosti

Ukazatele zadluZenosti zkoumaji, do jaké miry podnik vyuZiva cizi zdroje, a
posuzuji jeho finan¢ni stabilitu. Pojem zadluzenost pak znazornuje skute¢nost, ze podnik k
financovani svych aktiv vyuziva dluh. Neni mozné, aby byl podnik financovan pouze z
vlastnich nebo cizich zdroji. VyuZivani pouze vlastnich zdroji by vedlo ke snizeni
ziskovosti vloZeného kapitalu. Pouziti cizich zdrojh sice vede ke zvySeni miry rizika, avSak
cizi zdroje jsou obecné povazovany za levnéjsi zdroj. Je proto ptihodné, aby podnik zvolil
optimalni rovnovahu mezi vlastnimi a cizimi zdroji (Rizickova & Roubickova, 2012; Hrdy
& Krechovska, 2009).

Jak jiz bylo teceno cizi kapital je levn&jsi nez vlastni kapital. Je to diky tomu, Ze

uroky z ciziho kapitalu patii do daflové uznatelnych nakladi a mohou snizit jeho vysledek

! odkup kratkodobych pohledavek
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hospodateni. Jedna se o tzv. danovy efekt nebo danovy stit, kdy se snizuje daiové zatizeni

podniku (Knapkové & kol., 2017).

Celkova zadluZenost

Celkova zadluzenost neboli ukazatel vétitelského rizika dava do poméru cizi zdroje
podniku vic¢i sumé celkovych aktiv. To znamend, ze vyjadiuje, jaka ¢ast aktiv podniku je
financovana cizim kapitalem. Plati, Ze ¢im vyssi hodnotu ukazatel vykazuje, tim vyssi je
riziko véfiteld. Celkova zadluzenost by vSak méla byt posuzovana v souvislosti s celkovou
vynosnosti podniku a zaroven slozenim cizich zdroju.

Doporucena hodnota tohoto ukazatele se pohybuje v rozmezi 30 - 60 %. V¢étitelé
davaji ptednost spiSe niz§im hodnotdm. VyS$i hodnota vSak muze vést ke zvySeni
rentability vloZenych prostfedkli. OvSem podnik by mél byt financné stabilni. Zalezi také

0 v *v

na tom, v jakém odvétvi se podnik pohybuje (Ruzickova, 2019; Knapkova & kol., 2017).

Celkova zadluzenost = cizi zdroje / celkova aktiva

Koeficient samofinancovani

Dalsim ukazatelem zadluzenosti je koeficient samofinancovani. Pouziva se jako
doplnkovy ukazatel k celkové zadluzenosti. Vyjadiuje, jaky je podil vlastniho kapitalu na
celkovych aktivech. Soucet koeficientu samofinancovani a celkové zadluzenosti se
zpravidla rovna 1 (Ruzi¢kova, 2019).

Podobnym ukazatelem je financni paka, coz je pfevracena hodnota koeficientu
samofinancovani. Cim vys§i je hodnota finanéni paky, tim vice ciziho kapitalu podnik

pouziva pro financovani aktiv (Homolka & kol., 2014).

Koeficient samofinancovani = vlastni kapital / celkova aktiva

Financni paka = celkova aktiva / viastni kapital
ZadluzZenost vlastniho kapitalu (mira zadluZenosti)

Tento ukazatel ddva do pomeéru cizi a vlastni kapitdl a jeho hodnota by méla byt

vzdy vys$i nez 0. Rostou-li zdvazky podniku, pak roste 1 mira zadluzenosti. Ukazatel se
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vyuziva napiiklad pii Zadosti o bankovni uvér (Knapkova & kol., 2017; Hrdy &
Krechovska, 2009).

Mira zadluzenosti = cizi zdroje / viastni zdroje

Urokové kryti

Ukazatel urokového kryti zobrazuje, kolikrat je zisk vyssi nez placené uroky, a
hodnoti dluhové zatizeni podniku. Slouzi pro posouzeni vyhodnosti trocené¢ho ciziho
kapitalu. Hodnota tohoto ukazatele by meéla byt vyssi nez 3. V pfipadé, ze by se hodnota
ukazatele rovnala 1, pak by cely zisk pfipadl na platbu nédkladovych urokid (Tausl
Prochazkova & Jelinkova, 2018).

Urokové kryti = EBIT / ndkladové iiroky

3.45 Ukazatele trzni hodnoty

Ukazatele trzni hodnoty vyhodnocuji finan¢ni situaci podniku prostfednictvim
burzovnich ukazateli. Vyuzivaji se tedy pouze v ptipad¢, je-li podnik obchodovan na
kapitalovém trhu (akciova spolecnost). Jsou diileZité pfedevsim pro soucasné a potencidlni
investory, ktefi diky nim hodnoti navratnost svych vlozenych prostfedkti. Mezi ukazatele
trzni hodnoty patfi (Kislingerova, 2007; Rizickova, 2019):

e UCcetni hodnota akcie - zndzorfiuje vykonnost podniku v minulosti a porovnava se s

trzni hodnotou akcie. Je-1i podnik finanéné€ zdravy, ucetni hodnota akcie by méla v
Case rist.

Ucetni hodnota akcii = viastni kapitdl / pocet emitovanych akcii

e Cisty zisk na akcii - ukazuje akcionaitim, jaka je velikost zisku na jednu kmenovou
akcii. Tato hodnota by mohla byt akcionaiim vyplacena ve form¢ dividend, pokud
by podnik neuvazoval o reinvestici.

Cisty zisk na akcii = cisty zisk / pocet emitovanych akcii

e Dividendovy vynos - vyjadfuje procentni zhodnoceni investice akcionafe. Jedna se

o rozhodovaci kritérium pro investora, zda koupi, proda ¢i si ponecha danou akcii.

Dividendovy vynos = (dividenda na 1 akcii / trzni cena akcie) * 100
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e Vyplatni pomér - udéava, jak velky podil vytvofené¢ho Cistého zisku je vyplacen

akcionaiim na dividendéch a kolik je ur¢eno na reinvestice.
Vyplatni pomer = dividenda na akcii / cisty zisk na akcii

e Dividendové kryti - zachycuje, kolikrat je dividenda pokryta ziskem, ktery na ni

pripada.
Dividendove kryti = Cisty zisk na akcii / dividenda na akcii

e Aktivaéni pomér - zobrazuje velikost reinvestovaného zisku nazpét do podniku.

Aktivacni pomer = I- vyplatni pomer

e Pomér trzni ceny akcie k zisku na akcii (P/E) - vy¢isluje, kolik jsou akcionafi

ochotni zaplatit za 1 K¢ zisku na akeii.

P/E = trzni cena akcie / Cisty zisk na akcii

e Pomér trzni ceny akcie a jeji ucetni hodnoty (M/B) - v piipad¢, Zze hodnota
ukazatele je vétSi nez 1, pak je trzni hodnota podniku vétsi nez Ucetni ocenéni
vlastniho kapitalu. Pokud je vSak hodnota mensi nez 1, znamena to, ze podnik neni
perspektivni a jeho akcie jsou podhodnoceny.

M/B = trzni cena akcie / ucetni hodnota akcie

3.5 Ukazatele pridané hodnoty

Ekonomicka piidana hodnota (EVA)

Princip ekonomické pfidané hodnoty spociva v tom, Ze méfi ekonomicky zisk
podniku. To znamena, Ze ocekdvany vynos musi pokryt nejen naklady na cizi kapital, ale 1
naklady na vlastni kapital. V ptipad¢ ucetniho zisku se odecitaji pouze naklady na cizi
kapital. Naklady na vlastni kapital zahrnuji ocekavani vlastniki, jaky vytézek jim vloZeny
kapital pfinese. Ten vSak musi byt odhadnut. Je ovlivnén rizikem daného podnikani,
urokovou mirou bank nebo vynosnosti bezrizikovych investic (Knapkova & kol., 2017).

Ukazatel EVA pfedstavuje rozdil mezi provoznim ziskem po zdanéni a naklady na
cizi a vlastni kapital. Pokud chce podnik vytvaret ur€itou pfidanou hodnotu, pak musi byt
vysledek ukazatele EVA vzdy kladny. Zakladni vzorec pro vypocet ukazatele EVA je
nasledujici (Kislingerova, 2007; Cizinska, 2018):

EVA = NOPAT - C*WACC
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kde:
NOPAT (net operating profit after taxes) - provozni vysledek hospodafeni po zdanéni
C (capital) - celkovy investovany provozni kapital

WACC (weighted average cost of capital) - primérné vazené naklady na kapital

Trzni pfidana hodnota (MVA)

S ekonomickou piidanou hodnotou je tizce spojen dalsi ukazatel, kterym je trzni
pfidand hodnota. Vyjadifuje rozdil mezi trzni hodnotou podniku a velikosti celkového
investovaného kapitalu. Trzni hodnota podniku zahrnuje ocekavani vlastniki vzhledem k
budoucnosti. Podnik ma z4jem na co nejvyssi hodnot¢ MVA. K rastu MVA dochazi v
momenté, kdy investovany kapitdl vydéla vice, nez predstavuji ndklady na kapital.

Ukazatel MV A se vypocita (Knapkova & kol., 2017; Zamecnik & kol., 2007):

MVA = trzni hodnota akcii - viastni kapital vioZeny akcionari

3.6 Soustavy ukazatelii a souhrnné ukazatele

JelikoZz existuje velké mnoZstvi financ¢nich ukazateli, snazi celd fada analytiki
nalézt jeden shrnujici ukazatel hodnoceni. Proto jsou vytvateny souhrnné hodnotici
ukazatele, jejichZ cilem je souhrnné charakterizovat finan¢ni situaci a vykonnost podniku.
Jejich vypovidaci schopnost byva ovSem nizsi, z toho diivodu se hodi vyhradné pro rychlé
a globalni srovnani mezi podniky. Mezi vyuzivané souhrnné ukazatele se fadi pyramidové

soustavy a ucelové vybrané ukazatele (Ruzickova, 2019).

Pyramidové soustavy ukazateli

Pyramidové soustavy ukazatell funguji na =zakladé¢ postupného rozkladu
vrcholového ukazatele (na vrcholu pyramidy), ktery je vniman jako zakladni cil podniku.
Vrcholovy ukazatel je postupné rozkladdn na dil¢i ukazatele pomoci multiplikativnich
(ndsobeni a déleni) a aditivnich (s¢itani a odc¢itani) vazeb. Cil sestaveni pyramidovych

ukazatelll spo¢iva v popisu vzdjemné zavislosti jednotlivych ukazatelt.
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Nejvyznamnéj$im pyramidovym rozkladem je Du Pontliv rozklad, ktery zobrazuje
rozklad rentability vlastniho kapitalu a urCuje jednotlivé polozky, které vstupuji do tohoto
ukazatele (Ruzickova, 2019; Hrdy & Krechovska, 2009).

Obrazek 1 - Du Pontuv rozklad

ROE
Cisty zisk / vlastni kapital

ROA

aktiva / vlastni kapital
cisty zisk / aktiva X et o -
ROS Obrat celkovych aktiv
Cisty zisk / trzby / trzby / aktiva
Cisty zisk / trzby trzby / aktiva

Zdroj: vlastni zpracovani dle Ruzi¢kové (2019)

Du Pontiv rozklad byl poprvé pouzit v chemické spolecnosti Du Pont de Noumers.
Na levé stran¢ tohoto diagramu je odvozena ziskovd marze. Prava strana rozkladu je
ukazatel pakového efektu. Z ukazatele plyne, ze pokud bude podnik vyuzivat vice ciziho
kapitalu, mize se za urcitych okolnosti zvysit rentabilita vlastniho kapitalu. Prospény vliv
zadluzenosti se vSak ukdze jen v piipadé, ze podnik bude v ramci své produkce vykazovat
takovy zisk, aby kompenzoval vyssi nédkladové turoky (Rizickova, 2019; Hrdy &
Krechovska, 2009).

36



Utelové vybrané skupiny ukazateli

Cil této skupiny ukazatel spociva v kvalitnim posouzeni finan¢ni situace podniku
a predikci dal$iho vyvoje pomoci jednoho ¢isla. Do této kategorie patii bankrotni a bonitni
modely.

Ukolem bankrotnich modelti je sdélit, jestli podniku hrozi v uréité dob& bankrot.
Identifikuji symptomy typické pro bankrot, mezi néz se fadi problémy s béznou likviditou,
vysi Cistého pracovniho kapitdlu nebo rentabilitou celkového vlozeného kapitalu
(Razickova, 2019).

Bonitni modely poskytuji diagnostiku finan¢niho zdravi podniku. Jsou zalozeny na
bodovém hodnoceni jednotlivych pomérovych ukazatelti. Na zaklad¢ priméru nebo souctu
bodl je stanovena scoringova znamka, podle které se hodnoti financni divéryhodnost
podniku. Diky bonitnim modelim je mozné porovnavat firmy v rdmci jednoho oboru

podnikéani (Hrdy & Krechovska, 2009).

3.7 Bankrotni a Bonitni modely

3.7.1 Altmanuv model

Jednim z nejznaméjSich bankrotnich modelt je Altmantv model (Z-skore). Je
zalozen na tzv. diskriminacni anal}'Izez, diky které jsou stanoveny hodnoty vah danych
pomérovych ukazateld. Lze jej pouZit pro podniky vefejné obchodovatelné na burze, ale 1
pro podniky neobchodovatelné.

Altmantiv model je obliben zejména pro svou jednoduchost, kdy na zakladé
jednociselné charakteristiky posuzuje, zda je firma v urcitém Casovém horizontu ohroZena
bankrotem. Jednoduchost modelu v8ak miize vést k riznym zkreslujicim zadvérim. Model
je proto vhodné brat jako hrubé posouzeni finan¢niho zdravi podniku (Ruzi¢kova, 2019;
Kislingerova, 2007).

Pro vetejné obchodovatelné subjekty ma rovnice tvar:

Z=12%X1+ 1,4*X; + 3,3*X3 + 0,6%X4 + 1*X5

? Statisticka metoda, ktera tiidi pozorované objekty do piedem definovanych skupin.
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kde:

X1 = Cisty pracovni kapital / aktiva

Xz =nerozdéleny zisk / aktiva

X3 = EBIT / aktiva

Xa = trzni hodnota vlastniho kapitalu / G€etni hodnota dluhii (cizi kapital)

Xs = trzby / aktiva

Tabulka 2 - Interpretace vysledki u vefejné obchodovatelnych podnikd (Altmantv model)

Hodnota indexu Stav podniku

Z>2,99 Podnik prosperuje.

1,81<Z7<2,99 Podnik mé nevyhranénou financni situaci - tzv. Seda zéna.
Z<181 Podnik ma finan¢ni problémy - hrozba bankrotu

Zdroj: vlastni zpracovani

Rovnice pro vefejné neobchodovatelné subjekty:

Z=0,717*X1 + 0,847*X, + 3,107*X35 + 0,42*X4 + 0,998*X5

Tabulka 3 - Interpretace vysledki u vefejné neobchodovatelnych podnikt (Altmantv model)

Hodnota indexu Stav podniku

Z>29 prosperita
12<72<29 Seda zona

<12 finanéni potize, hrozba bankrotu

Zdroj: vlastni zpracovani
U vetejné neobchodovatelnych subjektl nelze v ptipadé X, pouzit trzni hodnotu

vlastniho kapitalu. Je proto mozné ji nahradit G¢etni hodnotou vlastniho kapitalu. Nutno

dodat, ze existuji i dalsi modifikace Altmanova modelu (Knépkové & kol., 2017).
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3.7.2 Model IN - Index divéryhodnosti

Manzel¢é Inka a Ivan Neumaierovi vypracovali Ctyfi indexy na zakladé
matematicko-statistickych modeld a praktickych zkuSenosti z podnikovych analyz. Indexy
maji vyhodnotit finan¢ni zdravi a divéryhodnost ¢eskych firem.

Prvnim takovym modelem je index IN95. Podobn¢ jako u Altmanova modelu je i
zde rovnice s pomérovymi ukazateli. U kazdého ukazatele jsou stanoveny hodnoty vah,
které se 1isi podle daného odvétvi. Jedna se o index veétitelsky. Podobnym modelem je
index IN99, ktery je vSak oznaCovan jako index vlastnicky. Jsou zde upraveny vahy
aplikované v indexu IN95. Dalsi je index INO1, ktery spojuje oba piedchozi indexy a navic
se snazi zohlednit sledovani tvorby ekonomické ptidané hodnoty. Posledni verzi modelu
IN je index INO5, ktery aktualizoval index INO1 (Ruzickova, 2019; Hrdy & Krechovska,
2009).

Rovnice pro index INO5:
INO5 = 0,13*A + 0,04*B + 3,97*C + 0,21*D + 0,09*E

Rovnice pro index IN99:
IN99 = -0,017*A + 4,573*C + 0,481*D + 0,015*E

kde:

A = aktiva / cizi zdroje

B = EBIT / nédkladové troky
C = EBIT / aktiva

D = vynosy / aktiva

E = obé&zna aktiva / kratkodobé zavazky

Tabulka 4 - Interpretace vysledki pro INO5

Hodnota indexu Stav podniku
INO5 > 1,6 Podnik tvofi hodnotu.
0,9<INO5<1,6 Sedé zéna nevyhranénych vysledki.
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INO5<0,9 Podnik netvoii hodnotu, hrozi mu bankrot.

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 5 - Interpretace vysledka pro IN99

Hodnota indexu Stav podniku

IN99 > 2,07 Podnik tvofi hodnotu.

0,684 < IN99 < 2,07 Seda zona nevyhranénych vysledki.

IN99 < 0,684 Podnik netvoti hodnotu, hrozba finan¢nich problémd.

Zdroj: vlastni zpracovani

3.7.3 Taffleruv model

Jednim z pouzivanych bankrotnich modeld je Taffleriv model, ktery je oblibeny
diky své jednoduchosti. Byl vytvofen v roce 1977. Existuji dvé verze - zdkladni a
modifikovana. Zahrnuje Ctyfi pomérové ukazatele, které jsou vynasobeny pfisluSnymi

koeficienty (Ruzi¢kova, 2019).

Modifikovany tvar Tafflerova modelu:

T™M = 0,53* X; + 0,13* X, + 0,18* X3 + 0,16*X,4

kde:

X1 = zisk pfed zdanénim / kratkodobé zavazky
Xz = obézna aktiva / cizi zdroje

X3 = kratkodobé zavazky / aktiva

Xy = trzby / aktiva

Tabulka 6 - Interpretace vysledku Tafflerova modelu

Hodnota indexu Stav podniku

T™M >0,3 nizka pravdépodobnost bankrotu
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02<TM<0,3

Seda zéna

T™M <0,2

zvySend pravdépodobnost bankrotu

Zdroj: vlastni zpracovani

3.7.4 Kralickiiv Quicktest

Mezi nejznaméjsi bonitni modely patii Kralickiv Quicktest. Je tvofen soustavou

¢tyt rovnic, diky kterym se vyhodnocuje financni situace firmy. Prvni dvé hodnoty

vyhodnocuji financ¢ni stabilitu podniku a dalsi dvé posuzuji vynosovou situaci firmy (Hrdy

& Krechovska, 2009).

Hodnoceni financni situace podniku = (R1 + R2 + R3 + R4) / 4

kde:

R1 = vlastni kapital / aktiva

R2 = (cizi kapital - penéZni prostfedky a kratkodoby finan¢ni majetek) / nezdanény cash

flow®

R3 = EBIT / aktiva

R4 = nezdanény cash flow / provozni vynosy

Vypocitanym vysledkiim se pak pitidé€li body podle nasledujici tabulky:

Tabulka 7 - Bodovani hodnot Kralickova Quicktestu

Pocet bodu
Ukazatel
0 bodl 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 0,0 a mén¢ 0,0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 0,3 a vice
R2 30 a vice 12 -30 5-12 3-5 3 a méné
R3 0,0 a méné 0,0-0,08 0,08-0,12 0,12 - 0,15 0,15 a vice

¥ Nezdanény cash flow = zisk pted zdan&nim + odpisy

41




R4 0,0 a méné

0,0-0,05

0,05-0,08

0,08-0,1 0,1 a vice

Zdroj: vlastni zpracovani

Vysledek je pak vypocitany jako pramér boda za dané pomérové ukazatele.

Tabulka 8 - Interpretace vysledki Kralickova Quicktestu

Hodnota indexu

Stav podniku

R/4 >3 bonitni podnik
1<R/4<3 Seda zona
R/A<1 finan¢ni problémy

Zdroj: vlastni zpracovani
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4  Vlastni prace

4.1 Charakteristika spole¢nosti

Ceska posta je statni podnik provozujici postovni a logistické sluzby na uzemi
Ceské republiky s rozsahlou pobockovou siti. Jedna se o jednoho z nejvétsich
zaméstnavateli v Ceské republice. Je drzitelem postovni licence, z ¢ehoZ plyne plnéni
postovni povinnosti véetn¢ soustavného poskytovani informaci o zakladnich sluzbach a
zptsobu jejich uziti. Ukolem Ceské posty je provozovani postovnich sluzeb v souladu se
zakonem o poStovnich sluzbach a zajisténi vSeobecné dostupnosti téchto sluzeb na tizemi
Ceské republiky. Ceska posta podléhéa regulaci Ceského telekomunikaéniho Gfadu (Ceska
posta, © 2020).

Zakladni informace

Nazev: Ceska posta, s. p.

Pravni forma: Statni podnik

Sidlo: Praha 1, Politickych vézna 909/4, 225 99
IC: 47114983

Zékladni kapital: 3 587 928 482,- K¢

Statutarni orgén: Ing. Roman Knap

Zakladatel: Ministerstvo vnitra Ceské republiky
Datum vzniku: 1. ledna 1993

Obrazek 2 - Logo Ceské posty

Ceska posta

Zdroj: Ceska posta
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Hlavnim pfedmétem ¢innosti je:
e provozovani postovnich sluzeb
e provozovani zahrani¢nich postovnich sluzeb

e provozovani sluzeb centralniho ndkupniho mista pro organy statni (vetejné) spravy

4.1.1 Historie

Pocatky posSty na Ceském tzemi sahaji az do obdobi habsburské monarchie. Po
rozpadu Rakouska-Uherska a vzniku Ceskoslovenského statu se zakladem postovni spravy
stalo ministerstvo poSt a telegrafti, pod n&jz spadal postovni, telegrafni, telefonni i
radiokomunikacni provoz. Statni podnik Ceskoslovenska posta vznikl 1. ledna 1925 a jeho
hospodafeni bylo podobné jako v soukromych firmach. Ptiznivé vysledky podniku
prerusila az hospodarska krize.

Po okupaci republiky v roce 1939 byla posta podiizena némeckym zajmim a
podléhala agend¢ protektoratniho ministerstva dopravy. Na konci druhé svétové valky byl
obnoven statni podnik Ceskoslovenska posta, ktery viak nemél dlouhého trvani. Po tinoru
1948 byl statni podnik Ceskoslovenska posta znarodnén a posta se stala statnim tGfadem
podle sovétského vzoru.

Jesté v Cervenci 1989 byl ztizen statni podnik Sprava post a telekomunikaci a po
konci komunistického rezimu pieSlo celé odvétvi pod ministerstvo pro hospodéiskou
politiku a rozvoj. Po rozpadu Ceskoslovenska byl 1. ledna 1993 ziizen statni podnik Ceska
posta. V roce 2013 ztratila Ceska po$ta monopol na doru¢ovani pohlednic a obyéejnych
zasilek. Své dominantni postaveni si v§ak na trhu listovnich zésilek stale zachovava, avSak

objem listovnich zasilek kazdym rokem klesa (Ceska posta, © 2020).
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Obrazek 3 - Zkracena organizacni struktura

Usek obchod
a marketingu

Usek
generalniho
reditele

Divize statni
postovni sluzby

Generalni reditel

Usek sprava Usek Usek ICT a
majetku a finance eGovernment
strategické

investice

Generalni reditel

Usek Fizeni Usek vnéjsi Usek
lidskych a vnitini transformace
zdroju vztahy a technologie

Generalni reditel

Utvar
bezpeénost

Utvar
business
development

Divize logistika Divize finan¢ni
sluzby a prodej

Zdroj: Ceské posta (vlastni zpracovani)

4.1.2 Vybrané informace o podniku

V naésledujici ¢asti budou zachyceny vybrané informace o podniku napiiklad o

pracovnépravnich vztazich nebo o poctu pobocek. Nejprve bude vyjadien pocet
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zameéstnancl pracujicich v Ceské posté. Déle bude vycisleno, jaka je v ni primérna mzda,
ktera bude porovnana s primérnou mzdou v Ceské republice. Nakonec bude zachyceno,

kolik mé Ceské posta provozoven.

Graf 1 - Primérny piepocteny pocet pracovnikd

Primérny prepocteny pocet zaméstnancu
(2015 - 2019)
31000 -
30194 29974
30000 - 20612
28994 28927
29000 -
28000 -
27000 -
26000 -
25000 -
24000 -
23000 : : . . .
2015 2016 2017 2018 2019

Zdroj: vyroéni zpravy Ceské posty (vlastni zpracovani)

Jak jiz bylo fe¢eno, Ceskd posta patii mezi nejvétsi zaméstnavatele v Ceské
republice, avSak z grafu €. 1 je patrné, Ze pocet jejich zaméstnancli vykazuje klesajici
charakter. Jesté v roce 2015 zde pracovalo ptes 30000 zaméstnanct. Nejzietelnéjsi poklesy

poctu pracovnikil nastaly v letech 2017 a 2018, kdy se pocet zaméstnanct snizil o 1,21 %

cv v

doséhl na 28927. V letech 2015 - 2019 na Ceské posté pracovalo v praméru 29540

zaméstnancu.
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Graf 2 - Srovnani pramérmné mzdy v Ceské posté a primérné mzdy v CR

Vyvoj primérné mzdy v Ceské posté ve vztahu k
prumérné mzdé v CR (2015 - 2019)
=B—Priméma mzda v CR ~ =#=Primérna mzda v Ceské posté
40 000 K& -
35000 K& -
30 000 K& -
25000 K¢ - /.—7 /
20 000 K& -
15000 K& -
10 000 K& -
5000 K& -
0 K&
2015 2016 2017 2018 2019
Praméma mzda v CR 26467K& | 27580 Ke | 29504 Ke | 31885KE | 34 125K
Primérnéa mzda v Ceské posté| 21841 K& | 22945Ke | 23895 K | 24982 K& | 27313 K&

Zdroj: CSU a vyroéni zpravy Ceské posty (vlastni zpracovani)

Primérna mzda v Ceské posté se v letech 2015 - 2019 pohybovala v rozmezi 21841
- 27313 K¢. Z grafu ¢. 2 je ziejmé, ze vykazuje rostouci tendence, ale pohybuje se zna¢né
pod trovni pramémé mzdy v Ceské republice. Je tieba dodat, Ze pravé mzdové naklady
jsou nejvyssi polozkou nakladi v Ceské posts.

V roce 2015 dosahla priméméa mzda v Ceské poité na 21841 K¢&. Rozdil mezi ni a
pramémou mzdou v CR ¢&inil 4626 K&. V dal$im roce primérméa mzda v CP vzrostla o
1104 K¢& (5,05 %). Praimérna mzda v CR se zvysila o 4,24 % a rozdil mezi nimi ¢inil 4644
K¢.

V letech 2017 a 2018 lze pozorovat vy3si narist primérné mzdy v CR, kdy vzrostla
0 1915 K& (6,94 %) respektive o 2381 K& (8,07 %). Riist primémé mzdy v CP se v letech
2017 a 2018 pohyboval kolem 1000 K¢&. V roce 2017 vzrostla o 950 K& (4,14 %) a v

47



nasledujicim roce o 1087 K¢ (4,55 %). V letech 2017 a 2018 ¢inily rozdily mezi témito
pramérnymi mzdami 5609 K¢ a 6903 K¢.

V roce 2019 byl naméfen vyssi rist praimémé mzdy v Ceské posté. V tomto roce
dosahla primérna mzda v CP na 27313 K¢ a oproti piedchozimu obdobi se zvysila o 2331
K& (9,33 %). Primérna mzda v CR ¢&inila v roce 2019 34125 K& a oproti pfedchozimu roku
se zvysila o 2240 K¢ (7,03 %). Rozdil mezi primérnymi mzdami v tomto roce dosahl na
6812 K¢.

Je patmné, Ze rozdil mezi primérnou mzdou v CP a celkovou pramérmou mzdou v
CR se ve sledovaném obdobi pomérné znatné zvysil. Zatimco v letech 2015 a 2016 byl
rozdil mezi obéma mzdami mensi nez pét tisic korun, v letech 2018 a 2019 vsak tento

rozdil ¢inil témér sedm tisic korun.

Graf 3 - Pocet provozoven

Pocet provozoven
3500
190 397 o
3000 656 702
2500
2000
1500 AL 2084 2807
2648 2600
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O T T T T 1
2015 2016 2017 2018 2019
Cvlastni provozovny provozovny smluvnich partnerd (Posty partner)

Zdroj: CTU (vlastni zpracovani)
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Tabulka 9 - Celkovy pocet provozoven

2015

2016

2017

2018

2019

3352

3311

3314

3304

3302

Zdroj: CTU (vlastni zpracovani)

Celkovy pocet postovnich provozoven se pohybuje nad 3300 pobockami, avSak
mirné klesa. Z grafu ¢. 3 je patrné, Ze poéet vlastnich provozoven Ceské posty ma klesajici
charakter. Naopak pocet partnerskych poSt pomérné znacné roste. Partnerské posty jsou
provozovny, které za Uplatu provozuje smluvni partner (obec nebo podnikatel) a nabizi
zakladni postovni sluzby. Partnerské posty v podstaté funguji na principu franchisingu.

Je pravdépodobné, ze nekteré vlastni provozovny se postupné méni na partnerské
posty. Zatimco v roce 2015 bylo evidovano jest¢ 3162 vlastnich pobocek a 190
provozoven smluvnich partnerd, roku 2019 to bylo jiz 2600 vlastnich provozoven a 702
partnerskych post. Je tedy zifejmé, ze mezi lety 2015 - 2019 pocet vlastnich provozoven

klesl o vice nez 500, ale pocet partnerskych post vzrostl rovnéz o zhruba 500.

4.2 Analyza absolutnich ukazateli

V nasledujici ¢asti probéhne analyza absolutnich ukazatel, ktera zahrnuje
horizontalni a vertikalni analyzu. Horizontalni analyza udava zmény jednotlivych polozek
v Case. Je vyjadiena absolutné i relativn€. Vertikalni analyza znazorfiuje podil na urcité

celkové hodnoté (aktivech, pasivech).

4.2.1 Horizontalni analyza

Tabulka 10 - Horizontalni analyza aktiv

2015 - 2016 2016 - 2017 2017 - 2018 2018 - 2019
Polozka
rozvahy
mil. K¢ % mil. K¢ % mil. K¢ % mil. K¢ %
Aktiva -1668 -7,41 -620 -2,97 -677 -3,35 861 4,40
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Dlouhodoby | . -0,56 -146 -1,48 224 -2,30 593 -6,23
majetek

DNM 11 328 17 491 7 -1,93 -59 -16,57
DHM -67 -0,72 -143 -1,55 211 2,32 -323 -3,64
DFM 0 0 -20 -6,33 6 -2,03 211 | -72,76
ObéZna 1550 | -12.47 522 -4.80 -441 -4.26 1462 14,74
aktiva

Zasoby 7 221 2127 | -39,20 17 -8,63 -8 -4,44
Dlouhodobe | oo 83,17 793 | -60,21 297 56,68 798 | -97,20
pohledavky

Kratkodobé | .o, 15,89 1523 53,14 957 | -21,80 | 2831 82.49
pohledavky

KFM 0 0 -50 -100 0 0 0 0
Penéini 2548 | -2871 | -1075 | -16.99 236 4,49 563 | -10,26
prostredky

Casové -62 -46,62 48 67,61 -12 -10,08 -8 -7.48
rozliSeni

Zdroj: vyroéni zpravy Ceské posty (vlastni zpracovani)

Z tabulky ¢. 10 je patrné, ze aktiva podniku v prvnich tfech obdobich stale klesala.
Nejveétsi pokles nastal hned v prvnim obdobi (2015 - 2016), kdy aktiva Klesla o 7,41 %,
coz je v absolutnim vyjadieni 1668 mil. K¢&. Na tomto snizeni mé vliv predevsim pokles
obéznych aktiv konkrétné penéznich prostiedkli. V dalSich dvou obdobich aktiva klesala o
2,97 % respektive 3,35 %. Rust aktiv byl zaznamenan aZ v poslednim obdobi tedy mezi
lety 2018 - 2019, kdy aktiva vzrostla o 4,40 %, coz znamena 861 mil. K¢ v absolutnim
vyjadieni. Riist byl zapti¢inén predevsim prudkym narGstem kratkodobych pohledavek.

Z tabulky ¢. 10 lze déle vycist, Ze hodnota dlouhodobého majetku ve vsech
sledovanych letech neustale klesala. Zatimco v prvnim roce byl pokles pouze o 0,56 % (56
mil. K¢), v poslednim roce se vSak hodnota snizila o 6,23 % (593 mil. K¢). Primérny
pokles dlouhodobého majetku v celém obdobi ¢inil 255 mil. K¢ (2,67 %). Pokles je
zapti€inén pfedevsim tim, ze v podniku kazdym rokem ubyva mnozstvi DHM, které kleslo

v priméru o 2,06 %. Jak jiz bylo feceno, hodnota dlouhodobého majetku nejvice klesla v
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poslednim obdobi. Toto bylo zptisobeno zejména tim, Ze v tomto obdobi se velmi vyrazné
snizily vSechny slozky dlouhodobého majetku (DNM, DHM, DFM).

U obéznych aktiv lze pozorovat podobny vyvoj jako u celkovych aktiv, kdy v
prvnich tfech obdobich klesala a v poslednim obdobi narostla. Nejvetsi snizeni nastalo
hned v prvnim roce, a to 12,47 % (1550 mil. K¢). Toto sniZeni je vyvolano hlavné velkym
ubytkem hodnoty penéznich prostredki, které ubyly o 28,71 % (2548 mil. K¢). V tomto
obdobi vSak znacné narostly dlouhodobé a kratkodobé pohledavky, ¢imz je zmirnén pokles
obéznych aktiv. V dalSich dvou obdobich (2016 - 2017, 2017 - 2018) se hodnota obéznych
aktiv zmenSila o 4,80 % respektive o 4,26 %. V poslednim obdobi se hodnota obéznych
aktiv zvysila o 14,74 % (1462 mil. K¢). Toto zvyseni je vyvolano predev§im prudkym
nariistem kratkodobych pohledavek (o 82,49 %, 2831 mil. K<), ackoliv ostatni slozky
obéznych aktiv (zasoby, dl. pohledavky a penézni prostfedky) v tomto obdobi poklesly.

Tabulka 11 - Horizontalni analyza pasiv

2015 - 2016 2016 - 2017 2017 - 2018 2018 - 2019
Polozka
rozvahy

mil. K& % mil. K& % mil. K& % mil. K& %
Pasiva 1668 | -7,41 -620 -2,97 677 -3,35 861 4,40
Viastni 253 | -2.41 94 092 | -394 | -388 | -502 | -515
kapital
Zakladni
capitl 0 0 0 0 0 0 0 0
AZio a
kapitilové -104 11,65 -82 11,33 -102 -1,67 -413 -6,88
fondy
Fondy ze 1 0,27 1 0,27 2 -0,53 1 0,27
zisku
Vysledek
hospodaFeni | 45 -31,95 -86 5244 | 290 | -371.,79 | -90 -42 45
bézného uc.
obd. (+/-)°
Cizi zdroje | -1439 | -12,50 | -473 -4,70 272 -2,83 1387 14.87

* Rok 2016 byl rozdélen na dvé samostatna pilro&ni ugetni obdobi. Stavy pasiv jsou brany k 31.12. 2016 a
jsou porovnavany s rokem 2015 a 2017. Vysledek hospodateni je vSak bran za cely rok 2016, jelikozZ se jedna
o tokovy ukazatel. Pokud by byl bran pouze jeho stav k 31.12. 2016, $lo by jen o piilro¢ni hospodéisky
vysledek.

o1




Rezervy 74 1180 | -130 | -1854 | 111 19,44 19 2.79
Dlouhodobé |, 7,06 3 0,99 72 | 2353 | 79 | -3376
zavazky
Kritkodobé | 1,90 | 1412 | 346 | -382 | -311 357 | 1447 | 1721
zavazky
Casové 24 4.65 .53 -9.81 11 226 24 5,04
rozliSeni

Zdroj: vyroéni zpravy Ceské posty (vlastni zpracovani)

Z horizontalni analyzy pasiv je jasné, Ze jejich vyvoj je ze zfejmych divodi uplné
stejny jako vyvoj aktiv. Tedy v prvnich tfech obdobich Ize pozorovat pokles a v poslednim
obdobi rist. Na rustu pasiv v poslednim obdobi se podili zejména znaény nartst cizich
zdrojl, u kterych se velmi zvysily kratkodobé zavazky.

U vlastniho kapitdlu lze po vSechna sledovand obdobi pozorovat postupné
snizovani jeho hodnoty. Jeho pokles je zplisoben zejména tim, ze v kazdém obdobi
vyznamné klesaji polozky azio a kapitalové fondy a vysledek hospodafeni bézného
ucetniho obdobi. Vlastni kapital primérné poklesl o 3,10 %. Nejvyssi snizeni jeho hodnoty
nastalo v poslednim obdobi (2018 - 2019), kdy klesl o 5,15 % (502 mil. K¢). Toto sniZeni
hodnota se snizila 0 6,88 % (413 mil. K¢).

Z tabulky €. 11 je rovnéZ patrné, Ze podniku se neustile sniZzuje jeho vysledek
hospodareni. Nejvetsi pokles této hodnoty je vidét ve tretim obdobi (2017 - 2018), kdy se
vysledek hospodateni snizil o 371,79 % (290 mil. K¢). Roku 2018 se totiz podnik dostal do
ztraty. Nasledujici rok se ztrata jesté zvysSila a hodnota vysledku hospodateni klesla o
42,45 % (90 mil. K¢).

Cizi zdroje, podobn¢ jako celkova pasiva, v prvnich tfech obdobich klesaly a v
poslednim obdobi narostly. Nejvice klesly cizi zdroje hned v prvnim obdobi (2015 - 2016),
a to o 12,50 % (1439 mil. K¢). Na tomto poklesu se podilelo veliké snizeni hodnoty
kratkodobych zéavazku, které klesly o 14,12 % (1490 mil. K¢). V nésledujicich dvou
obdobich klesly cizi zdroje o 4,70 % respektive o 2,83 %. V poslednim obdobi narostly
cizi zdroje o 14,87 % (1387 mil. K¢). Tento nartist je opét zptisoben hlavné kratkodobymi
zéavazky, jejichZ hodnota vzrostla 0 17,21 % (1447 mil. K¢).
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Tabulka 12 - Horizontalni analyza vybranych polozek Vykazu ziskt a ztrat

Polozka
VZZ

Triby z
prodeje
vyrobkii a
sluzeb
Trzby za
prodej zbozi

Vykonova
spotireba

Osobni
naklady

Uprava
hodnot v
provozni
oblasti
Ostatni
provozni
vynosy
Ostatni
provozni
naklady
Provozni
vysledek
hospodareni
Ostatni
finan¢ni
vynosy
Ostatni
finan¢ni
naklady
Finan¢ni
vysledek
hospodareni
Vysledek
hospodareni
pred
zdanénim
Daii z
prijmu
Vysledek
hospodareni
po zdanéni

2015 - 2016
mil. K¢ %
-457 -2,48
-545 -67,96
-1146 -18,63
431 3,63
-98 -11,04
108 10,98
5 0,47
-71 -25,63
7 12,50
30 52,63
-37 -154,17
-109 -36,09
-32 -52,46
-77 -31,95

2016 - 2017
mil. K¢ %
-591 -3,32
83 32,30
-508 -10,15
385 3,13
28 3,54
26 2,38
-253 -23,82
-144 -69,90
69 109,52
30 34,48
42 323,08
-102 -52,85
-16 -55,17
-86 -52,44

2017 - 2018
mil. K¢ %
-223 -1,28
-139 -40,88
-11 -0,24
135 1,06
44 5,38
560 50,09
331 40,91
-300 | -483,87
-58 -43,94
10 8,55
-66 -227,59
-366 | -402,20
-76 -584,62
-290 | -371,79

Zdroj: vyroéni zpravy Ceské posty (vlastni zpracovani)
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2018 - 2019
mil. K¢ %
-577 -3,36
-8 -3,98
-80 -1,78
1098 8,55
-23 -2,67
1266 75,45
-173 -15,18
-141 -59,24
-16 -21,62
-55 -43,31
40 108,11
-101 -36,73
-11 -17,46
-90 -42,45



Nejvyznamnéj$i polozkou vynost jsou trzby z prodeje vyrobkil a sluzeb, u nichz
lze ve vSech sledovanych obdobich pozorovat klesajici charakter. Primérny pokles této
polozky ¢inil 2,61 % (462 mil. K¢). Nejvétsi pokles nastal v poslednim obdobi (2018 -
2019), kdy trzby klesly o 3,36 % (577 mil. K¢).

Polozka vykonova spotieba zahrnuje naklady na prodané zbozi, spotfebu materidlu
a energie a sluzby. Podobn¢ jako trzby z prodeje vyrobku a sluzeb i vykonova spotieba
klesala po celé sledované obdobi. V tomto piipadé nejvétsi pokles nastal hned v prvnim
obdobi, kdy se jeji hodnota snizila o 18,63 % (1146 mil. K¢). Primérné snizeni vykonové
spotieby ¢inilo 8 %.

Osobni naklady jsou nejvyssi ndkladovou polozkou podniku. Patii do nich zejména
mzdové naklady a naklady na zdravotni a socidlni pojisténi. Na rozdil od ptedchozich
polozek osobni naklady vykazuji v kazdém obdobi narust, ktery v praméru ¢inil 4,06 %
(512 mil. K¢). Nejvétsi narust byl zaznamenan v poslednim obdobi (2018 - 2019), kdy
osobni néklady vzrostly o 8,55 % (1098 mil. K¢). Tento vys$si rast nastal diky tomu, Ze
mzdy v podniku se v minulych letech dostaly pod tiroveii trhu.

Polozky ostatni provozni vynosy a ostatni provozni ndklady vykazuji témét ve
vSech obdobich riistové tendence. Pouze v poslednim obdobi ostatni provozni naklady
klesly o 15,18 % (173 mil. K¢). Naopak ostatni provozni vynosy v poslednich dvou
obdobich prudce vzrostly 0 50,09 % (560 mil. K¢) respektive 75,45 % (1266 mil. K¢).

U provozniho vysledku hospodateni 1ze po celé sledované obdobi pozorovat prudce
klesajici tendence. NejveEtsi pokles nastal ve tfetim obdobi (2017 - 2018), kdy provozni
vysledek hospodateni klesl o 483,87 % (300 mil. K¢). V roce 2018 se totiZ podnik dostal
poprvé do ztraty, kterd se nasledujici rok jesté prohloubila. Za sledované obdobi klesl
provozni vysledek hospodateni v priiméru o 164 mil. K¢.

Finan¢ni vysledek hospodatfeni vykazuje ve sledovaném obdobi dosti kolisavy
charakter. Zatimco v prvnim a tfetim obdobi (2015 - 2016, 2017 - 2018) prudce klesl, ve
druhém a ¢tvrtém obdobi vysoce stoupl.

Vysledek hospodafeni pied zdanénim i vysledek hospodateni po zdanéni mély
velice podobny vyvoj. Jejich hodnota se ve vSech sledovanych obdobich snizovala.
Vysledek hospodatfeni pfed zdanénim primérné klesl o skoro 170 mil. K¢ a vysledek
hospodateni po zdanéni primérné klesl o zhruba 136 mil. K¢. Nejvétsi pokles u obou

polozek nastal ve tietim obdobi (2017 - 2018), kdy vysledek hospodateni pifed zdanénim
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klesl 0 402,20 % (366 mil. K¢) a vysledek hospodateni po zdanéni klesl o 371,79 % (290
mil. K¢). Takto prudky pokles Ize vysvétlit tim, ze pravé v roce 2018 se podnik dostal do

ztraty, jak jiz bylo feceno.

4.2.2 Vertikalni analyza

Tabulka 13 - Vertikalni analyza aktiv

Polozka 2015 2016 2017 2018 2019
rozvahy

Aktiva 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
Dlouhodoby | 44 190, 47.46 % 48.19 % 48.71 % 43.75 %
majetek

DNM 1,49 % 1,66 % 1,79 % 1,82 % 1,45 %
DHM 41.30 % 44.28 % 44.93 % 45 41 % 41.91 %
DFM 1,40 % 1,52 % 1,46 % 1,48 % 0,39 %
ObéZna 5522 % 5220 % 51.22 % 50,74 % 5576 %
aktiva

Zasoby 1,41 % 1,55 % 0,97 % 0,92 % 0,84 %
Dlouhodobe | 5 19 ¢, 6,32 % 259 %% 4.20 % 0,11 %
pohledavky

Kratkodobé | 4 g5 ¢, 13,75 % 21,70 % 17,55 % 30,68 %
pohledavky

KEM 0.22 % 0.24 % 0% 0% 0%
Penézni 39,41 % 30,35 % 25.96 % 28.07 % 2413 %
prostredky

Lasmue 0,59 % 0,34 % 0,59 % 0.55 % 0.48 %
rozliseni

Zdroj: vyroéni zpravy Ceské posty (vlastni zpracovani)
Z tabulky ¢. 13 je patrné, Ze podil dlouhodobého majetku na celkovych aktivech se

pohybuje mezi 43 % a 49 %. Jeho primérny podil za poslednich pét let €inil 46,46 %.
Nejvétsi cast dlouhodobého majetku zahrnuje DHM, jehoZ podil se pohybuje kolem 45 %
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na celkovych aktivech. Ostatni slozky dlouhodobého majetku (DNM a DFM) pokryvaji
kolem 1,5 %. Béhem prvnich ¢tyt let podil dlouhodobého majetku stoupal, az se v roce
2018 dostal ke svému maximu, a to 48,71 %. V roce 2019 ovSem klesl na 43,75 %. Je to
dano c¢astecné tim, ze podniku kazdym rokem ubyva hodnota dlouhodobého majetku, coz
je patrné z horizontalni analyzy. Nejvice ze vSeho je vSak tento pokles zptisoben tim, ze v
roce 2019 prudce narostla hodnota kratkodobych pohledavek.

Podil obé&znych aktiv se pohyboval mezi 50 % a 56 % a jeho primér za sledované
obdobi dosahl na 53,03 %. Z tabulky ¢. 13 je patrné, Ze obéZznd aktiva v prvnich ctyfech
letech klesala a jejich podil v roce 2018 ¢inil 50,74 %. V poslednim roce vSak znaéné
stoupla a dostala se na své maximum, a to 55,76 %. Jak uz bylo feCeno, tento rast byl
zpusoben ptredev§im vys$Sim narGstem kratkodobych pohledavek a to i1 pfesto, ze podil
ostatnich poloZek obéZznych aktiv v tomto roce klesl. U obéZnych aktiv zahrnuji nejvétsi
podil kratkodobé pohledavky a penézni prostfedky. Pené¢zni prostiedky se pohybuji v
rozmezi 24 % a 40 % na celkovych aktivech, jejich podil vSak ve sledovaném obdobi
soustavné klesa. U kratkodobych pohledavek lze pozorovat kolisavy charakter. Svého
maxima dosdhnou v poslednim roce, a to 30,68 %. Podil polozky ¢asové rozliSeni se ve

sledovaném obdobi pohybuje kolem 0,5 % na celkovych aktivech.

Tabulka 14 - Vertikalni analyza pasiv

Polozka

2015 2016 2017 2018 2019
rozvahy

Pasiva 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %

Vlastni

oo r 46,60 % 49,11 % 50,15 % 49,87 % 45,31 %
kapital

Zakladni

e 15,93 % 17,21 % 17,74 % 18,35 % 17,58 %
kapital

AZio a
kapitalové 27,93 % 29,66 % 30,16 % 30,69 % 27,37 %
fondy

Fondy ze

. 1,67 % 1,80 % 1,86 % 1,92 % 1,84 %
zisku

Vysledek
hospodaieni
bézného uc.
obd. (+/-)

1,07 % 0,44 % 0,39 % -1,08 % -1,48 %
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Cizi zdroje 51,11 % 48,30 % 47,44 % 47,69 % 52.48 %
Rezervy 278 % 3.36 % 282 % 3.49 % 3.43 %
Dlouhodobé | /54, 1,45 % 1,51 % 1,20 % 0,76 %
zavazky
Kratkodobé | /¢ g0, 43,48 % 4311 % 43,01 % 48.28 %
zavazky
EEEDRY 229 % 2.59 % 2.41 % 243 % 221 %
rozliSeni

Zdroj: vyroéni zpravy Ceské posty (vlastni zpracovani)

Z tabulky ¢. 14 Ize vy¢ist, ze podil obou hlavnich slozek pasiv (vlastni kapital a cizi
zdroje) se pohybuje kolem 50 %. Primérny podil vlastniho kapitalu za sledované obdobi
¢ini 48,21 %. Podil vlastniho kapitalu vykazuje kolisavy charakter. Svého maxima dosahl
v roce 2017, a to 50,15 %. Naopak do roku 2019 klesne na 45,31 %, cozZ je jeho minimum
ve sledovanych letech. Tento pokles lze vysvétlit tim, ze klesaji polozky 4zio a kapitalové
fondy a vysledek hospodateni. Piedevsim je vSak zplsoben vys$Sim nariistem hodnoty
kratkodobych zavazkl. V letech 2018 a 2019 lze spatfit, ze vysledek hospodateni snizuje
hodnotu vlastniho kapitalu, jelikoz v téchto letech podnik vykazal ztratu. Hodnota
zakladniho kapitalu je stale stejna a jeho primérny podil na celkovych pasivech ¢ini 17,36
%. Nejvétsi podil z polozek vlastniho kapitalu ma aZio a kapitalové fondy, jejiz primérny
podil dosahoval 29,16 % na celkovych pasivech.

Primérny podil cizich zdrojh v letech 2015 - 2019 ¢inil 49,40 %. Nejvétsiho podilu
dosahly cizi zdroje v roce 2019, kdy jejich podil byl 52,48 %. Toto bylo dano predevsim
vys$§im narGstem kratkodobych zavazki, které v tomto roce rovnéz doséhly svého maxima.
Pravé kratkodobé zavazky zahrnuji nejvetsi ¢ast cizich zdroju a jejich primérny podil €inil
44,95 %. Podily rezerv a dlouhodobych zavazki se pohybovaly kolem 3 % respektive 1 %.
Urcitou ¢ast pokryva polozka ¢asového rozliSeni, jejiz primérny podil v letech 2015 - 2019

doséahl na 2,39 % na celkovych pasivech.
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4.3 Analyza pomérovych ukazateli

4.3.1 Likvidita

Jsou rozlisovany tii druhy likvidity (béznd, pohotova a okamzitd). V této ¢asti
budou vypocitany a srovnany vSechny tii ukazatele likvidity v letech 2015 - 2019. V
nasledujici tabulce €. 15 jsou zobrazeny hodnoty polozek rozvahy, které jsou potfebné pro
vypocet vSech tii druhii likvidity. Vypoctené hodnoty ukazatelt likvidity jsou zobrazeny v

grafu €. 4.

Tabulka 15 - Rozvahové polozky pro vypocet ukazateli likvidity (v mil. K¢)

Polozka 2015 2016 2017 2018 2019
Obézna 12434 10884 10362 9921 11383
aktiva

Zasoby 317 324 197 180 172
Dlouhodobé

B 719 1317 524 821 23
Kritkodobé 2473 2866 4389 3432 6263
pohledavky

KEM 50 50 0 0 0
Penézni 8875 6327 5252 5488 4925
prostredky

Bl 10556 9066 8720 8409 9856
zavazky

Zdroj: vyroéni zpravy Ceské posty (vlastni zpracovani)
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Graf 4 - Vyvoj ukazatelt likvidity

Vyvoj bézné, pohotové a okamzité likvidity

14

12 ——————————___
1

0,8 =~

\- pohotova

0.4 == okamzita
0,2
0
2015 2016 2017 2018 2019
bézna 1,18 1,20 1,19 1,18 1,15
pohotova 1,08 1,02 1,11 1,06 1,14
okamzita 0,85 0,70 0,60 0,65 0,50

Zdroj: vlastni zpracovani

Bézna likvidita ukazuje, kolikrat obéZzna aktiva pokryvaji kratkodobé zavazky. Jeji
doporucena hodnota by se méla pohybovat dle Ruzickové (2019) v rozmezi 1,5 - 2,5. Z
grafu €. 4 Ize vycist, ze bézna likvidita se v témér vSech sledovanych letech pohybuje tésné
pod hranici 1,2. Je tedy patrné, Ze doporu¢ené hodnoty neni dosazeno, avsak toto je dano
pfedevsim tim, ze podnik ma pomérné malou ¢ast obéznych aktiv vdzanou v zasobach. Z
grafu ¢. 4 je dale patrné, Ze od roku 2016 bézna likvidita mirné klesa. Pravé v roce 2016
byla hodnota bézné likvidity nejvyssi a to 1,20. Snizeni bézné likvidity v letech 2017 a
2018 je zplsobeno zejména tim, Ze pokles obéZnych aktiv je vyS$S§i nez pokles

kratkodobych zavazkii. Ackoliv v roce 2019 1ze spatfit rist obéZnych aktiv, rovnéz se vSak

cv v

likvidita, a to 1,15.
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U pohotové likvidity jsou z vypoctu vynaty zasoby a dlouhodobé pohledavky. Jeji
doporucena hodnota je v rozmezi 1 - 1,5. Z grafu ¢. 4 je ziejmé, ze vypoctené hodnoty
pohotové likvidity v podniku se v letech 2015 - 2019 pohybuji mezi 1,02 - 1,14. Je tedy
jasné, ze se nachazi v rozmezi doporucené hodnoty. Vyvoj pohotové likvidity ma kolisavy
Pohybuje se tedy tésné nad hranici doporucené hodnoty. Toto je zpisobeno vySSim
ubytkem penéznich prostiedkli v podniku mezi lety 2015 a 2016. Nejvyssi hodnota

e 1

zvySenim hodnoty kratkodobych pohledavek v tomto roce.

Okamzitd likvidita znazoriiuje schopnost podniku okamzité¢ uhradit kratkodobé
zévazky a jeji doporucend hodnota je mezi 0,2 - 0,5. Z grafu €. 4 je patrné, Ze okamzita
likvidita podniku se pohybuje nad hranici doporué¢ené hodnoty, a to v rozmezi 0,50 - 0,85.
Je vSak ziejmé, ze jeji hodnota postupné klesa kromé roku 2018, kdy byl oproti minulému
roku zaznamenan mirny narast. Tento témét setrvaly pokles je zpiisoben snizovanim
mnozstvi penéznich prosttedkll. Nartst okamzité likvidity v roce 2018 je zapfic¢inén
mirnym ubytkem kratkodobych zdvazki a zarovei mirnym zvySenim penéznich
prostiedkti. Nejvyssi hodnota je naméfena v roce 2015, kdy ¢ini 0,85. Naopak nejnizsi
hodnoty okamzité likvidity je dosazeno v poslednim roce, kdy €ini 0,5. Tim padem se
dostava na hranici doporuc¢ené hodnoty. Pokles okamzité likvidity v roce 2019 je zptisoben
jednak sniZzenim penéZnich prostredkd, jak jiz bylo fefeno, ale pfedevS§im je vyvolan

vy$§im naristem hodnoty kratkodobych zavazka v daném roce.

4.3.2 Rentabilita

Ukazatele rentability (vynosnosti) znazoriuji schopnost podniku dosahovat zisku.
NejpouzivangjSimi ukazateli jsou rentabilita aktiv (ROA), rentabilita trzeb (ROS) a
rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE). V nésledujici tabulce ¢. 16 jsou zobrazeny hodnoty
polozek ucetnich vykazi pro vypocet vSech ukazatelli rentability. Grafy ¢. 5 a ¢. 6 pak

zachycuji vypoctené hodnoty ukazatell rentability.
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Tabulka 16 - Polozky Gcetnich vykazi pro vypocet ukazatell rentability (v mil. K¢)

Polozka 2015 2016 2017 2018 2019
EBIT 302 103 01 275 375
EAT 241 164 78 212 302
Aktiva 22517 20849 20229 19552 20413
Vlastni kapital 10492 10239 10145 9751 9249
Trzby z prodeje

rabkila 18463 18006 17409 17186 16609
sluzeb

Triby za prodej 802 257 340 201 103
zbozi

Triby celkem 19265 18263 17749 17387 16802

Zdroj: vyroéni zpravy Ceské posty (vlastni zpracovani)

Graf 5 - Vyvoj ukazatelt rentability 1

—B—ROA (EAT) —8—ROS (EAT) ROE
3,00%
2,00%
1,00% 4\.\
0,00%
-1,00%
-2,00%
-3,00%
-4,00%
2015 2016 2017 2018 2019
=l—=ROA (EAT) 1,07% 0,79% 0,39% -1,08% -1,48%
=#—ROS (EAT) 1,25% 0,90% 0,44% -1,22% -1,80%
ROE 2,30% 1,60% 0,77% -2,17% -3,27%

Zdroj: vlastni zpracovani
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Graf 6 - Vyvoj ukazatelti rentability 2
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Zdroj: vlastni zpracovani

Z grafii ¢. 5 a €. 6 je patrné, ze vSechny méfené ukazatele rentability vykazuji
klesajici charakter. Rentabilita vlastniho kapitalu dosdhla v roce 2015 na 2,30 %. To
znamena, Ze na jednu korunu vlastniho kapitalu pfipada 0,023 korun ¢istého zisku. Toto
byl nejlepsi vysledek podniku ve sledovaném obdobi. V dalSich letech pak rentabilita
vlastniho kapitalu klesala a v roce 2018 spadla do zapornych cisel. Tento rok se totiz
podnik dostal do Cervenych ¢isel. Proto 1ze nyni hovofit o ztratovosti podniku. Pravé ve
zminéném roce 2018 ztratovost Cinila -2,17 %. V nasledujicim roce se jesté prohloubila na
-3,27 %. To znaci, ze na jednu korunu vlastniho kapitalu piipadalo -0,0327 korun. Je

ziejmé, ze rentabilita vlastniho kapitalu v letech 2015 - 2019 poklesla o vice nez 5,5 %.

Rentabilita aktiv je pocitana na oba zpusoby, tedy s Cistym ziskem (EAT) i ziskem
pted zdanénim a uroky (EBIT). Z grafti ¢. 5 a €. 6 je ziejmé, Ze oba ukazatele rentability
aktiv vykazuji klesajici tendence. V prvnim roce €inila 1,07 % (ROA EAT) respektive 1,34
% (ROA EBIT). To znamen4, Ze na jednu korunu celkového kapitalu pfipada 0,0107 korun
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Cistého zisku nebo 0,0134 korun zisku pied zdanénim a uroky. Pravé v roce 2015 byly
naméetfeny nejvyssi hodnoty a v dalSich letech je zaznamenén pokles. Od roku 2018 je
rentabilita aktiv v zapornych ¢islech. V roce 2019 doséahla ztratovost podniku na -1,48 %
(ROA EAT) respektive -1,84 % (ROA EBIT). V letech 2015 - 2019 klesla rentabilita aktiv
o vice nez 2,5 % (ROA EAT) respektive vice nez 3 % (ROA EBIT).

Rentabilita trzeb je rovnéz pocitana s Cistym ziskem (EAT) i ziskem ptfed zdanénim
a uroky (EBIT). Podobn¢ jako u piedchozich ukazatelti rentability, dosdhla i rentabilita
trzeb nejvyssi hodnoty v roce 2015, a to 1,25 % (ROS EAT) respektive 1,57 % (ROS
EBIT). To znamena, Ze na jednu korunu trzeb piipadalo 0,0125 korun ¢istého zisku nebo
0,0157 korun zisku pied zdanénim a uroky. V dalSich letech je patrny pokles a v roce 2018
zacal byt podnik ztratovy. Mezi lety 2015 - 2019 se sniZila hodnota rentability trzeb o vice
nez 3 % (ROS EAT) respektive o skoro 4 % (ROS EBIT). V poslednim roce ¢inila hodnota
rentability trzeb -1,80 % (ROS EAT) respektive -2,23 % (ROS EBIT).

4.3.3 Aktivita

Ukazatele aktivity posuzuji, zda podnik efektivné vyuziva finan¢ni prostredky. V
nasledujici tabulce €. 17 jsou zachyceny hodnoty poloZek ucetnich vykazl, pomoci kterych
se vypocitaji ukazatele aktivity. Vybrané ukazatele aktivity za obdobi 2015 - 2019 jsou

vypocitany v grafech €. 7, €. 8 a €. 9.

Tabulka 17 - PoloZky téetnich vykazi pro vypocet ukazateld aktivity (v mil. K¢&)

Polozka 2015 2016 2017 2018 2019
LA 7Dt ) 18463 18006 17409 17186 16609
vyrobku a sluzeb

Triby za prodej 802 257 340 201 193
zbozi

Trzby celkem 19265 18263 17749 17387 16802
Aktiva 22517 20849 20229 19552 20413
Diouhodoby 9950 9894 9748 9524 8931
majetek
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Zasoby 317 324 197 180 172
Kratkodobé

pohledivky z 1234 1319 1473 1514 1143
obchodnich vztahu

Kratkodobé

zavazky z 7044 5551 5062 4439 5582
obchodnich vztahu

iR L 2473 2866 4389 3432 6263
pohledavky

Kratkodobé 10556 9066 8720 8409 9856
zavazky

Zdroj: vyroéni zpravy Ceské posty (vlastni zpracovani)

Graf 7 - Vyvoj obratu aktiv a obratu stalych aktiv

Vyvoj obratu aktiv a stalych aktiv
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B obrat aktiv
B obrat stalych aktiv

2015 2016 2017 2018 2019

Zdroj: vlastni zpracovani

Hodnota obratu aktiv se v celém sledovaném obdobi stabilné pohybuje mezi 0,80 -
0,90. Doporucend hodnota tohoto ukazatele je vSak 1, coz neni dodrzeno ani v jednom
pfipad€. Nejvyssi hodnota byla naméfena v roce 2018, kdy obrat aktiv ¢inil 0,89. V
zpusoben zejména tim, ze se zvySila hodnota celkovych aktiv a zaroven klesly podnikové

trzby.
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Obrat stalych aktiv neboli dlouhodobého majetku bude samoziejmé vykazovat
vys$si hodnoty nez obrat celkovych aktiv. Z grafu ¢. 7 je patrné, Ze obrat dlouhodobého
majetku se v letech 2015 - 2019 pohyboval v rozmezi 1,82 - 1,94. Zatimco do roku 2017
hodnota ukazatele klesala, v dalSich letech mirn¢ rostla. Nardst obratu stalych aktiv v roce
2019 byl zptsoben vyssim poklesem dlouhodobého majetku, prestoze v tomto roce Klesly i

trzby.

Graf 8 - Vyvoj doby obratu pohledavek a zavazku z obchodnich vztahi

Vyvoj doby obratu pohledavek a zavazku z
obchodnich vztahii (ve dnech)
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obchodnich vztaht
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20 -
0 i T T
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Zdroj: vlastni zpracovani
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Graf 9 - Vyvoj doby obratu celkovych kratkodobych pohledavek a zavazkia

Vyvoj doby obratu celkovych kratkodobych
pohledavek a zavazki (ve dnech)
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Zdroj: vlastni zpracovani

Doba obratu kratkodobych pohleddvek z obchodnich vztahti vykazuje kolisavy
charakter. Jeji vySe se v letech 2015 - 2019 pohybovala mezi 24 - 32 dny a jeji pramér €inil
zhruba 28 dnt.

Doba obratu kratkodobych zavazki z obchodnich vztaht vykazuje spiSe klesajici
tendence. Pohybuje se prevazné nad 100 dny kromé roku 2018, kdy dosdhla na 92 dni.
Pokles v letech 2015 - 2018 je zpusoben ptedevS§im snizovanim hodnoty zavazki z
obchodnich vztahli. Doba obratu zavazkd se zvysila az v roce 2019. Je doporuceno, aby
doba obratu zavazku se alespon rovnala nebo pievySovala dobu obratu pohledavek. Toto je
splnéno ve vSech letech, jelikoz doba obratu zavazki z obchodnich vztahii
nékolikandsobné prevySuje dobu obratu pohledavek z obchodnich vztahti. Primérna doba

obratu zavazkl z obchodnich vztaht je zhruba 112 dnt.
Pro srovnani jsou v dalsim grafu ¢. 9 vypocitdiny doby obratu celkovych

kratkodobych pohleddavek a zavazkli. Doba obratu kratkodobych zavazkii vykazovala
kolisavy charakter a pohybovala se mezi 175 - 212 dny. Doba obratu kratkodobych
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pohledavek méla spise rostouci charakter a pohybovala se v rozmezi 47 - 135 dnti. Nejvétsi
rozdil spociva v tom, ze naptiklad v roce 2019 oproti predchdzejicimu roku klesla doba

obratu pohledavek z obchodnich vztahti, av§ak doba obratu kratkodobych pohledavek

wrwe

z obchodnich vztaht, tak mnohem vice vzrostly pohleddvky ostatni.

4.3.4 ZadluZenost

Ukazatele zadluzenosti posuzuji zpravidla finan¢ni stabilitu podniku. V nésledujici
tabulce ¢. 18 jsou zobrazeny rozvahové polozky potiebné pro vypocet vybranych ukazatel

zadluzenosti, které jsou zachyceny v grafech €. 10, ¢. 11 a €. 12.

Tabulka 18 - Rozvahové polozky pro vypocet ukazatelti zadluZenosti (v mil. K¢)

Polozka 2015 2016 2017 2018 2019
Celkova 22517 20849 20229 19552 20413
aktiva
Vlastni

o 10492 10239 10145 9751 9249
kapital
Cizi zdroje 11509 10070 9597 9325 10712

Zdroj: vyroéni zpravy Ceské posty (vlastni zpracovani)
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Graf 10 - Vyvoj celkové zadluzenosti a koeficientu samofinancovani

Vyvoj celkové zadluZenosti a koeficientu
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Zdroj: vlastni zpracovani

Z grafu ¢. 10 je patrné, ze celkova zadluZenost i koeficient samofinancovani se
pohybovaly na ptiblizné podobnych hodnotach. Doporu¢ena hodnota celkové zadluzenosti
se pohybuje mezi 30 - 60 %, coz je v celém sledovaném obdobi dodrzeno. V roce 2015 byl
podnik vice financovan z cizich zdrojt a celkova zadluzenost dosahla na 51,11 %. Hodnota
koeficientu samofinancovani €inila 46,60 %. Mezi lety 2016 - 2018 byla v podniku mirna
pfevaha vlastnich zdroji. OvSem v roce 2019 podniku narostly kratkodobé zavazky, a tak
ziskal pfevahu opét ukazatel celkové zadluZenosti, ktery cinil 52,48 9%. Koeficient
samofinancovani dosdhl na 45,31 %. Soucet celkové zadluZenosti a koeficientu
samofinancovani by se m¢l zpravidla rovnat 100 %. Avsak v podniku pokryva urcitou ¢ast

pasiv Casové rozliseni.

68



Graf 11 - Vyvoj miry zadluzenosti
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Zdroj: vlastni zpracovani

Mira zadluzenosti ukazuje pomér cizich zdroji ku vlastnim zdrojim. Z grafu ¢. 11
je patrné, ze mezi lety 2015 - 2017 mira zadluzenosti klesala diky poklesu cizich zdroja.

Od roku 2017 zacala ovSem mira zadluzenosti stoupat a v roce 2019 dosahla na svou

vrwe

zejména sniZzenim hodnoty vlastniho kapitélu.

Graf 12 - Vyvoj finan¢ni paky
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Zdroj: vlastni zpracovani
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Financ¢ni péka predstavuje prevraceny koeficient samofinancovani. Vyvoj finan¢ni
paky je dosti podobny jako vyvoj miry zadluzenosti, tedy do roku 2017 klesala a poté
narostla. Nejvyssi hodnota je opét naméfena v roce 2019, a to 2,21. Tento rist byl

zpusoben zejména poklesem vlastniho kapitalu zvySenim hodnoty celkovych aktiv.

4.4 Analyza rozdilovych ukazateli

V nasledujici ¢asti bude provedena analyza rozdilovych ukazateli, mezi které patii
Cisty pracovni kapital a ¢isté pohotové prosttedky. Hodnoty téchto ukazateli jsou
vyjadieny v grafu ¢. 13. V tabulce ¢. 19 jsou znazornény polozky z rozvahy pro vypocet

rozdilovych ukazatelt.

Tabulka 19 - Rozvahové polozky pro vypocet rozdilovych ukazatell (v mil. K¢)

Polozka 2015 2016 2017 2018 2019
Ob&zn4

; 12434 10884 10362 9921 11383
aktiva
KEM 50 50 0 0 0
Lt 8875 6327 5252 5488 4925
prostredky
Kratkodobé 10556 9066 8720 8409 9856
zavazky

Zdroj: vyroéni zpravy Ceské posty (vlastni zpracovani)
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Graf 13 - Vyvoj rozdilovych ukazatelit CPK a CPP (v mil. K¢&)
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Zdroj: vlastni zpracovani

Cisty pracovni kapital vykazoval ve sledovaném obdobi spise klesajici charakter a
pohyboval se v rozmezi 1500 - 1900 mil. K¢. Diky tomu si podnik uchovava ur¢itou miru
likvidity. Nejvyssi hodnoty dosahl hned v prvnim roce a to 1878 mil. K¢. Poté do roku
2018 jeho hodnota klesala. S tim souvisi pfedevS§im vyssi pokles ob&éznych aktiv. Mirny
narist ¢istého pracovniho kapitalu je zaznamenan v roce 2019, kdy dosahl na 1527 mil.
K¢. Pravé v tomto roce znacné vzrostla ob&zna aktiva, avsak rust Cistého pracovniho

kapitalu byl jen drobny, jelikoZ se zvysila také hodnota kratkodobych zavazkd.

Hodnota ¢istych pohotovych prosttedki se pohybovala po celé sledované obdobi v
zapornych Cislech a méla prevazné klesajici charakter kromé naristu v roce 2018. Vyvoj
¢istych pohotovych prostiedkl je podobny jako vyvoj okamzité likvidity. Propad Cistych
pohotovych prostfedkli souvisi predev§im se snizovanim hodnoty penéZznich prostiedki.
Nejnizsi hodnota byla dosazena v roce 2019, kdy byly kratkodobé zavazky vyssi nez
penéZni prostiedky o 4931 mil. K¢.
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4.5 Bankrotni a bonitni modely

V této casti budou vypocitany vybrané bankrotni a bonitni modely. Pomoci téchto
modeld se souhrnné vyhodnocuje finan¢ni situace podniku na zakladé jednoho cisla. Jako
zastupce bankrotnich model byly vybrany Taffleriv model a IN99. Z bonitnich modela
bude vypocitan Kralickiiv Quicktest.

4.5.1 Kralickuv Quicktest

Tento bonitni model zpracovava Ctyii ukazatele, které byly popsany v teoretické
¢asti. V nasledujici tabulce €. 20 jsou vypocitany hodnoty téchto ukazateld v letech 2015 -
2019. Poté je jim pfidéleno bodové ohodnoceni, jehoz primér bude vysledkem pro

vyhodnoceni finan¢ni situace

Tabulka 20 - Vypoctené hodnoty pomérovych ukazatel pro Kralicktv Quicktest

2015 2016 2017 2018 2019
R1 0,47 0,49 0,50 0,50 0,45
R2 2,25 3,70 4,72 6,54 12,21
R3 0,01 0,009 0,004 -0,01 -0,02
R4 0,06 0,05 0,05 0,03 0,02

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 21 - Bodované ohodnoceni Kralickova Quicktestu

2015 2016 2017 2018 2019
R1 4 4 4 4 4
R2 4 3 3 2 1
R3 1 1 1 0 0
R4 2 2 2 1 1
R 11 10 10 7 6
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R/4 2,75 2,5 2,5 1,75 1,5

Interpretace = Sedd zéna Seda zona Seda zéna Seda zona Seda zona

Zdroj: vlastni zpracovani

Graf 14 - Kralickiiv Quicktest
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Zdroj: vlastni zpracovani

Ukazatel R/4 se mezi lety 2015 - 2019 pohyboval v rozmezi 1,5 - 2,75. To
znamena, Ze finan¢ni situaci podniku lze oznacit jako neurcitou, jelikoZ se nachazi v Sedé
zoné (1 < R/4 < 3). Vyvoj ukazatele vSak vykazoval ve sledovaném obdobi klesajici
tendence. Nejvyssi hodnoty dosahl v prvnim roce, a to 2,75. Z toho vyplyva, ze hodnota
ukazatele nebyla vzdalena od ¢isla 3. Pokud by ukazatel dosahl hodnoty 3, v tom piipadée
pujde o bonitni podnik.

V letech 2016 a 2017 ukazatel ¢inil 2,5, ¢imz by mél stale blize k ¢islu 3. V dal§im
ze podnik se stale nachazi v Sedé zoné, ale hodnota ukazatele uz ma blize k ¢islu 1. Pokud
by ukazatel spadl pod hodnotu 1, znacilo by to, Ze podnik se miize dostat do urcitych

finan¢nich problému.
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45.2 1IN99

Ackoliv nejaktudln€jsim indexem diavéryhodnosti je INOS, v tomto pfipade je
pouzit IN99, jelikoz ndkladové uroky se ve sledovanych letech ve vykazech podniku
vyskytuji pouze v jednom ptipadé. V nasledujici tabulce ¢. 22 jsou vypoclitany Ctyfi
ukazatele, které jsou nasledné¢ vynéasobeny piislusnymi koeficienty. Soucet vypocitanych
hodnot je pak kritérium pro vyhodnoceni, zda podnik vytvaii n¢jakou piidanou hodnotu.
Ackoliv indexy diveéryhodnosti patii mezi bankrotni modely, charakter IN99 je spiSe

bonitni.

Tabulka 22 - Vypoétené hodnoty pomérovych ukazatelti pro IN99

2015 2016 2017 2018 2019
A 1,96 2,07 2,11 2,10 191
B 0,01 0,009 0,004 -0,01 -0,02
C 0,86 0,88 0,88 0,89 0,82
D 1,18 1,20 1,19 1,18 1,15

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 23 - Hodnoty ukazatelt vynasobené pfislusnymi koeficienty

2015 2016 2017 2018 2019
A*(-0,017) -0,03332 -0,03519- -0,03587 -0,0357 -0,03247
B*4,573 0,04573 0,041157 0,01829 -0,04573 -0,09146
C*0,481 0,41366 0,42328 0,42328 0,42809 0,39442
D*0,015 0,0177 0,018 0,01785 0,0177 0,01725
IN99 0,444 0,482 0,424 0,364 0,288

Zdroj: vlastni zpracovani

Hodnota indexu IN99 se v letech 2015 - 2019 pohybovala mezi 0,288 - 0482. V
kazdém roce tedy byla mensi nez 0,684, coZ znamen4d, Ze podnik netvoii Zadnou pifidanou

hodnotu. Zaroven z vysledkl vyplyva, Ze mu hrozi urcité finan¢ni problémy. Z tabulky ¢.
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23 je dale patrné, Ze vyvoj indexu neni piiznivy, jelikoz od roku 2016 vykazuje hodnota
indexu znac¢né klesajici charakter. V roce 2016 byla hodnota IN99 nejblize ¢islu 0,684. V
tomto roce index Cinil 0,482. Nejnizsi hodnota indexu byla naméfena v poslednim roce,

kdy se IN99 rovnal 0,288.

45.3 Tafflerav model

Tento bankrotni model zpracovava ctyfi pomérové ukazatele, které byly popsany v
reSerSni ¢asti. V nésledujicich tabulkach ¢. 24 a ¢. 25 budou vypocitany hodnoty
pomérovych ukazateldi, které se poté vyndsobi pfislusnymi koeficienty. Vysledek

Tafflerova modelu bude vypocitdn pomoci jeho modifikované formy.

Tabulka 24 - Vypoctené hodnoty pomérovych ukazateld pro Tafflertv model

2015 2016 2017 2018 2019
X1 0,03 0,02 0,01 -0,03 -0,04
X2 1,08 1,08 1,19 1,06 1,06
X3 0,47 0,43 0,43 0,43 0,48
Xa 0,86 0,88 0,88 0,89 0,82

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 25 - Hodnoty ukazateld vynasobené pfislusnymi vahami

2015 2016 2017 2018 2019
X1*0,53 0,0159 0,0106 0,0053 -0,0159 -0,0212
X2*0,13 0,1404 0,1404 0,1547 0,1378 0,1378
X3*0,18 0,0846 0,0774 0,0774 0,0774 0,0864
X4*0,16 0,1376 0,1408 0,1408 0,1424 0,1312
Soucet 0,38 0,37 0,38 0,34 0,33

Zdroj: vlastni zpracovani
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Graf 15 - Taffleriav model
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Zdroj: vlastni zpracovani

Podle Tafflerova modelu neni podnik ohrozeny bankrotem. Jeho hodnota se v
letech 2015 - 2019 pohybovala v rozmezi 0,33 - 0,38. Je tedy ziejmé, Ze se pohybovala
mirn¢ nad hodnotou 0,3. Hodnota Tafflerova modelu v§ak vykazovala klesajici tendence.
Jesté v letech 2015 - 2017 ¢inila hodnota modelu 0,38 nebo 0,37. V letech 2018 a 2019
ze pomérovy ukazatel X3 byl v letech 2018 a 2019 zaporny. V téchto letech totiz podnik

zacal vykazovat ztratu.

4.6 Srovnanis konkurenci

Naésledujici kapitola je zaméfena na komparaci Ceské posty s vybranymi
konkurenénimi podniky. Pro srovnani byly vybrany tyto spole¢nosti: PPL CZ s.r.o., Direct
Parcel Distribution CZ s.r.o. (DPD), Zasilkova s.r.o. a General Logistics Systems Czech
Republic s.r.o. (GLS).

Na trhu listovnich zasilek ma Ceskd posta dominantni postaveni, aviak objem
listovnich zésilek kazdym rokem klesa, coz je zpusobeno rozvojem elektronické

komunikace. Ceska posta rovnéz ptisobi na trhu komerénich balikovych zasilek, kde
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pusobi i jeji konkurenti, ktefi se snazi ziskat vyznamné postaveni na tomto trhu. V této

&asti bude porovnan &isty obrat za ucetni obdobi a &isty zisk Ceské posty v letech 2015 -

2019 s jejimi konkurenty na balikovém trhu.

Tabulka 26 - Hodnoty ¢&istého obratu Ceské posty a konkurence (v mil. K¢&)

2015 2016 2017 2018 2019
Ceska posta 20330 19429 19006 19155 20026
PPL 2529 2749 3217 3612 3758
DPD 1259 1487 1658 1823 2025
GLS 618 636 792 962 1179
Zasilkovna 94 197 373 594 1063
Zdroj: vyro¢ni zpravy spolecnosti (vlastni zpracovani)
Graf 16 - Vyvoj &istého obratu Ceské posty a konkurence (v mil. K&)
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Zdroj: vlastni zpracovani
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Z grafu ¢. 16 a tabulky ¢. 26 je patrné, ze nejvétSiho Cistého obratu ze vsech
podniki dosahuje Ceska posta. Je to déno tim, Ze ostatni spole¢nosti se orientuji predev§im
na balikovou pfepravu a jiné logistické sluzby. Ceska posta je mnohem vétsi podnik a
poskytuje rozsahlejsi spektrum sluzeb. Zatimco u Ceské posty lze pozorovat spise kolisavy
charakter vyvoje obratu, u ostatnich spolecnosti je zfejmy pozvolny nartst vynosu.
Ackoliv Ceské posté v letech 2017 - 2019 vynosy rostly, je tieba dodat, Ze trzby, které
tvoii hlavni ¢ast vynost, v téchto letech klesaly. V roce 2019 dosahl &isty obrat Ceské
posty na vice nez 20 mld.

Velky nartst je zaznamenan predevsim u Zasilkovny, jejiz Cisty obrat mezirocné
roste skoro na dvojndsobek predchoziho roku. Tempo riistu Cistého obratu Zasilkovny je
83,38 %. Vynosy Zasilkovny v roce 2019 ¢inily vice nez 1 mld. K¢, ¢imz se ptiblizuje
spole¢nosti GLS, jejiz obrat byl o zhruba 100 mil. K¢ vétsi. Jesté v piedchozim roce byl
v§ak rozdil mezi nimi skoro 370 mil. K& Nejvétsich vynost z konkurentti Ceské posty
dlouhodob¢é dosahuje spole¢nost PPL, jejiz obrat se v letech 2015 - 2019 pohyboval v
rozmezi 2529 - 3758 mil. K&. Za ni se nachazi spole¢nost DPD, jejiz vynosy v roce 2019

Cinily néco pies 2 mld. K¢.

Tabulka 27 - Hodnoty &istého zisku Ceské posty a konkurence (v mil. K¢&)

2015 2016 2017 2018 2019
Ceska posta 241 164 78 -212 -302

PPL 145,94 74,52 101,95 77,28 113,39
DPD 73,32 177,44 137,05 85,53 99,12
GLS® 71,26 57,48 61,32 77,42 101,61
Zasilkovna 1,73 5,82 17,15 52,78 95,04

Zdroj: vyro¢ni zpravy spole¢nosti (vlastni zpracovani)

> Spole¢nost GLS vytvaii udetni zavérku za hospodaisky rok, ktery trva od 1.4. do 31.3. Hodnoty &istého
zisku a Cistého obratu jsou v prvnim obdobi brany za hospodaisky rok od 1.4. 2014 do 31.3.2015. V
poslednim obdobi jsou brany za hospodarsky rok od 1.4. 2018 do 31.3. 2019.
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Graf 17 - Vyvoj &istého zisku Ceské posty a konkurence (v mil. K&)
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Zdroj: vlastni zpracovani

A&koliv nejvétsich vynosii dosahovala Ceska posta, pii srovnani &istych ziski s
ostatnimi spolecnostmi neni jeji pozice az tak odliSna. Naopak vyvoj jejiho Cistého zisku
neni vubec piiznivy. Z grafu ¢. 17 je zfejmé, Ze jest¢ v roce 2015 dosahovala nejvétsiho
zisku Ceska posta. JenZe jeji hospodaisky vysledek se stile snizoval a v roce 2018 lze
pozorovat pad do Cervenych Cisel. Vysoké tempo rlstu Cistého zisku naopak vykazuje
spolecnost Zasilkovna, které ¢inilo ve sledovaném obdobi vice nez 172 %. JeSt€ v roce
2015 ¢inil jeji ¢isty zisk 1,73 mil. K¢, v roce 2019 to bylo pres 95 mil. K¢. Diky tomu se
Zasilkovné v poslednim roce podatilo dostihnout ostatni spolecnosti.

Z grafu ¢. 17 je dale patrné, ze v letech 2015 - 2019 Ccisté zisky ostatnich tfi
spole¢nosti (PPL, DPD, GLS) kolisaji v rozmezi 50 - 150 mil. K¢ kromé¢ jedné vyjimky v
roce 2016. V roce 2019 se &isté zisky viech spoleénosti, kromé Ceské posty, pohybovaly
kolem 100 mil. K¢.
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5 Zhodnoceni vysledki a doporuceni

Ceska posta je jeden z nejvétsich podnikd a zaroven zaméstnavateld v Ceské
republice. Zaméstnava kolem 30000 pracovnikii, avSak jejich pocet v letech 2015 - 2019
vykazuje klesajici trend. V roce 2019 pracovalo v Ceské posté 28927 zaméstnancd.
Praméma mzda v Ceské posté vykazuje rostouci charakter, ale dlouhodobé se pohybuje
pod trovni primémé mzdy v CR. V roce 2019 primérma mzda v Ceské posté ¢inila 27313
K&, coz bylo 0 6812 K& méné nez primérna mzda v CR. Ceska posta méa dale velmi
rozsahlou pobockovou sit’. Pocet jejich provozoven se pohybuje nad 3300. Zatimco pocet
vlastnich provozoven se snizuje, pocet post provozovanych smluvnimi partnery (PoSty

partner) kazdym rokem roste.

5.1 Zhodnoceni finan¢ni analyzy

Z horizontalni analyzy aktiv je ziejmé, Ze jejich hodnota mezi lety 2015 - 2019
méla klesajici charakter kromé posledniho obdobi (2018 - 2019), kdy byl zaznamenan
nartst. Hodnota dlouhodobého majetku v letech 2015 - 2019 stale klesala a praimérné
poklesla o necelych 255 mil. K¢ (2,64 %). ObéZna aktiva méla podobny vyvoj jako
celkova aktiva, tedy v prvnich tfech obdobich klesala a v poslednim stoupla. V poslednim
obdobi (2018 - 2019) prudce narostla hodnota kratkodobych pohledavek. To zptisobilo
nejen rust obéznych aktiv, ale 1 rist celkovych aktiv.

U horizontalni analyzy pasiv je zaznamenan kazdoro¢ni pokles hodnoty vlastniho
kapitalu, ktery v letech 2015 - 2019 primérné klesl o necelych 311 mil. K¢ (3,09 %). Cizi
zdroje vykazuji podobny vyvoj jako celkova pasiva (aktiva). V roce 2019 je zaznamenan
znacny narast kratkodobych zéavazkl, diky ¢emuz v tomto roce vzrostly cizi zdroje.
Zaroven narostla 1 celkova pasiva.
horizontélni analyzy vykazu ziskl a ztrat je patrné, Ze 1 jejich hodnota mezi lety 2015 -
2019 stale klesala. Primérné tato polozka klesla o 462 mil. K¢ (2,61 %). Toto je pro
podnik jist€¢ negativni fenomén, nebot’ je to nejvy$Si vynosovd polozka. Nejvyssi
nakladovou poloZzkou jsou osobni nédklady, které vSak vykazuji rostouci charakter. Tyto
naklady zahrnuji mzdy a ndklady na pojistné. NejvySsi rast osobnich nakladd byl

zaznamenan v roce 2019, kdy vzrostly o 1098 mil. K¢ (8,55 %). S tim souvisi i to, Ze v
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tomto roce byl naméfen vyssi rast praimémé mzdy v Ceské posté (o 9,33 %). Dalsim
negativnim jevem je, Ze hodnota vysledku hospodateni se ve sledovaném obdobi neustale
snizovala. Nejmarkantnéjsi pokles nastal mezi lety 2017 - 2018, kdy vysledek hospodateni
pfed zdanénim klesl o vice nez 400 % a vysledek hospodateni po zdanéni o zhruba 371 %.
V roce 2018 se totiz podnik dostal do ztraty, kterd se nasledujici rok jesté prohloubila.

Z vertikdlni analyzy aktiv vyplynulo, Zze obézna aktiva mirné pievySovala
dlouhodoby majetek. Primérny podil dlouhodobého majetku na aktivech v rozmezi let
2015 - 2019 cinil 46,46 %, z cehoz vysokou ¢€ast zahrnoval DHM. Primérny podil
obéznych aktiv v téchto letech byl 53,03 %. Jeho vyznamnou c¢ast pokryvaly penézni
prosttedky a kratkodobé pohledavky. Z vertikalni analyzy pasiv je patrné, ze podil
vlastniho kapitalu a cizich zdroji se ve sledovanych letech pohyboval kolem 50 % na
celkovych pasivech. Vysokou c¢ast cizich zdroji zahrnovaly ptedevSim kratkodobé
zavazky.

V ramci analyzy pomérovych ukazateld byly pocitany vybrané ukazatele likvidity,
rentability, aktivity a zadluzenosti. Bézna likvidita podniku se v letech 2015 - 2019
pohybovala v rozmezi 1,15 - 1,20. To znamen4, ze byla pod trovni doporucené hodnoty.
Je to vsak zplsobeno tim, zZe podnik ma pouze malé zasoby. Hodnota pohotové likvidity
kolisala mezi 1,02 - 1,14 a hodnota okamzité likvidity se pohybovala mezi 0,5 - 0,85.
Zatimco u pohotové likvidity byla v poslednim roce zaznamenana nejvysSi hodnota, u
okamzité likvidity byla v tomto roce naméfena nejnizsi hodnota.

V ramci vypoltu ukazatelli rentability bylo zjisténo, Ze vSechny vyhodnocené
ukazatele vykazovaly ve sledovanych letech klesajici charakter. V roce 2018 byly
naméfeny zaporné hodnoty ukazatell rentability. Jak jiz bylo feceno, tento rok se podnik
dostal do ztraty, je tedy nutno nyni hovofit o ztratovosti podniku. VSechny méfené
ukazatele se pohybovaly v rozmezi (-4 %) - 3 %.

V celém sledovaném obdobi doba obratu zavazki z obchodnich vztahli vyznamné
prevySovala dobu obratu pohleddvek z obchodnich vztahll. Primémé doba obratu
pohledavek z obchodnich vztahi byla 28 dni a primérnd doba obratu zavazkl z
obchodnich vztahti ¢inila 112 dnti.

Oba hlavni ukazatele =zadluzenosti (celkova zadluzenost a koeficient
samofinancovani) se v letech 2015 - 2019 pohybovaly kolem 50 %. Oba vykazovaly

kolisavy charakter.
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Cisty pracovni kapital vykazoval ve sledovaném obdobi spise klesajici charakter a
pohyboval se v rozmezi 1500 - 1900 mil. K¢&. Je tedy ziejmé, Ze si podnik zachoval urcitou
miru likvidity.

V dalsi casti byly vypocitiny vybrané bankrotni a bonitni modely. Podle
Kralickova Quicktestu se podnik nachazi po celé sledované roky v Sedych zonach. V
prvnich letech mél jeste blize k bonite, v poslednich dvou letech se vSak blizil finan¢nim
problémim. Podle indexu IN99 podnik netvofi zddnou ptidanou hodnotu. Vyvoj indexu
neni pfiznivy, jelikoz jeho hodnota vykazuje klesajici charakter. Podle bankrotniho
Tafflerova modelu ma podnik nizkou pravdépodobnost bankrotu. Jeho vyvoj je vsak,

podobn¢ jako u piedchozich indexi, rovnéz klesajici.

5.2 Srovnani s konkurenci

Na zavér byla provedena komparace Ceské posty s ostatnimi spole¢nostmi, které
pusobi na trhu komercnich balikovych zésilek. Byly porovnany jejich celkové vynosy a
Cisty zisk. Pro porovnani byly zvoleny tyto spolecnosti: PPL, DPD, GLS a Zasilkovna.

Ve srovnani s konkurenénimi podniky dosahuje Ceska posta nejvétsich vynost, coz
je vSak déano tim, Ze je mnohem vétSim podnikem, ktery nabizi rozsahlejSi spektrum
sluzeb. Ostatni spoleCnosti se soustfedi spiSe na piepravu zasilek. V roce 2019 dosahly
celkové vynosy Ceské posty na 20 mld. K&. Z ostatnich spolenosti dosahuje nejvétsich
vynosl PPL a za ni nasleduji DPD a GLS. Nejvétsi meziro¢ni riist obratu je zaznamenan u
Zasilkovny, ktera pomalu dohani GLS.

Pi#i srovnani Gistych ziskd vyplynulo, Ze jesté v roce 2015 méla Ceska posta nejvétsi
zisk, ktery tehdy ¢inil 241 mil. K¢&. Jenomze se jeji hospodaisky vysledek stale snizoval a v
roce 2018 se dostala do ztraty. Nejvyssi tempo rustu Cistého zisku méla opet Zasilkovna. V
roce 2019 se isté zisky viech spole¢nosti, kromé Ceské posty, pohybovaly kolem 100 mil.

K&. Ceska posta v tomto roce vykazala ztratu 302 mil. K&.
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6 Zavér

Hlavnim cilem diplomové prace bylo zhodnotit finan¢ni situaci statniho podniku
Ceska posta. Finanéni analyza byla provedena mezi lety 2015 - 2019. Data byla erpana z
G&etnich vykaz podniku. Dil¢im cilem bylo porovnat &isty zisk a celkové vynosy Ceské
posty s vybranymi konkuren¢nimi podniky.

V teoretické ¢asti bylo uvedeno, ze finan¢ni analyza posuzuje finan¢ni vykonnost a
finan¢ni zdravi firem. Hlavnimi podkladovymi zdroji pro jeji tvorbu jsou ucetni vykazy.
Dale byly popsany metody financni analyzy, kam se fadi analyza absolutnich ukazateld,
analyza rozdilovych ukazatelll a zejména analyza pomérovych ukazatelli. V poslednich
kapitolach reSersni ¢asti byly definovany vybrané bankrotni a bonitni modely.

V praktické &asti byla nejprve charakterizovana Ceska posta. Byly uvedeny
vybrané informace o podniku napiiklad pocet zaméstnancii, primérnd mzda v podniku
nebo pocet provozoven. Dale byly aplikovany metody finanéni analyzy. Nakonec bylo

provedeno kratké srovnani s konkurenci.

Piestoze ma Ceska posta v posledni dobé leckdy kontroverzni povést, jedna se o
tradi¢ni instituci, jejiZ historie saha aZ do obdobi prvni republiky. Zaroven je jednim z
nejvétsich zaméstnavateli v Ceské republice. Priméma mzda v Ceské posté se viak

pohybuje znaéné pod trovni praimérmé mzdy v CR.

Z horizontalni analyzy aktiv a pasiv vyplynulo, Ze jejich hodnota méla, mimo
posledni obdobi, klesajici charakter. Z aktiv ubyvéa zejména dlouhodoby majetek a z pasiv
klesd vlastni kapitdl. V poslednim obdobi bylo zaznamenino, Ze znacné€ vzrostly
kratkodobé pohledavky a kratkodobé zavazky.

Dtlezitym poznatkem z horizontdlni analyzy vykazu ziski a ztrat bylo, Ze trzby z
prodeje vyrobkid a sluzeb, které jsou nejvyznamnéjsi polozkou vynosii, mezironé stale
klesaly. Naopak osobni naklady, coz je nejvyssi polozka nakladi, stale rostly. Toto byl
jeden z dtivodu, pro¢ podniku stale klesal zisk, az se v roce 2018 dostal do ztraty.

Vertikalni analyza ukézala, Ze pomé&r dlouhodobého majetku a ob&znych aktiv se
pohybuje kolem 50 % na celkovych aktivech. Podobny pomér maji i vlastni kapital a cizi

zdroje na celkovych pasivech.
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V rédmci analyzy pomérovych ukazateli byly pocitany vybrané ukazatele likvidity,
rentability, aktivity a zadluzenosti. Pfi vypoctu ukazatelti likvidity bylo zjisténo, Ze v
doporucenych hodnotdch se nepohybuje pouze bézna likvidita. Nepfiznivy vyvoj
vykazovaly ukazatele rentability, jejichz hodnota se neustale snizovala. Jelikoz se v roce

2018 dostal podnik do ztraty, byly naméteny zaporné ukazatele rentability.

Dale probehla aplikace bankrotnich a bonitnich modelti. Podle bankrotniho
Tafflerova modelu je v podniku nizka pravdépodobnost bankrotu, avSak IN99 vypovida, ze
podnik netvofi zadnou pridanou hodnotu. Podle Kralickova Quicktestu se podnik nachazi v

Sedych zonach.

Pii srovnani s konkurenci bylo zji§téno, Ze je§té v roce 2015 vykazovala Ceska
posta nejvyssi zisk. Ten se oviem neustale snizoval, az se v roce 2018 dostala Ceska posta
do Cervenych cisel. Vysoké tempo riistu celkovych vynosi i ¢istého zisku je zaznamenano
u spole¢nosti Zasilkovna. V roce 2019 Ceska posta vykézala ztratu 302 mil. K&. Ostatni

spole¢nosti v tomto roce vykazaly zisk kolem 100 mil. K¢&.
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Ptiloha 1 - Zkracena rozvaha 2015 - 2019 (v mil. K<) - ¢ast aktiv

Polozka 2015 2016 2017 2018 2019
Oznaceni

Aktiva celkem 22517 | 20849 | 20229 | 19552 | 20413
B Dlouhodoby majetek 9950 9894 9748 9524 8931
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 335 346 363 356 297
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 9299 9232 9089 8878 8 555
B. Ill. Dlouhodoby finanéni majetek 316 316 296 290 79
C ObéZna aktiva 12434 | 10884 | 10362 | 9921 11383
C. 1l Zasoby 317 324 197 180 172
C. I 1. Dlouhodobé pohledavky 719 1317 524 821 23
C. 1.2 Kratkodobé pohledavky 2473 2 866 4389 3432 6 263
C. Il Kratkodoby finan¢ni majetek 50 50 0 0 0
C.IV. PenéZni prostiedky 8875 6 327 5252 5488 4925
D. Casové rozliseni 133 71 119 107 99

Zdroj: vyroéni zpravy Ceské posty (vlastni zpracovani)
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Ptiloha 2 - Zkracena rozvaha 2015 - 2019 (v mil. K<) - ¢ast pasiv

Polozka 2015 2016 2017 2018 2019
Oznaceni

Pasiva celkem 22517 | 20849 | 20229 | 19552 | 20413
A Vlastni kapital 10492 | 10239 | 10145 9751 9249
Al Zakladni kapital 3588 3588 3588 3588 3588
Al Azio a kapitalové fondy 6 288 6 184 6102 6 000 5587
ATl Fondy ze zisku 375 376 377 375 376
A | e bopotesiveinito | e | e | | o | o2
B.+C Cizi zdroje 11509 | 10070 9 597 9325 10 712
B. Rezervy 627 701 571 682 701
C. L Dlouhodobé zavazky 326 303 306 234 155
C. I Kratkodobé zavazky 10 556 9 066 8720 8 409 9 856
D. Casové rozliSeni 516 540 487 476 452

Zdroj: vyroéni zpravy Ceské posty (vlastni zpracovani)
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Ptiloha 3 - Zkraceny vykaz ziski a ztrat 2015 - 2019 (v mil. K¢)

Oznacdeni

VII.

PoloZka

Trzby z prodeje vyrobkii a
sluzeb

Trzby za prodej zboZi
Vykonova spotieba

Osobni naklady

ﬁprava hodnot v provozni
oblasti

Ostatni provozni vynosy
Ostatni provozni niklady
Provozni vysledek hospodai‘eni
Ostatni finan¢ni vynosy
Ostatni finan¢ni naklady

Financni vysledek hospodareni

Vysledek hospodarieni pired
zdanénim

Dan z prijmui

Vysledek hospodaieni po
zdanéni

Cisty obrat za u¢etni obdobi

2015

18 463

802

6 150

11 886

888

984

1057

277

56

57

24

302

61

241

20 330

2016

18 006

257

5004

12317

790

1092

1062

206

63

87

-13

193

29

164

19 429

Zdroj: vyroéni zpravy Ceské posty (vlastni zpracovani)
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2017

17 409

340

4 496

12 702

818

1118

809

62

132

117

29

91

13

78

19 006

2018

17 186

201

4 485

12 837

862

1678

1140

-238

74

127

-212

19 155

2019

16 609

193

4 405

13935

839

2944

967

-379

58

72

-302

20 026



