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Analyza vykonnosti vybraného podniku

Abstrakt

Diplomova prace se zabyva zhodnocenim vykonnosti spolecnosti KOMOVIA s.r.o0.
Vykonnost podniku je zhodnocena pomoci vybranych klasickych a modernich ukazatelt
a na zakladé vysledkl jsou pak vyvozeny zavéry a doporuceni pro zlepseni ekonomickych
vysledka a celkového riistu podniku.

V teoretické Casti prace je nejprve vénovana pozornost samotné definici vykonnosti
podniku a zaroven jsou predstaveny jednotlivé pfistupy k jejimu méfeni. Pozornost je
vénovana predev§im metodam klasickym a modernim, ale pfedstaveny jsou také komplexni
metody méfeni vykonnosti podniku. Praktickd ¢ast diplomové prace je pak sestavena na
zaklad€ poznatki z Casti teoretické. Zde je nejprve predstaven samotny podnik KOMOVIA
s.r.0. a poté je provedena podrobnd analyza vykonnosti za sledované obdobi let 2016 — 2020
pomoci vybranych ukazatelt klasickych a modernich metod. K posouzeni vykonnosti
z hlediska klasickych metod je vyuzita analyza absolutnich, rozdilovych a pomérovych
ukazateli a zaroveni je podnik zhodnocen pomoci bankrotnich a bonitnich modeld.
U vybranych ukazatelt klasickych metod je zaroven provedena komparace s hodnotami,
kterych dosahuje konkurence pohybujici se v obdobném oboru podnikdni. V rdmci
modernich metod méfeni vykonnosti, které jsou zalozené na hodnotovém fizeni, je podrobné
zhodnocena ekonomickd pridand hodnota (EVA).

ZavéreCna Cast prace shrnuje nejdulezitéjsi poznatky a doporuceni pro zlepSeni.
I ptes nedostatky, kterych podnik dosahuje v oblasti likvidity, byla spole¢nost KOMOVIA

s.r.0. vyhodnocena jako finan¢né vykonna a zdrava.

Kli¢ova slova: vykonnost podniku, finan¢ni analyza, metody métfeni vykonnosti, rentabilita,
likvidita, zadluzenost, aktivita, bankrotni modely, bonitni modely, ekonomicka ptidana

hodnota



Performance analysis of selected company

Abstract

The diploma thesis deals with the evaluation of the performance of the company
KOMOVIA s.r.o. Using classical and modern indicators is evaluated performance of the
company and based on the results, conclusions and recommendations are deduced for
improving the economic results and overall growth of the company.

In the theoretical part of the thesis, attention is fist paid to the definition of the
company performance itself. At the same time particular approaches to its measurement are
presented. Attention is mainly paid to classical and modern methods, but also complex
methods of performance measurement of the company are presented. The practical part of
the thesis is then compiled on the basis of knowledge from the theoretical part. Here, the
company KOMOVIA s.r.0. itself is first introduced and then a detailed performance analysis
is performed for the monitored period of 2016 — 2020 using selected indicators of classical
and modern methods. To assess performance from the point of view of classical methods,
the analysis of absolute, difference and ratio indicators is used and at the same time the
company is evaluated using bankruptcy and creditworthiness models. At the same time, the
selected indicators of classical methods are compared with the values achieved by
competitors in a similar field of business. Withing modern methods of performance
measurement which are based on value management, the economic value added (EVA) is
closely evaluated.

The final part of the thesis summarizes the most important findings and
recommendations for improvement. Despite the shortcomings that the company has in the

area of liquidity, KOMOVIA s.r.o0. was evaluated as financially efficient and sound.

Keywords: company performance, financial analysis, methods of performance
measurement, profitability, liquidity, indebtedness, activity, bankruptcy models,

creditworthiness models, economic value added
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1 Uvod

Pojem vykonnost se vyuziva v mnoha odvétvich a lze se s nim setkat v bézné
kazdodenni situaci, a to at’ uz se jedna o sport ¢i ekonomiku. V dnesni dobé je konkurence
na trhu obrovska, a proto by mélo byt hodnoceni vykonnosti dalezité pro kazdou spolecnost.
A to predevsim z toho divodu, aby podnik mohl kontrolovat, zda dosahuje svého hlavniho
cile a to zisku. Méfeni vykonnosti muze také, v ptipadé nepfiznivého vyvoje, alespon
pomoci eliminovat dopady a také predvidat, jakym smérem se bude podnik ubirat.

Vykonnost byva vétsinou vymezena jako schopnost podniku co nejlépe zhodnotit
prostiedky vlozené do podnikatelskych aktivit spolecnosti. Piistupt k jejimu méfeni existuje
cela fada a neustale dochazi k jejich vyvoji. Duraz je ale stale kladen na méfeni finan¢ni
vykonnosti podniku, pro coz jsou vyuzivany piedev§im tradini pfistupy, jez vychazeji
z maximalizace zisku a pfistupy moderni, které jsou zalozené na hodnotovém fizeni. Tyto
dva pfistupy nabizeji mnoho ukazateld, diky kterym je mozné hodnotit vykonnost a finan¢ni
zdravi podniku. Pfi porovnani s hodnotami, kterych dosahuje konkurence, je pak zaroven
mozné zjistit, v em se muze podnik jesté zdokonalovat a jaké jsou moznosti pro dosazeni
lepSiho vyvoje finan¢ni vykonnosti. To je zaroven mozné zjistit pomoci komplexnich
pfistupd, jez prinaseji komplexni obraz o chovani a vysledcich analyzované spolecnosti.

Tato diplomova prace se zabyva vykonnosti spole¢nosti KOMOVIA s.r.o.
Spole¢nost se zabyva piedevsim poskytovanim komplexnich sluzeb investorovi stavby ve
fazi realizace projektu, ale i ve fazi projektové pripravy. Vykonnost podniku je hodnocena
predevsim pomoci ukazateli metod klasickych a také modernich. U vybranych ukazateld je
nasledné provedena komparace s hodnotami, kterych dosahuje konkurence pohybujici se
v obdobném oboru podnikani. Na zakladé komparace s hodnotami v odvétvi, mize pak
podnik zjistit, jak si stoji vzhledem ke konkurenci a v jakych oblastech jesté existuji
moznosti pro zlepseni. Pomoci téchto analyz je pak mozné podniku navrhnout konkrétni

doporuceni, ktera by mohla vést k lepSimu vyvoji finan¢ni vykonnosti.

12



2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Hlavnim cilem diplomové préce je zhodnoceni vykonnosti podniku KOMOVIA s.r.o.
pomoci vybranych klasickych a modernich ukazatelQ v pétileté Casové rfadé a na zakladé
vysledkti pak vyvozeni zavérd a doporuceni pro zlepSeni ekonomickych vysledku
a celkového rastu podniku.

Jako dil¢i cile lze oznalit samotné teoretické vymezeni, vypoCet a zhodnoceni
vybranych ukazateli a provedeni komparace s vysledky odvétvi, ve kterém podnik pusobi,

vcetné jejich nasledného vyhodnoceni.
2.2 Metodika

Diplomova prace je rozdélena na teoretickou a praktickou cast, pficemz cast
prakticka bude sestavena na zéklad€ informaci uvedenych v Casti teoretické. Teoreticka Cast,
jez je zpracovana na zakladé studia odborné literatury, se zaméfuje nejprve na definovani
samotné vykonnosti podniku a zaroven jsou predstaveny jednotlivé pfistupy k jejimu
méfeni. Pozornost je vénovana predevsim metodam klasickym a modernim, ale predstaveny
jsou také komplexni metody méfeni vykonnosti podniku.

Jako prvni je v praktické Casti predstaven samotny podnik KOMOVIA s.r.0., ktery
je predmétem analyzy. Vybrany podnik je poté hodnocen pomoci vybranych klasickych
a modernich metod a u vybranych ukazateld je podnik porovnan s primérnymi hodnotami
v odvétvi (CZ NACE 71), ve kterém podnik ptsobi.

V ramci méfeni vykonnosti podniku pomoci klasickych metod je nejprve provedena
analyza absolutnich ukazatell. Pozornost je vénovana horizontalni a vertikalni analyze aktiv
a pasiv a horizontdlni a vertikdlni analyze vykazu zisku a ztrat. Pro jejich zpracovdni jsou
vyuzity vzorce (1), (2) a (3). Dale nasleduje analyza rozdilovych ukazatelt, kde je pozornost
vénovana ukazateli Cistého pracovniho kapitalu dle vzorce (4). Co se ty¢e pomérovych
ukazateld, tak zde jsou aplikovany ukazatele likvidity, rentability, zadluZzenosti a aktivity.
Analyza likvidity je zhodnocena pomoci ukazateli okamzité, pohotové a bézné likvidity -
vzorce (8), (9) a (10). Pro posouzeni rentability je vypoctena rentabilita vlastniho kapitalu
(ROE), rentabilita aktiv (ROA) a rentabilita trzeb (ROS) — vzorce (11), (12) a (14). V rdmci

rentability je zaroven proveden pyramidovy rozklad ROE pomoci funkcionalni metody, jez
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je popsan v teoretické Casti prace. Dale je provedena analyza zadluzenosti pomoci ukazatelt
celkové zadluzenosti, miry zadluzenosti a koeficientu samofinancovani, k ¢emuz jsou
vyuzity vzorce (15), (16) a (17). Aktivita podniku je zhodnocena pomoci ukazateli obratu
aktiv, obratu zdsob, doby obratu zdsob, doby obratu pohledavek a doby obratu zavazki. Pro
tyto ukazatele jsou vyuzity vzorce (19), (20), (21), (22) a (23). Finan¢ni situace a vykonnost
podniku je také posouzena pomoci analyzy bankrotnich a bonitnich modeld. V této oblasti
prace jsou vyuzity konkrétné Index INO5 a Kralicktiv Quicktest. Index INOS, jez zastupuje
modely bankrotni, je vypocitan na zakladé vzorce (26) a Kralickuv test, ktery patii mezi
modely bonitni, je vyhodnocen na zakladé udaji z tabulky ¢. 4.

V rdmci modernich metod méteni vykonnosti, které jsou zalozené na hodnotovém
fizeni, je bliz§i pozornost vénovana ukazateli ekonomické pridané hodnoty (EVA). Tato
moderni metoda je vypoctena pomoci vzorce (28) a jejim cilem je pfedevSim maximalizace
ekonomického zisku. Koncept ukazatele EVA vSak vychdzi z modelu ucetniho, a proto je
tfeba ho upravit na model ekonomicky. Je tedy nutné vyjadfit operacni aktiva (NOA)
a operacni vysledek hospodareni (NOPAT). Dale je také tfeba vyjadrit hodnotu primérnych
vazenych nakladi kapitalu (WACC) dle vzorce (29). Pro vypocet tohoto ukazatele je tieba
dopocitat naklady cizi kapital a naklady na vlastni kapital - vzorce (30) a (31).

Potiebna data pro teoretickou Cast prace byla ziskana z ucetnich vykazt podniku
z obdobi let 2016 — 2020 a také z vnitropodnikové dokumentace. Nekteré udaje, vyuzité
predevsim pro vypocet stavebnicového modelu a pro komparaci s odvétvovymi hodnotami,
jsou Cerpana z udajua, které poskytuje Ministerstvo primyslu a obchodu (MPO).
ekonomicka vykonnost podniku. Na zaklad¢ zjisténych vysledka jsou navrzena konkrétni
doporuceni, kterda by mohla vést k lep§imu vyvoji finan¢ni vykonnosti analyzovaného

podniku.
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3 Teoreticka vychodiska

3.1 Vykonnost podniku

Pojem vykonnost se v dne$ni dobé pouziva v bézné kazdodenni komunikaci bez
ohledu na to, zda jsme néjak odborné ¢i zajmoveé zaméfeni. Na otazku, co je vykonnost,
existuje celé mnozstvi odpovedi, jelikoz se tento pojem vyuziva v riznych oborech, a to at’
uz se jedna o sport ¢i ekonomiku (Wagner, 2009).

Vykonnost podniku muze byt chapana jako velikost bankovniho konta, pocet
zaméstnanci a image znaCky nebo také jako schopnost uspokojovat své zdkazniky
i zaméstnance ¢i schopnost platit véas svym véfitelam a Celit Gspésné konkurenci.
Vykonnost miize byt zkratka pokazdé chapana jinak, jelikoz jinak vykonnost hodnoti
vlastnik a jinak ji hodnoti zdkaznik, dodavatelé ¢i banky (Pavelkova a Kndpkov4, 2012).

Vykonnost miize byt dana také tim, jakym zptsobem je podnik schopny zhodnotit
prostiedky, které byly investovany do jeho podnikatelskych aktivit. To mize byt lehce
zavadgji, jelikoz to muze vést k presvédceni, ze podnikatelsky vykonny je pouze ten podnik,
jez ma dobré vysledky hospodafteni, coz muze byt vzhledem k predeslé definici neuplné.
Podnikatelskou vykonnost zaroven hodnoti rizni aktéfi, jez vstupuji na trh a kazdy hodnoti
vykonnost z jiného hlediska. Jiny nazor mize mit vlastnik, jenz chce dosahnout zhodnoceni
vlozeného kapitalu do podniku. Jiny nazor ma také manazer, pro kterého je vykonny podnik
ten, jez prosperuje a jiny nazor ma zaroven zakaznik, pro néhoz je vykonna ta spolecnost,
jez ptedpovida jeho potieby a pfani a je schopna mu nabidnout kvalitni produkt za pro néj

odpovidajici cenu (Sulak a Vacik, 2005).
3.2 Pristupy k méreni vykonnosti podniku

Pristupti k méfeni vykonnosti existuje cela fada a neustale dochazi k jejich vyvoji.
Duraz je ale stale kladen na méfeni financni vykonnosti podniku (Matik a Matikova, 2005).
Financ¢ni ukazatele vykonnosti a jejich vyvoj v zavislosti na Case jsou pak zobrazeny
na obrazku ¢. 1. Ukazatele jsou zde rozdéleny do 3 skupin dle sily vlivu pisobeni finan¢nich
trhi, a to na ukazatele ucetni (slaby vliv), ekonomické (stfedni vliv) a trzni (silny vliv)

(Dluhosova a kol., 2010).
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Obrazek 1: Vyvoj finan¢nich ukazateli vykonnosti
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle DluhoSova a kol. (2010)

Uketni ukazatele se pouzivaly od poloviny 80. let 20. stoleti a jsou zaloZeny
predevsim na ucetni definici zisku. Tyto ukazatele se slabym vlivem pusobeni finan¢nich
trhll jsou zobrazeny na obrazku ¢. 1 modfe a zarovern se sem také fadi pomérové ukazatele.
Tyto ukazatele maji vSak své nevyhody, jako je napfiklad nizkd souvztaznost k vyvoji
hodnoty na kapitalovém trhu nebo orientace na minulost a dalsi. Proto vznikly ekonomické
ukazatele, jez oproti ucCetnim ukazatelim berou v uvahu veskeré naklady na investovany
kapitdl a v jejich vypoctu je zohlednén faktor rizika a Casovy horizont. Ekonomické
ukazatele se stfedim vlivem pusobeni financnich trhi jsou pak na obrazku znazornény
barvou oranzovou a zaroven se sem jesSté fadi ukazatel CFROI. Posledni skupinou jsou
ukazatele trzni, jez jsou velmi citlivé na vyvoj akciového trhu. Tyto trzni ukazatele se
silnym vlivem pusobeni financnich trhi jsou na obrazku zobrazeny barvou zelenou

(Dluhosova a kol., 2010).
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Pohled na méfeni vykonnosti z hlediska historie ukazuje také tabulka ¢. 1. Zde je

zobrazen vyvoj od méfeni ziskovych marzi az po moderni koncepty, které se zabyvaji

tvorbou hodnoty pro vlastniky.

Tabulka 1: Ukazatele financni vykonnosti a jejich vyvoj

Prvni generace Druha generace Tieti generace | Ctvrta generace
Meéritko ,.Ziskova marze™ ,,Rust zisku* ”Vyn.o,sno“s t »Tvorba hosino;[y
kapitalu pro vlastniky
Zisk Maximalizace Zisk EVA, CFROL
Ukazatel . . Investovany
Trzby zisku gy FCF, ...
kapital

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Pavelkova a Knapkova (2012)

Dal3i pistup méfeni vykonnosti podniku, ktery vyuzivaji napiiklad autofi Sulak a Vacik
(2005), Marik a Matikova (2001), Landa (2008) ¢i Pavelkova a Knapkova (2012), rozdéluje

metody méfeni na tradicni (klasické), moderni a komplexni.

Tradié¢ni (klasické) pristupy méfeni vykonnosti jsou zalozeny na maximalizaci zisku,
coz je povazovano za hlavni cil podnikdni. Pro dosazeni jejich cilt je pak vyuzito mnoha
ukazateli. Do tradinich ukazatelQ patii naptiklad ukazatele zisku (napt. EAT ¢i EBT),
ukazatele rentability, ukazatele likvidity, ukazatele aktivity a dalsi (Pavelkova a Knapkova,
2012).

Moderni pristupy jsou zalozené na hodnotovém fizeni (Pavelkova a Knapkova, 2012)
a jejich vznik je spojen s potfebou nalézt vhodnéjsi néstroje pro analyzu, jez by vice
respektovaly hodnoty vlastnickych podilt. Tradi¢ni pristupy vyuzivaji pfedevsim ukazatele
ucetni, a to se snazi moderni pfistupy prekonat (Ruckova, 2019). Mezi tyto ukazatele je
mozné zaradit napiiklad ukazatel EVA, MVA, CFROI a dalsi (Pavelkova a Knapkova,
2012).

Komplexni pristupy lze zatradit mezi o néco problematictéjsi, jelikoz jsou z velké Casti
ovlivnény subjektivnim posuzovdnim managementu podniku (Kocmanovd a kol., 2013).
Tyto pfistupy pak rozsifuji pusobnost ekonomickych ukazateld o ukazatele, jez 1épe
vyjadiuji hybné sily a faktory strategické vykonnosti podniku. Zaroven tak ptinaseji
komplexni obraz o chovani a vysledcich analyzované spolecnosti. Z toho duvodu byly

navrzeny modely, které se snazi zahrnout faktory, jez ovliviiuji finanéni vykonnost pfi
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hodnoceni a vytvareni vyhlidek uspésnosti budouciho rozvoje podniku. Lze sem zaradit

napiiklad Model Excelence (EFQM) & Balanced Scorecard (BSC) (Sulak a Vacik, 2005).

Marik a Marikova (2001), Landa (2008) a Pavelkovd a Kndpkovd (2012) se pak

zamétuji spiSe na prvni dvé skupiny metod — na klasické a moderni.
3.3 Klasické metody méreni vykonosti

Jak uz bylo zminéno v predeslé Casti, klasické metody méfeni vykonnosti vychazeji
hlavné z maximalizace zisku. Tradi¢ni ukazatele byvaji Casto kritizovany z toho divodu, zZe
je vétSina znich zaloZzena na ucetnich vydajich, a pfedev§im na ucetnim vysledku
hospodareni. Dale také neberou v potaz vliv inflace a rizika, nezaobiraji se Casovou
hodnotou penéz a také nesrovnavaji vysledek hospodareni s alternativnimi ndklady kapitalu
(Pavelkova a Knapkova, 2012).

Mezi klasické metody méteni vykonnosti odborni autofi (Kubickova a KotéSovcova,
2006; Knapkova, Pavelkova, Remes a Steker, 2017; Landa, 2008; Sedlacek, 2011) radi
zejména ukazatele finan¢ni analyzy. Proto bude v této Casti prace zaméfena pozornost
predevsim na tyto ukazatele financni analyzy:

- Absolutni

- Rozdilové

- Pomérové

V posledni Casti bude také rozebrana analyza soustav ukazatelu.
3.3.1 Financ¢ni analyza

Finan¢ni analyza je nastrojem diagnézy ekonomickych systémi a umoziiuje
odhalovat pusobeni ekonomickych a neekonomickych faktor, ale zaroven také jejich
budouci vyvoj. Je brdna jako jedna z metod hodnoceni finan¢niho hospodateni podniku,
ktera tfidi a pométuje mezi sebou jiz ziskana data a zaroven hledd mezi daty souvislosti
a urcuje jejich vyvoj (Sedlacek, 2011).

Jejim hlavnim smyslem je pripravit veSkeré podklady, které budou slouzit ke
kvalitnimu a efektivnimu rozhodovani o fungovani podniku. Mezi hlavni cile finan¢niho

fizeni podniku pak patfi pfedev§im dosahovani finan¢ni stability, ziskovosti, zaji§tovani
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prirastku majetku a také zajistovani platebni schopnosti podniku. Hlavni podstatou financni
analyzy je pak splnéni dvou zékladnich funkci: vytvoteni zakladu pro finan¢ni plan a dale
ziskani predstavy o finan¢nim zdravi podniku (Rackova, 2019).

Finan¢ni analyza byva uskute¢néna predev§im pred investicnim ¢i financnim
rozhodovdnim v podniku a jeji tvorbou se zabyva zejména finanéni manazer a také
vrcholové vedeni podniku. Hlavni pfinos finan¢ni analyzy pak vznika v tu chvili, kdyz jsou
jednotlivé ukazatele porovnany v ¢ase (Vochozka a kol., 2020).

Informace o finan¢nim zdravi podniku, ziskané pomoci finan¢ni analyzy, neslouzi
jen manazerium a vrcholovému vedeni, ale také dal§im uzivatelim, které lze rozd¢lit na
externi a interni. Jakozto externim uzivatelim slouzi informace statu a jeho organtim,
bankam, stakeholderiim i konkurenci. Do internich uzivateli lze zaradit: manaZzery,

zaméstnance a odborare (Vochozka a kol., 2020).

3.3.1.1 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

To, jak je financni analyza uspéSna, zavisi pfedev§im na kvalitnich zdrojich
informaci. Pro finanCni analyzu je potieba velké mnozstvi dat z riiznorodych informacnich
zdroji. Ty lze délit do tfi hlavnich skupin: zdroje financnich informaci, kvantifikované
nefinan¢ni informace a nekvantifikované informace. Zdroje finan¢nich informaci Cerpaji
predevs§im z uCetnich vykazl, a to jak financniho, tak vnitropodnikového ucetnictvi.
U kvantifikovanych nefinan¢nich informaci se jednd zejména o oficialni ekonomickou
a podnikovou statistiku a u nekvantifikovanych informaci se vyuzivaji pfedev§im zpravy
vedoucich pracovnikd, manazera a auditort (HoleCkova, 2008).

Pro potieby finan¢ni analyzy je vétSina udaji Cerpana piedevsim z finan¢niho
ucetnictvi, jez predstavuje zakladni datovou bazi a lze diky nému ziskat data a informace
pro finan¢ni rozhodovani. Finan¢ni tcetni vykazy jsou rozhodujici soucasti ucetni zavérky
a ta je tvofena: rozvahou, vykazem zisk( a ztraty a pfilohou k tcetni zavérce (Griinwald

a Holeckova, 20006).

Rozvaha
Rozvaha predstavuje jednotlivé polozky aktiv a pasiv a znazorfiuje stav majetku
v podniku a jednotlivych zdroji, jez slouzi k jeho kryti. Sestavuje se v penéznim vyjadieni

k jistému datu, bézné se jednd o posledni den ucetniho obdobi (Griinwald a HoleCkova,
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2006). U rozvahy jde o ziskavani informaci ze tfech zadkladnich oblasti: majetkova situace

podniku, zdroje financovani a financni situace podniku (Ruckova, 2019).

Tabulka 2: Struktura rozvahy

Rozvaha
AKTIVA PASIVA
A. Pohledavky za upsany vlastni kapital |A. Vlastni kapital
B. Stala aktiva Al Zékladni kapital
B.I.  Dlouhodoby nehmotny majetek AL Azio a kapitalové fondy
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek A.Il.  Fondy ze zisku
B.III. Dlouhodoby finan¢ni majetek A.IV. Vysledek hospodareni minulych let
Vysledek hospodareni bézného ucetniho
C. Obézna aktiva A.V. obdobi
Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu
C.I. Zasoby A.VL. na zisku
C.II. Pohledavky B.+C. Ciz zdroje
Dlouhodobé pohleddvky B. Rezervy
Krétkodobé pohledavky C. Zéavazky
C.III. Kratkodoby finan¢ni majetek C.I.  Dlouhodobé zavazky
C.IV. Penézni prostiedky C.IL  Kratkodobé zavazky
D Casové rozliSeni aktiv D. Casové rozliSeni pasiv

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ruckova (2019)

Aktiva

Aktiva predstavuji majetek podniku. V Sir§im pojeti Ize aktiva oznacit jako celkovou
vysi ekonomickych zdroja, kterymi podnik disponuje v urcitém ¢asovém obdobi. Aktiva lze
rozdélit na tfi zakladni skupiny: stala aktiva, obézna aktiva a ostatni aktiva (Ruckova, 2019).
Do stalych aktiv patii dlouhodoby hmotny a nehmotny majetek a také dlouhodoby financni
majetek. Stald aktiva tvofi majetek, ktery slouzi podniku dlouhodobé a jeho spotieba
neprobiha najednou, ale postupné (obvykle ve formé odpisi) (Sedlacek, 2011). Obézna
(kratkodobd) aktiva (neboli kritkodoby majetek) existuji ve dvou podobéch. V podobé
vécné (napf. material, suroviny, rozpracovanid vyroba) a v penézni podobé (penize
v pokladng, na uctu, pohledavky a kratkodobé cenné papiry) (Vochozka a kol., 2020).
Charakteristickou vlastnosti kratkodobych aktiv je predev§im to, ze doba jejich vazanosti je
obvykle krat§i nez rok (Dluhosova a kol., 2010). Ostatni aktiva jsou tvofena zvlasté
zustatkem uctd casového rozliseni nakladt dalSich obdobi jako je pfedem placené najemné
¢i pfiymy dalSich obdobi (napf. prace provedené a zatim nevyuctované). Z celkovych aktiv
vSak tvofi opravdu malou ¢ast, takze se jejich transformace ve vét§in€ piipadi ani na béhu

podniku neprojevi (Ruckova, 2019).
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Pasiva

Pasiva, nékdy také oznaCovana jako kapitdlové zdroje, hodnoti kapitdlovou
(finan¢ni) strukturu podniku. Pasiva jsou tvofena tfemi zakladnimi slozkami: vlastni kapital,
cizi kapitdl a ostatni pasiva (Landa, 2008).

Vlastni kapital je hlavni ¢asti pasiv a jeho zakladni slozkou je zakladni kapital, ktery
je tvofen penézitymi i nepenézitymi vklady spole¢nikt do podniku (Sedlacek, 2011). Kromé
zakladniho kapitalu se do vlastniho kapitalu fadi vytvarené fondy ze zisku a dale zisky, které
jsou v podniku ponechany pro dalsi rozvoj (Scholleovd, 2017). Cizi kapitél je tvofen zdvazky
vici vetitelim, za které musi spoleCnost platit uroky a ostatnimi vydaji spojené s jeho
ziskanim. Dale se do ciziho kapitalu tadi rezervy, dlouhodobé a kratkodobé zavazky
a bankovni uvéry (Sedlacek, 2011). Ostatni pasiva pak obsahuji Casové rozliSeni, coz jsou
vydaje a vynosy pfistich obdobi a dohadné ucty. Stejné jako ostatni aktiva na celkovych

aktivech maji ostatni pasiva na celkovych pasivem velmi maly podil (Rickova, 2019).

Vvkaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty, je pisemny prehled, ktery informuje o dosazeném
hospodarském vysledku a zachycuje vztah mezi vynosy a naklady (Vochozka a kol., 2020).
Neékdy je také vykaz zisku a ztraty nazyvan vysledovka nebo zkratkou VZZ (Scholleova,
2017).

Vynosy jsou penéznim vyjadienim vysledku hospodareni spolecnosti a realizuji se
na zaklade vykonavani hlavni Cinnosti, kdy vznika produkt, ktery je nasledné distribuovan
na trhy. Naklady pak vznikaji pfi tvorbé produktu, kdy jsou spotifebovavany vyrobni faktory.
Lze je tedy oznacit jako penézni vyjadieni spotieby spole¢nosti. U vynosu ani naklada pak
nezalezi na tom, zda skuteéné¢ doslo k samotné penézni transakci (Scholleova, 2017).
Vysledna hodnota vysledku hospodareni je pak zjisténa po odecteni celkovych naklada od
celkovych vynost (Kndpkovd, Pavelkova, Remes, Steker, 2017).

Vynosy i ndklady se v ramci VZZ rozdéluji do dvou hlavnich skupin: vysledek
polozkou z tohoto ¢lenéni je vysledek hospodateni z provozni Cinnosti, jelikoz poukazuje na
to, jak je firma schopnd vytvaret ze své hlavni Cinnosti kladny vysledek hospodareni

(Réigkova, 2019).
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Prehled o penéznich tocich

Prehled o penéznich tocich (cash flow) je prehled o ptijmech a vydajich podniku za
urcité obdobi a zarover je zadouct, aby byly pfijmy vyssi nez vydaje. Popisuje vyvoj finan¢ni
situace podniku a také identifikuje zmény tohoto vyvoje. Tento vykaz je také velmi dualezity
pro posouzeni likvidity podniku a sestavuje se pomoci dvou metod — piimé a nepiime.
Prehled o penéznich tocich lze Clenit na tfi ¢asti: provozni, investi¢ni a finan¢ni (Vochozka
a kol., 2020).

Provozni Cast je tvorena penéznimi toky, které vychazeji ze zisku z bézné Cinnosti
pred zdanénim. Tento zisk je dale upraven o nepenézni operace (odpisy, opravky atd.) a na
penézni tok z provozni Cinnosti pied zdanénim se dale napojuje Cast, ktera sleduje zmény
pracovniho kapitalu (napf. zména stavu pohledadvek z provozni Cinnosti ¢i zména stavu
zasob). Cisty penézni tok z provozni ¢innosti je pak ziskan poté, co jsou odeéteny dand
z piijmu a dalsi obdobné polozky (Vochozka a kol., 2020).

Cash flow zinvesti¢ni €innosti je tvofeno polozkami souvisejicimi s pofizenim
a prodejem dlouhodobého majetku a dale sem patfi ¢innosti, které souvisi s poskytovanim
uvért, pujéek a vypomoci, které mohou byt chapany jako soufast provozni Cinnosti
(Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017). Posledni &ast, tedy &ast finanéni, souvisi se
zvySovanim penéznich prostfedkl, které je spojeno predev§im se zvySenim zakladniho
kapitalu, zvySenim kratkodobych a dlouhodobych zavazka a dale je také spojeno s piijatymi
dividendami a podily na zisku (Vochozka a kol., 2020).

3.3.2 Analyza absolutnich ukazatelu

Jedna z metod patfici ke klasickym metodam méfeni vykonnosti podniku je analyza
absolutnich ukazateli, ktera pfimo vychazi z posuzovani hodnot jednotlivych polozek
zakladnich ucetnich vykazi (Rackova, 2019). U jednotlivych polozek jsou sledovany
absolutni zmeény a také zmény procentni (relativni). Analyza absolutnich ukazateld se tak

skldda z horizontdIni analyzy a vertikdln{i analyzy (Mace, 2005).
3.3.2.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza sleduje vyvoj zkoumané veli¢iny v Case, nejcastéji to byva ve
vztahu k néjakému minulému ucetnimu obdobi (Kislingerova a Hnilica, 2008). V ramci této

analyzy je mozné zjistit, jak se jednotlivé polozky ucCetnich vykazi zménily oproti
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predeslému roku. Polozky mezi jednotlivymi roky se porovnavaji po fadcich, horizontalné
— a proto tedy analyza horizontalni (Mace, 2005).

Horizontdlni analyzu je mozné provadét dvéma zakladnimi zptsoby. U prvniho
zpusobu je sledovan absolutni rast hodnoty polozky rozvahy nebo vykazu zisku a ztraty —
rozdilova analyza. U druhého zpusobu je pak sledovan relativni rust hodnoty polozky

rozvahy nebo vykazu zisku a ztraty — podilova analyza (Scholleovd, 2017).
Absolutni zména = ukazatel, — ukazatel,_, (M

o absolutni zména 2
Procentni zména = * 100 2)
ukazatel;_,

3.3.2.2 Vertikdlni analyza

V ramci vertikdlni analyzy (procentniho rozboru) se sleduje proporcionalita polozek
ucetnich vykaza vici zakladni veli¢ing a jejim cilem je urcit zejména (Scholleova, 2017):
- Podil majetkovych slozek na celkovych aktivech
- Podil zdroju financovani na celkovych pasivech
- Podil polozek vysledovky na trzbach
Analyza se oznaCuje za vertikalni z toho divodu, Ze se u procentudlnim vyjadieni
dil¢ich komponent postupuje u vybranych let odshora dolt (ve sloupcich). Jako zakladna se
nejcastéji voli velikost trzeb a v rozvaze se pak voli hodnota celkovych aktiv podniku.
Vyhodou této analyzy je to, ze nezavisi na meziro¢ni inflaci a lze tak srovnavat vysledky
analyz z riznych let. Analyza se proto vyuziva nejen ke srovnani v Case, ale i v prostoru

(srovnani riznych firem navzajem) (Sedlacek, 2011).

U;
Podil na celku = 3)
XU

Ui predstavuje hodnotu dil¢iho ukazatele, > Ui je velikost absolutniho ukazatele

(Dluhosova a kol., 2010).
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3.3.3 Analyza rozdilovych ukazatelu

Pojem ,rozdilové ukazatele“ charakterizuje zpusob vypoctu téchto ukazateld.
Rozdilové ukazatele vychazi pfimo z udaja ucetnich vykazu a dopliuji je. Tyto ukazatele
slouzi predevsim k rozboru a fizeni financni situace podniku s orientaci na jeho likviditu. Za
jedny z kliCovych rozdilovych ukazateld jsou povazovany ukazatele fondd financnich
prostiedke, kam lze zatadit &isty pracovni kapital (CPK) a &isté pohotové prostiedky (CPP)
(Kubickova a KotéSovcova, 2006; Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017).

Cisty pracovni kapital (CPK) piedstavuje rozdil mezi ob&Znymi aktivy
a kratkodobymi obchodnimi zavazky z obchodniho styku. Jeden ze zakladnich ukola tohoto
ukazatele je umoznéni efektivni vyroby a prodeje. Pro vypocet CPK se rozlisuji dva zakladni
piistupy (Sulak a Vacik, 2005).

Prvni pfistup je oznaCovan jako pfistup finan¢nich manazerti spole¢nosti nebo také
jako Gisty pracovni kapital z pozice aktiv. V tomto pipadé tvoii CPK tu &ast ob&znych aktiv,
kterd je financovdna dlouhodobymi zdroji (vlastnimi nebo i cizimi). Je to tedy jakysi
financni polstar”, ktery dovoluje podniku pokracovat v jeho cinnosti 1 pokud by doslo
k n&jaké neotekavané udalosti, ktera by si vyzadala vysoky vydaj pendz (Sulak a Vacik,
2005). Jeho vypocet je nasledujici:

“4)

Cisty pracovni kapital = ob&ind aktiva — cizi kratkodoby kapital
Druhy pfistup se nazyva pristup vlastnika spolecnosti, nékdy také jako pfistup
z pozice pasiv. V tomto pfipadé ma vlastnik (akcionar) pravo rozhodovat o dlouhodobém

financovani a sam si tedy mize urcit, jak velka ¢astka z dlouhodobého kapitalu pfipadne na

financovani b&zné ¢innosti (Suldk a Vacik, 2005). Vypocet je nasledujici:

Cisty pracovni kapital = vlastni kapital + cizi dlouhoby kapital — stala aktiva

(&)

Cisté pohotové prostiedky (CPP) jsou druhym zasadnim rozdilovym ukazatelem.
Jedna se o fond finan¢nich prostfedkd, jehoz snahou je doplnit nedostatky cistého
pracovniho kapitalu. Zasadnim nedostatkem CPK, ktery se snazi CPP doplnit, je pfedev§im

zahrnuti malo likvidnich slozek. CPP tak predstavuji pohotové prostiedky, které jsou pro
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uhradu zavazkua k dispozici ihned a jsou vyuzivany pro nejpiisn€jsi posuzovani likvidity

podniku (Kubickova a KotéSovcova, 2000). Tento ukazatel 1ze vypocitat nasledovné:

Cisté pend’ni prosttedky = pohotové pen&ini prosttedky — kratkodobé zivazky
(6)

Cisté pend’ni prosttedky = pohotové pen.prosttedky — okamZité splat. zdvazky

(7
3.3.4 Analyza pomérovych ukazatela

Pomérové ukazatele l1ze oznacit jako zékladni nastroj financni analyzy. Jejich
podstatou je to, Ze davaji do poméru rizné polozky rozvahy, vykazu zisku a ztraty, pfipadné
cash flow (Knapkova, Pavelkovéa, Remes, Steker, 2017). Tyto ukazatele patii mezi nejéastéji
pouzivané, a to jak z hlediska vyuzitelnosti, tak i z hlediska jinych urovni analyz. Divodem
je predevsim to, ze analyza pomérovych ukazateld vychazi Cisté z adaju ze zakladnich
ucetnich vykazi. Jsou tedy vyuzivany vefejné dostupné informace a pfistup k nim ma
1 externi finan¢ni analytik. Pomérové ukazatele se pak déli do skupin dle zaméfeni
pomeérovych ukazateli (Rickova, 2019):

- Ukazatele likvidity

- Ukazatele rentability

- Ukazatele zadluzenosti

- Ukazatele aktivity

- Ukazatele trzni hodnoty

- Ukazatele cash flow

Pro tcely této prace vSak budou vyuzity jen prvni Ctyfi skupiny ukazatell, s ukazateli

trzni hodnoty a ukazateli cash flow uz nebude dale pracovano.
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3.3.4.1 Ukazatele likvidity

Pojem likvidita predstavuje schopnost podniku hradit své zdvazky. Ukazatele
likvidity davaji do poméru to, ¢im je mozné platit (Citatel) stim, co se musi zaplatit
(yjmenovatel). Do citatele jsou dosazeny majetkové slozky s rozli¢nou dobou likvidnosti
(preménitelnosti na penize) a to podle toho, jak velkd mira jistoty se od tohoto méfeni
vyzaduje. Nejvice likvidni jsou samotné penize v hotovosti a také na béznych uctech.
Nejméné likvidni je pak dlouhodoby majetek a ztoho divodu se snim v ukazatelich
likvidity neuvazuje (Pavelkova a Knapkové, 2012).

Likvidita souvisi pfedevsim s dlouhodobou existenci firmy a jeji fizeni zalezi nejen
na strategii firmy, ale také na kompromisu. Jelikoz vysoka likvidita vaze prostredky
s opravdu malym nebo zadnym vynosem, které se nemohou investovat a dochdzi tak ke
snizovani rentability spoleCnosti. Nizka likvidita oproti tomu mize predstavovat problémy
z nedostatku, a to at’ uz se jedna o zasoby nebo financni prostfedky (Scholleova, 2017).

Likviditu Ize rozlisit ve tiech stupnich (Rackova, 2019):

- Okamzita likvidita (1. stuperi)

- Pohotova likvidita (2. stuperi)

- Bézna likvidita (3. stuperi)

Okamzita likvidita

Okamzita likvidita, nebo také likvidita 1. stupné Ci cash ratio, ukazuje schopnost
podniku hradit okamzité splatné zavazky (Mace, 2005). Vypocte se jako pomér financniho
majetku a kratkodobych zavazk, kdy financni majetek predstavuje nejen penézni
prostiedky v pokladnach a na uctech, ale také kratkodobé obchodovatelné cenné papiry.
Hodnota okamzité likvidity by se méla idealné pohybovat v rozmezi 0,2 — 0,5 (Scholleova,

2017).

kratkodoby financni majetek + penéini prostiedky

Okamzita likvidita = kratkodobé zavazky

8
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Pohotova likvidita

Pohotova likvidita byva téz ozna¢ovana jako likvidita 2. stupné ¢i jako acid test. Pro
tento druh likvidity plati, ze pomér Citatele a jmenovatele by mél byt 1:1 (pfipadné 1:5),
v idealnim pfipadé by tedy mél byt Citatel stejny jako jmenovatel (Rackova, 2019).
Pohotovou likviditu lze také oznacit jako zpfisnéni bézné likvidity. Pfi jejim vypoctu se od
obéznych aktiv odecita jejich nejméné likvidni Cast, jimiZ jsou zasoby, které lze nejhire
pfeménit na penézni prostiedky. Existuje také varianta, kterd z obéznych aktiv vyclenuje
jesté dlouhodobé pohledavky (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017). V praci viak
bude vyuzit vypocet pohotové likvidity dle vzorce ¢. (9) nize. DoporuCeny interval, ve

kterém by se méla pohotov4 likvidita pohybovat je 1 — 1,5 (Scholleova, 2017).

obézna aktiva — zasoby
kratkodobé zavazky (©))

Pohotova likvidita =

Bézna likvidita

Bézna likvidita, nebo také likvidita 3. stupné ¢i current ratio, predstavuje, kolikrat
jsou obézna aktiva vys$si nez kratkodobé zavazky. Tedy kolikrat je spolecnost schopna
uspokojit své véfitele, pokud by doslo k proméné obéznych aktiv na hotovost (Scholleova,
2017). Obecné se uvadi, ze by se hodnoty tohoto ukazatele mély pohybovat v rozmezi 1,5 —

2,5 (Rickova, 2019).

obeznda aktiva (10)

BéZna likvidita = kratkodobé zavazky

3.3.4.2 Ukazatele rentability

Rentabilita, v obecné rovin€ oznacovana jako vynosnost vlozeného kapitalu, se ve
finan¢ni oblasti bere jako schopnost podniku vytvaret nové zdroje. Zaroven lze rentabilitu
charakteristikam podnikatelské Cinnosti a problematice jejiho zji§tovani se v fadé zemi
vénuje ¢im dal tim vétsi pozornost (Kubickova a KotéSovcova, 2006). Jedna se o kliCovou
skupinu pomérovych ukazatela predevsim z toho divodu, ze ukazatele pocitaji s vysledkem
hospodareni, diky kterému jsou uspokojovany potieby fady stakeholdert, a to vcetné

vlastnikd (Spicka, 2017).
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Ukazatele rentability jsou pocitany jako pomér konecného efektu dosazeného
podnikatelskou ¢innosti (vystupu) k urcité srovnavaci zakladné (vstupu), jez maze byt na
stran¢ aktiv 1 na strané€ pasiv ¢i k jiné bazi. VSechny ukazatele rentability maji velmi
obdobnou interpretaci, jelikoz uvadéji, kolik K¢ zisku pripadd na 1 K& jmenovatele
(Kislingerova, 2010).

Mezi nej€astéji vyuzivané ukazatele rentability se fadi (Kubi¢kova a KotéSovcova,
2006):

- Rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE — Return on Equity)

- Rentabilita aktiv (ROA — Return on Assets)

- Rentabilita celkového vlozeného kapitalu (ROCE - Return on Capital
Employed)

- Rentabilita trzeb (ROS — Return on Sales)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — Return on Equity)

Rentabilita vlastniho kapitalu je klicovym ukazatelem hlavné pro akcionare,
spole¢niky a dalsi investory, ktefi na tento ukazatel zaméfuji svou pozornost. Znazorfiuje,
kolik cistého zisku pfipada na jednu korunu, kterou investoval akcionatr (Kislingerova,
2010). Investoii mohou diky tomuto ukazateli zjistit, zda je jejich kapital obnovovan
s dostateCnou intenzitou, ktera odpovida riziku investice. Pokud dojde k rustu tohoto
ukazatele, miZe to znamenat napiiklad zlepSeni vysledku hospodafeni nebo také zmenseni

podilu vlastniho kapitdlu v podniku (Rackova, 2019).

cisty zisk (EAT) (11)
vlastni kapital

Rentabilita vlastniho kapitalu =

Rentabilita aktiv (ROA — Return on Assest)

Rentabilita aktiv byva také n€kdy nazyvana jako produkéni sila (Basic Earning
power) a dava do poméru zisk s celkovymi aktivy, které byly investovany do podnikani.
Pritom nezalezi, jestli byla aktiva financovana z vlastniho kapitalu nebo kapitalu veéfitela
(Kislingerovd, 2010). Hodnota ROA méfi celkovou vydélecnou schopnost podniku
a predstavuje mnozstvi korun, které vynesla kazda koruna investovaného kapitalu (Mace,

2005)
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zisk pred Uroky a danémi (EBIT) (12)

Rentabilita aktiv = -
aktiva

Rentabilita celkového vlozeného kapitalu (ROCE — Return on Capital Employed)
Rentabilita celkového vlozeného kapitadlu vypovidd o vynosnosti dlouhodobych
zdroju podniku (Mrkvicka a Kolaf, 2006). Oproti rentabilité aktiv udava presnéjsi informace
ohledné schopnosti podniku zhodnocovat vlozené zdroje. Tyto informace pak slouzi
predevsim pro investory a véfitele (KubiCkova a KotéSovcova, 2006). Diky rentabilité
celkového vlozeného kapitalu 1ze hodnotit vyznam dlouhodobého investovani podniku, a to
na zaklade¢ urceni vynosnosti vlastniho kapitalu. Byva také v mnoha ptipadech vyuzivan pro

mezipodnikové porovnani (Dluhosova a kol., 2010).

zisk pred Uroky a danémi (EBIT)
(vlastni kapital + dlouhodobé dluhy)

Rentabilita celk.vlozeného kapitalu =
(13)

Rentabilita trzeb (ROS — Return on Sales)

Rentabilita trzeb predstavuje ziskovou marzi, ktera je jednim z dulezitych ukazatelt
pro hodnoceni uspésSnosti podnikani (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017). Tento
ukazatel je vhodny pfedev§im pro srovnani v ¢ase a pro mezipodnikové srovnani. Nekdy
byva také doplnén ukazateli nakladovosti, jako je naptiklad podil celkovych nakladi a trzeb.
Ukazatel rentability trzeb vychazejici z pojeti hrubého zisku (EBT) je nejcastéji vyuzivan
pro potieby vnitropodnikového fizeni firmy. Pokud ale porovnavame tento ukazatel u vice
firem, je vhodnéjsi vyloucit vliv rozdilného trokové kryti a dani a vyjadrit tak zisk ve formée

hrubého zisku pted zdanénim a uroky (DluhoSova a kol., 2010).

Cisty zisk (EAT) (14)
trzby

Rentabilita trzeb =

3.3.4.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti davaji do poméru cizi a vlastni zdroje a vyuzivaji se pro

zjisténi toho, jak schopny je podnik hradit ndklady dluhu (Scholleova, 2017). Cim vice je
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pak podnik zadluzen, tim vétsi riziko na sebe bere, jelikoz musi byt schopny splacet v§echny
svoje zavazky, a to bez ohledu na to, vjaké financCni situaci se nachazi a jak se mu
momentalng daii. (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017). Ve skutetnosti viak
nemuze dojit k tomu, Ze je podnik financovan pouze z vlastnich ¢i naopak cizich zdroja.
Jelikoz vyuziti pouze vlastnich zdroji mize vést ke snizeni celkové vynosnosti kapitalu
a pifi vyuziti pouze cizich zdroji by mohlo byt velice obtizné tyto zdroje vubec ziskat
(Rackova, 2019). Zadluzenost nemusi byt pouze negativnim jevem, jelikoz jeji rust mize
pomoci k celkové rentabilité a tim padem 1 k vysSi trzni hodnoté spolecnosti (Sedlacek,

2011) Nize jsou uvedeny nejcastéji vyuzivané ukazatele zadluzenosti.

Celkova zadluZenost

Celkova zadluzenost patii k zakladnim ukazatelim zadluzenosti a jeji doporucena
hodnota by se méla pohybovat v rozmezi 30 — 60 %. Pti posuzovani celkové zadluzenosti je
ovSem nutné také brat v potaz to, v jakém odvétvi se podnik pohybuje a jak je schopny
splacet tiroky z dluhéi (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017). Celkova zadluzenost
byva také nazyvana jako ukazatel vétitelského rizika a méfi podil véfiteld na celkovém
kapitdlu, zn&hoz se financuje majetek podniku. Cim vy$§i je pak hodnota celkové
zadluZenosti, tim vyssi je riziko veéfitell. Ukazatel vétitelského rizika neovliviiuje vsak jen

vetitelské riziko, ale také vynosnost podniku (DIluhoSova a kol., 2010).

cizi zdroje (15)

Celkova zadluZenost = - -
celkova aktiva

Mira zadluzenosti

Ukazatel miry zadluzenosti dava do poméru cizi a vlastni kapital. Pfi posuzovani
tohoto ukazatele je dulezité vénovat pozornost jeho Casovému vyvoji — tedy tomu, zda
dochazi ke zvySovani €i snizovani podilu cizich zdroji. Pozornost by se méla dale upirat
nejen na zastoupeni vlastnich a cizich zdroja, ale také na strukturu zdroji z hlediska
splatnosti. Jelikoz zdroje dlouhodobé jsou pro podnik méné rizikové nez zdroje kratkodobé,
které musi podnik brzy splatit (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017). Doporuéovany
pomér cizich a vlastnich zdroji by mél byt v idealnim ptipade 1:1 (Vochozka a kol., 2020).
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, 5 ] cizi zdroje
Mira zadluZenosti = ———— (16)
vlastni kapital

Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani je dodatkem ukazatele véfitelského rizika a po secteni
téchto dvou ukazateld by méla byt vysledna hodnota 100 %. Ukazatel vyjadiuje pomér,
v némz jsou celkova aktiva podniku financovana ze zdroju jeho vlastnika (Mrkvicka a Kolaf,
zadluzenosti, ktery je vyuzivan pro hodnoceni finan¢ni situace podnika (Ruckova, 2019).
Obecné pak plati, ze dochazi k upeviiovani finan¢ni stability v tom pfipad€, kdyz se tento

ukazatel zvysuje (DluhoSova a kol., 2010).

vlastni kapital (17)
celkova aktiva

Koeficient samofinancovani =

Urokové kryti

Ukazatel drokového kryti vyjadiuje, kolikrat mize dojit k poklesu zisku, aby byl
podnik schopny udrzet cizi zdroje na stejné trovni. Pokud tento ukazatel dosahne hodnoty
1, znamena to, ze veskery zisk podniku bude vyuzit k uhrazeni vSech urokd (Vochozka
a kol., 2020). Hodnota 1 vSak neni pro podnik dostacujici. V odborné literature lze obvykle
nalézt informace o doporuc¢ené hodnoté tohoto ukazatele — tato hodnota by méla byt vyssi

nez 5 (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017).

EBIT
nakladové uroky

Urokové kryti = (18)

3.3.4.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity hodnoti to, do jaké miry je podnik schopny vyuzit jednotlivé ¢asti
svého majetku (Scholleovd, 2011). Vzhledem k tomu, ze ukazatel hodnoti nej¢astéji tokovou
veli¢inu (trzby) ke stavové veli¢ine (aktiva), rozliSuji se dvé formy téchto ukazateld.

Rychlost obratu (obratkovost), jez znazornuje pocet obratek aktiv za urcité obdobi (nejcastéji
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rok) a doba obratu, ktera vyjadiuje pocet dni, po ktery trva jedna obratka (Kislingerova
a Hnilica, 2008). Obecné se udava, ze ¢im vyssi jsou hodnoty aktivity, tim efektivnéji podnik

naklada se svym majetkem (Spicka, 2017).

Obrat aktiv

Obrat aktiv predstavuje dobu, za kterou je mozné z trzeb obnovit celkova, stala ¢i
obézna aktiva. Vzhledem k tomu, ze jsou uvazovany roc¢ni trzby, tak je pak vysledkem pocet
let, za které by se aktiva obnovila (Kubickova a KotéSovcova, 2006). Ukazatel by se m¢l
pohybovat alesponl na urovni hodnoty 1. To vSak také zavisi na tom, do jakého odvétvi
podnik spadd. Obecné se uvadi, ze pokud je hodnota obratu aktiv vyssi, je na tom podnik

lépe (Kndpkova a Pavelkova, 2012).

trzby (19)

Obrat aktiv = -
aktiva

Obrat zasob

Ukazatel obratu zasob vyjadiuje, kolikrat je v prub&hu roku kazda polozka prodana
a znovu naskladnéna (Vochozka a kol., 2020). Pokud vychézi hodnota ukazatele ve srovnani
s oborovym prumérem vyssi, predstavuje to fakt, Zze spolecCnost nema zbyte¢né nelikvidni
zasoby, jez by pottrebovaly nadbytecné financovani. Nadbytecné zasoby jsou neproduktivni
a zarovei tvoii investici s nizkym ¢i nulovym vynosem. Vysoky obrat zaroven vytvari veétsi
divéru vukazatel bézné likvidity. Naopak pii nizkém obratu ma podnik s velkou
pravdépodobnosti zastaralé zasoby, jejichz skutecna hodnota je nizsi nez cena, ktera je

oficialné€ uvadena v ucetnich vykazech (Sedlacek, 2011).

trzby

Obrat zasob = (20)

zasoby

Doba obratu zasob

Doba obratu zasob je odvozenym ukazatelem od predeslého ukazatele obrat zasob.
Ukazatel informuje, jak dlouho jsou obé&zna aktiva vazana ve formé zasob. Situace podniku
je pak lepsi v tu chvili, kdyZ je obrat zasob vyssi a doba obratu zasob kratsi (Rackova, 2019).

Jelikoz ¢im krat§i je doba obratu zasob, tim dfive se proméni zasoba na hotovost ¢i
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pohledavku. A pokud je obrat zasob vyS$si, znamena to, ze bylo prodano a znovu naskladnéno

vice polozek zasob (Vochozka a kol., 2020).

zasoby Q1)
trzby /360

Doba obratu zasob =
Doba obratu pohledavek
Ukazatel doby obratu pohleddvek piedstavuje dobu (pocet dni), po kterou musi
podnik Cekat, nez dojde k zaplaceni za jiz prodané vyrobky ¢i sluzby (Scholleova, 2017).
Cim delsi je doba obratu pohleddvek, tim déle mohou partnefi podniku vyuZivat
bezplatny obchodni uvér (Vochozka a kol., 2020). Vyssi hodnota ale zaroven signalizuje
problémy s fizenim pohledavek. Vzdy je vSak nutné hodnotu porovnat s obvyklou dobou

splatnosti v odvétvi (Spicka, 2007).

Doba obratu pohledévek = POHedavky (22)
opa onra upO eaavex = triby/360

Doba obratu kratkodobych zavazkua

Doba obratu kratkodobych zavazkti urCuje pocet dni, po které podnik vyuziva
bezplatny obchodni uveér, jelikoz jsou kratkodobé zavazky neuhrazeny. Rozdil mezi dobou
obratu pohledavek a dobou obratu kratkodobych zavazkt pak predstavuje pocet dnu, které

se musi profinancovat (Kislingerov4, 2010).

Doba obratu krdtkodobich rivagkt _ kratkodobé zavazky (23)
oba obratu kratkodobych zavazkl = triby /360

3.3.5 Analyza soustav ukazatela

Financné — ekonomickou situaci podniku Ize zjiStovat pomoci rdznych typt
rozdilovych a pomérovych ukazatel, které jiz byly shrnuty v predeslé Casti prace. AvSak
nevyhodou téchto klasickych finan¢nich ukazatelG je to, ze maji omezenou vypovidaci
schopnost, jelikoz hodnoti pouze urcitou cast hospodafeni podniku (napf. rentabilita,
likvidita ¢i financni stabilita). Na tento nedostatek reagovali finan¢ni analytici a pro

zhodnoceni celkové financni situace podniku vytvorili soustavy ukazateld, nékdy také
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oznaCované jako analytické systémy ¢i modely finan¢ni analyzy. Finanéni analyza
vyuzivajici analyzu soustav ukazateli vychazi z poznani vztahi a souvislosti mezi

pomérovymi ukazateli. Diky kombinaci pomérovych ukazateld je pak financni analyza

vvvvvv

Sedlacek (2011) rozliSuje 2 zakladni typy analyzy soustav ukazateli:
- Soustavy hierarchicky usporadanych ukazateld — typickym pfikladem jsou
pyramidové soustavy ukazatelG.
- Ugelové vybéry ukazatelil — vznikaji na zakladé komparativné — analytickych &
matematicko — statistickych metod. Patti sem Bonitni (diagnostické) a Bankrotni

(predikéni) modely.
3.3.5.1 Pyramidové soustavy ukazatelt

Pyramidové soustavy ukazatell, které patii k oblibenym ukazatelim, rozkladaji
vrcholovy ukazatel na dalsi ukazatele. Vyuzity pro to mohou byt metody multiplikativni,
které vyuzivaji nasobeni ¢i déleni, anebo metody aditivni, které vyuzivaji s¢itani ¢i od¢itani.
Pomoci pyramidovych soustav lze posoudit minulou, soucasnou i budouci vykonnost
spolecCnosti, ale pouze za predpokladu toho, Ze je soustava dobfe sestavena (Sedlacek, 2011)

Mezi hlavni cile pyramidovych soustav patfi zobrazeni vzajemné zavislosti
jednotlivych ukazateld a dale také analyzovani slozitych vnitinich vazeb v ramci pyramidy.
Dojde-li k jakémukoliv zdsahu u jednoho ukazatele, projevi se to poté v celé vazbé. Mezi
nejcastéji vyuzivané pyramidové rozklady patii Du Ponttv rozklad, ktery byl poprvé pouzit
v chemické spole¢nosti Du Pont de Nomeurs. Tento rozklad se zaméfuje na rozklad
rentability vlastniho kapitdlu (ROE) a definovani jednotlivych polozek, ze kterych je
rentabilita vlastniho kapitalu slozena (Rickova, 2019). Du Pontlv rozklad je znazornén na

obrazku ¢. 2.
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Obrazek 2: Du Pontuv rozklad

rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE) ]

/\

[ ROA ] [ aktiva celkem / vlastni kapital
rentabilita trieb H" [ obrat celkowych aktiv ]
triby triby / aktiva celkem

Zdroj: vlastni zpracovani dle Ruckova (2019)

Pro analyzu ukazatele rentability vlastniho kapitdlu (ROE) lze vyuzit také

nésledujiciho rozkladu:

o - EAT _EAT EBT EBIT T A o
E EBT EBIT T AE

EAT L . EBT | .
kde —— oznacuje danovou redukci zisku, urokovou redukci zisku,
EBT EBIT

EBIT e T A . ‘o
— provozni rentabilitu, " obrat aktiv a z predstavuje financni paku

(DluhoSova a kol., 2010)

Pouziti Du Pontova rozkladu je vhodné v tu chvili, pokud dochdzi mezi jednotlivymi
vysledky rentability k vyraznym mezirocnim zménam. Poté Ize jednotlivé zmény lépe
pochopit (Neumaier a Neumaierovd, 2002). K vypoctu lze pouzit naptiklad logaritmickou
metodu, ktera je povazovana za neptesnéjsi. Jeji nevyhodou vsak je, zZe ji nelze pouzit, pokud
rozkladany ukazatel nabyva zdpornych hodnot (Synek a Kislingerovd, 2015). Pokud je tedy
néktera z hodnot zaporn4, lze pouzit metodu funkcionalni. Na zakladé této metody je mozné

zjistit, ktery z ukazatelG ma na zménu vrcholového ukazatele nejvétsi vliv (Sedlacek, 2011).
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Pti vypoctu této metody se vyuziva nasledujiciho zptisobu rozkladu:
XO :a0+b0+C0 (25)
X1 =ay+by+cy=(ap+A4a)+ (b, + Ab) + (c, + Ac)

AXIXl—XO=a1Xb1XC1—a0Xb0XC0

Aa Ab Ac
— =4, —=B; —=C
(¢4 b Co
B+C BC
AX, = XoA 1+—+ ?)

AXy = XoB(1+——+ =

AX, = X,C(1+——

(
( A+C AC)
(

A+B AB)
3

kde:
- Xo — zdkladni hodnota vrcholového ukazatele X
- X1 —bézna hodnota vrcholového ukazatele X
- ao, by, co— zakladni hodnoty dil¢ich ukazatela
- ai, by, c1—beézné hodnoty dil¢ich ukazatelt
- AX - zména vrcholového ukazatele
- Aa, Ab, Ac — zmény dilCich ukazatelt
- A, B, C — pomér zmény dil¢iho ukazatele vici jeho zakladni hodnoté
- AXa, AXb, AXc — zména vrcholového ukazatele vyvoland zménou dil¢iho

v indexu
3.3.5.2 Souhrnné ukazatele pro méteni finan¢ni vykonnosti firem

Souhrnné ukazatele pro méfeni finan¢ni vykonnosti jsou specifické metody ve
finanCnich analyzach a jejich smyslem je posouzeni finan¢ni situace a vykonnosti podniku
jednim Cislem. Tyto modely vznikly za ucelem snahy o v€asné rozpoznani pficin nestability
podnikd, které mohou naznaCovat upadek podniku Do skupiny souhrnnych ukazatelti pak

patii bankrotni a bonitni modely. Hlavnim rozdilem téchto dvou modeld je to, ze
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u bankrotnich modelti se hodnoti moznost tpadku (bankrotu) a u bonitnich se fesi pouze

moznost zhorSeni finan¢ni situace podniku (DIluhosova a kol., 2010).

Bankrotni modely

Bankrotni modely informuji uzivatele o tom, zda je firma v nejblizsi dob& ohrozena
bankrotem. Vychdzi se zde z pfedpokladu, ze kazdy podnik, jez je ohrozen bankrotem,
vykazuje uz néjakou dobu pred touto skuteCnosti urCité pfiznaky bankrotu. Mezi tyto
ptiznaky se mohou fadit problémy s béznou likviditou, s vysi Cistého pracovniho kapitalu ¢i
s rentabilitou celkového vlozeného kapitalu. Existuje cela fada bankrotnich modelti. Mezi ty
nejcasteji pouzivané lze pak zaradit (Rickova, 2019):

- Altmantv model
- Index IN

- Taffleruv model

V dalsi casti prace budou vyse zminéné modely strucn€ popsany. Blizsi pozornost vSak
bude vénovana modelu INOS, ktery je také aplikovdn ve vlastni praci. Model byl vybran
predevsim z toho diivodu, Ze se jedna o bankrotni model vznikly v Ceské republice, ktery
byl vytvoren v nékolika variantach. Bere v potaz aktudlni vyvoj tuzemské ekonomiky a pfi
jeho vyvoji byly vyuzity data Ceskych spolecnosti. Proto by mohl mit z vySe zminénych

modell nejvétsi vypovidaci schopnost.

Altmanuv model

Altmaniv model nékdy také nazyvan Altmanovo Z — skére vychdzi z propoctu
indextd celkového hodnoceni a stanovuje se jako ,,soucet péti hodnot béznych pomérovych
ukazatehi, jimz je prirazena ruznd vaha, z nichz nejvétsi vahu ma rentabilita celkového
kapitdlu. “ Konkrétné se jedna o ndsledujici ukazatele: podil pracovniho kapitdlu k celkovym
aktivim, rentabilita Cistych aktiv, rentabilita celkového kapitdlu, trzni hodnota zakladniho
kapitalu/celkové zavazky a obrat aktiv (Rickova, 2019).

Model byl sestaven v roce 1968 Edwardem Altmanem. Tento profesor z New Yorské
univerzity odvodil model z poznatku, ze skoére s niz§i hodnotou nez 1,8 predstavuje spise
neuspéch podniku, naopak skore s hodnotou vyssi nez 1,8 znaci spiSe uspéSny podnik

(Landa, 2008).
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Index IN

Index IN sestavili manzelé Neumaierovi, ktefi jsou autofi rovnou Ctyt bankrotnich
indext. Prvni véfitelska varianta IN95 vznikla v roce 1995, dale byla vytvorena vlastnicka
varianta IN99, komplexni varianta INO1 a posledni je modifikovand komplexni varianta
INO5 (Vochozka a kol., 2020). Index INO5 vznikl na zakladé dat 1526 pramyslovych
korporaci, jez byly rozdéleny na zakladé hrozby bankrotu a zaroven dle tvorby ekonomické

ptidané hodnoty. Vysledny index ma nasledujici podobu (Spicka, 2017):

A EBIT EBIT VYN 0A
INO5 = 0,13x— + 0,04x——+ 3,97x +0,21x——+ 0,09 ————
(VA §] A A KZ + KBU

kde:
- A =aktiva celkem (20)
- CZ = cizi zdroje
- EBIT = hospodafsky vysledek pred uroky a zdanénim
- U = ndkladové tiroky
-V =celkové vynosy
- OA = obézna aktiva
- KZ =kritkodobé zavazky
- KBU = kratkodobé bankovni uvéry a vypomoci

Tabulka 3: Hodnoceni podniku Indexem INOS

Vysledek Hodnoceni
INOS > 1,6 bonitni podnik
0,9 <IN05<1.,6 Seda zdéna
IN05<0,9 bankrotni podnik

Zdroj: vlastni zpracovani dle Vochozka a kol. (2020)

Pti vyhodnocovani, pak mize dojit ke tfem riznym situacim. Podnik je bonitni a
tvofi hodnotu — v tomto piipadé je index INO5 vySsi nez 1,6. Nebo naopak podnik spéje
k bankrotu — INOS je nizsi nez 0,9. A pokud se vysledna hodnota INO5 pohybuje mezi
hodnotami 0,9 a 1,6, tak se podnik nachazi v Sed¢ zong.

Pii pouziti modelu INO5 jesté muze dojit k jednomu problému, ktery souvisi

s ukazatelem EBIT/U. Jelikoz pokud dochazi k tomu, Ze se nakladové uroky blizi nule, mize
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dojit ke zkresleni vysledného indexu. V tomto pfipadé se doporuCuje omezit celkovou

hodnotu tohoto ukazatele (EBIT/U) hodnotou 9 (Neumaierova a Neumaier, 2005).

Taffleruv model

Taffleriv model tvofi urcitou variantu Altmanova modelu a byl vyvinut pro analyzu
britskych spolecnosti. Byl vytvofen v roce 1977 profesorem Tafflerem a nasledné byl
vyvinut model doplnény a vylepseny. Taffler zalozil sviij model na 4 zakladnich ukazatelich,
jez maji odrazet kliCové charakteristiky platebni schopnosti podniku — ziskovost,

pfimétenost pracovniho kapitalu, financni riziko a likvidita (Mrkvicka a Kolat, 2006).

Bonitni modely

Bonitni modely hodnoti financni zdravi podniku pomoci bodového hodnoceni
v jednotlivych hodnocenych oblastech hospodafeni (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker,
2017). Modely jsou siln€ zavislé na kvalité zpracovani pomérovych ukazatell pfi srovnavani
firem v odvétvi (Rackova, 2019). Tyto modely jsou orientovany predevsim na investory
a vlastniky, jez nemaji pristup k udajim pro vypocet Cisté souc¢asné hodnoty (Scholleova,
2017).

Bonitnich modelt existuje cela fada, mezi ty nejcastéji vyuzivané se fadi napiiklad
(Vochozka a kol., 2020; Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017).

- Tamariho model

- Kralickav Quicktest

V dalsi ¢asti prace jsou tyto modely strucn€ popsany. Z vySe zminénych modell je
nejvice vyuzivany Kralicktiv Quicktest, ktery je také dale rozpracovan ve vlastni ¢asti prace,

a proto je mu vénovana vetsi pozornost.

Tamariho model

Tamariho model byl vytvofen v roce 1966 M. Tamarim a pomoci bodli hodnoti
uroven vypocétenych pomérovych ukazateli a zaroven jejich postaveni v ramci daného
oboru. Bonita podniku se pak stanovuje na zakladé¢ celkového souctu dosazenych bodu, které
dohromady déavaji celkovy Tamariho index (Kubikova a KotéSovcova, 2006). Bonitni jsou

ty podniky, které ziskaji vice nez 60 bodli. Bankrotni jsou ty podniky, které maji soucet nizsi
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nez 30 bodu. Mezi témito dvéma hodnotami se pak nachazi Seda zona (Vochozka a kol.,

2020).

Kralickuv Quicktest

Kralickiv Quicktest byl navrzen v roce 1990 P. Kralickem a poskytuje rychlou
moznost, jak ohodnotit analyzovany podnik (Sedlacek, 2011). Tento model obsahuje
soustavu Ctyt rovnic, které jsou pievedeny do bodového hodnoceni a vyhodnocuji finanéni
a vynosovou situaci podniku. Celkova ekonomické situace podniku je nasledné zji§tovana
prostym aritmetickym zptusobem (Riackova, 2019). Tabulka ¢. 4 zachycuje hodnoceni
Kralickova testu pomoci 4 ukazateld. Ukazatel kvota vlastniho kapitalu a doba splaceni
dluhu z CF posuzuji vynosovou situaci podniku a CF v trzbach a rentabilita aktiv posuzuji

finan¢ni situaci.

Tabulka 4: Hodnoceni ukazatela dle Kralickova Quicktestu

Vyborny | Velmi Dobry Spatny | OhroZen insolvenci
Ukazatel )
1 dobry (2) 3) ) ()
A > 30 % > 20 % >10 % <10 % negativni
B < 3 roky <5 let <12 let <30 let > 30 let
C > 10 % >8 % >5 % <5 % negativni
D >15 % >12 % > 8 % <8 % negativni

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Vochozka a kol. (2020)

kde:

- A =Kvoéta vlastniho kapitédlu (vlastni kapitdl / aktiva)

- B =Doba spliceni dluhu z cash flow (zdvazky / provozni cash flow)

- C=Cash flow v trzbach (provozni cash flow / trzby)

- D = Rentabilita aktiv ((Cisty zisk + nakl. uroky *(1 - dar)) / trzby)

Jako bonitni je pak oznaCovan podnik, jeZ dosahuje primérné znamky mezi 1 a 2.
Je-li primérna znamka mezi 2 a 3, tak se podnik nachazi v Sedé zoné€ a pokud je primérna
znamka vys$$i nez 3, tak je to naznak bankrotniho podniku, jez je ohrozen insolvenci

(Vochozka a kol., 2020).
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3.4 Moderni metody méreni vykonnosti

Moderni pristupy jsou oproti klasickym pfistupim zaloZeny na hodnotovém fizeni
a snaZzi se o propojeni vSech ¢innosti v podniku i lidi, ktefi se tcastni podnikovych procesu.
Mezi hlavni cile pak patfi zvySit hodnotu vlozenych prostfedkid vlastniky podniku
(Pavelkova a Knapkova, 2012).

Moderni metody meéteni vykonnosti vznikly predevsim kvuli kritice souvisejici
s klasickymi ukazateli. Jelikoz se standartni finanCni ukazatele zaméfuji pouze na dilci
oblasti hospodafeni podniku (jako napf. rentabilitu a likviditu) a hlavnim informacnim
zdrojem jsou predevSim ucetni informace, které ne vzdy sdé€luji ekonomickou realitu.
Hlavnim problémem klasickych metod, na ktery moderni metody reaguji, je predevsim to,
ze neberou v tvahu ndklady na kapitdl a podnikatelské riziko (Landa, 2008).

Modernich metod existuje velka fada. Mezi ty nejpouzivangjsi lze pak zatadit (Sulak
a Vacik, 2005; Landa, 2008; Matik a Matikova, 2005):

- EVA — ekonomicka pfidana hodnota

- MVA — trzni pfidana hodnota

- CFROI - rentabilita investic zalozena na penéznich tocich a dalsi.
3.4.1 Ekonomicka pridana hodnota (EVA)

Ekonomické pfidana hodnota (Economic Value Added) EVA byla zavedena v roce
1991 spolecnosti Stern Stewart jako ukazatel hodnotovée orientovaného méfeni vykonnosti.
Hlavni rozdil, oproti metodam klasickym, je predevSim v tom, ze je tento ukazatel zalozen
na ekonomickém zisku. Ten respektuje vSechny naklady na vynalozeny kapital, tedy naklady
na cizi kapital i naklady na vlastni kapital (Sulak a Vacik, 2005). Ekonomicky zisk je tedy
chédpan jako zisk, od kterého jsou odecteny nejen naklady na cizi kapital, jez jsou soucasti
Cistého zisku, ale také naklady na vlastni kapital (implicitni) (Scholleova, 2017). EVA poté
predstavuje Cisty vynos z provozni ¢innosti podniku snizeny o naklady kapitalu (Landa,
2008). V ramci ukazatele EVA je pozornost zaméfena na cil podnikani, coz je v tomto
ptipadée tvorba ekonomické pridané hodnoty. Ekonomicka pridana hodnota tak méfi, zda
spole¢nost na zakladé svych aktivit napomohla ke tvorbé hodnoty podniku. Dilezitou
podminkou tohoto modelu je prfedev§im pfeména z modelu ucetniho na model ekonomicky,

ktery je vice pristupny realité (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017). Pokud je pak
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podnik uspéSny, nemél by mit kladny jen Cisty zisk, ale také hodnotu EVA. A ¢im vyssi je
hodnota ukazatele, tim 1épe (Scholleovd, 2017).

3.4.1.1 Vypocet ukazatele EVA

Marik a kol. (2007) uvadi, ze ekonomicka pridana hodnota predstavuje Cisty vynos
z provozni ¢innosti podniku snizeny o naklady kapitalu a udavaji zakladni vzorec pro

vypocet EVA:
EVA = NOPAT — C x WACC (27)

kde:
- NOPAT (Net Operating Profit After Taxes) = zisk z operacni ¢innosti podniku po
zdanéni (operacni vysledek hospodarenti)
- C (Capital) = kapitdl vazany v aktivech, ktera jsou vyuzivana pro operacni ¢innosti
podniku. Jedna se tedy o aktiva slouzici k hlavnimu provozu podniku.

- WACC (Weighted Average Cost of Capital) = prumérné vazené naklady kapitalu

Dle Marika a kol. (2007) lze konkrétni vypocet ekonomické ptidané hodnoty za rok

t pak provadét ndsledujicim zptsobem:
EVA, = NOPAT, — NOA,_, x WACC, (28)

kde:
- NOA (Net Operating Assests — Cista operacni aktiva) jsou cista aktiva slouzici
k dosazeni operacniho zisku a nejcastéji se definuji jako soucet provozné nutnych

stalych aktiv a provozné nutného stalého kapitdlu

3.4.1.2 Transformace Gcetnich dat na model ekonomicky v raimci EVA

Koncept ukazatele EVA spociva na tzv. ekonomickém modelu a ten vychazi
z modelu ucetniho, kde jsou data upravovana (Marik a kol. 2018). Pro vypocet ukazatele
EVA je tedy dulezité nejprve upravit vstupni GcCetni data a to tak, aby se co nejvice

priblizovaly skute¢nosti. Tyto dpravy je nutné provést z toho divodu, Ze Gcetni data i pies
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veskeré snahy domacich 1 mezinarodnich instituci neodrazi realnou ekonomickou situaci
podniku a spiSe nez na vlastniky se zaméfuji na pohled véfiteld, kapitalovych trha
a danovych zakont. Dalsi problémy jsou pak napfiklad spojené s majetkem pofizenym na
leasing nebo formou ndjmu. Mohou se také naskytnout problémy spojené se zahrnovanim
nékterych vydaji do naklada bézného obdobi — muze se jednat napt. o vydaje na reklamu,
marketing, personalni vydaje ¢i vydaje na vyzkum a vyvoj a dalsi. Z toho divodu pak
dochazi ke zkresleni pohledu na vykonnost podniku. Je proto nutné pifijmout fadu Uprav,
které prevedou ucetni data na pohled realné ekonomické situace podniku, a to predevsim
z toho divodu, aby mohli manazefi pro své rozhodovani vyuzivat adaje a ukazatele, které
jim poskytuji redlné signdly o spravnosti jejich rozhodovéani (Knapkova, Pavelkova, Remes,

Steker, 2017).

Propocet operac¢nich aktiv (NOA)

Vychodiskem pro propocet operacnich aktiv je rozvaha a je tfeba vymezit aktiva,
kterd jsou krytd timto kapitdlem (NOA) a tvofi operativni zisk (Pavelkovd a Kndpkovd,
2012). Zaroven je tieba, aby doSlo ke snizeni NOA o aktiva, které nesouvisi s tvorbou
operativniho zisku, ale jsou sou&asti rozvahy (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017).

Pro dpravu aktiv v rozvaze by mélo dojit k nasledujicim krokiim (Marik a Marikova,
2005):

- Vylouceni neoperaénich aktiv. Konkrétné se jedna o kratkodoby finan¢ni majetek
(predevsim kratkodobé cenné papiry a podily), dlouhodoby finan¢ni majetek ve
formé portfoliovych investic, vlastni akcie, nedokonCené investice a ostatni aktiva,
ktera nejsou potiebna k operacni Cinnosti (napt. nevyuzité Ci pronajaté pozemky
a budovy ¢i prebyte¢né zasoby).

- Aktivovani polozek, které nejsou ucetné v aktivech vykazovany. V tomto ptipade
se muze jednat o finan¢ni ¢i operativni leasing, ktery by mél byt do NOA zapocitan
v trzni hodnoté. Zahrnuti leasingu do NOA je podrobnéji popsano v dalsi Casti prace.

- Snizeni aktiv o neuroceny cizi kapital.

Zaroven je také tfeba neopomenout snizeni aktiv o pasiva, jez nenesou naklad. Coz
jsou predevsim: kratkodobé zavazky kromé zavazkt k Gvérovym institucim, pasivni polozky
Casového rozliSeni, nezpoplatnéné dlouhodobé zavazky a rezervy, které maji charakter

skuteénych zavazkd (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017).
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Vyse je uvedeno, ze je vhodné do NOA zapocitat majetek, jez ma firma pronajaty
formou leasingu. Rozdil je vSak také v tom, zda se jedna o finan¢ni Ci operativni leasing.
Pokud by se jednalo o financni leasing, tak Maiik a Matikova (2001) a Mafik a kol. (2018)
uvadéji nasledujici moznosti zahrnuti predmétu leasingu:

- Simulace koupé pfedmétu na uvér, jez by odpovidal podminkam leasingové

smlouvy. Toto je nevhodnéjsi varianta G¢tovani leasingu u najemce.

- Uttovani v zistatkové cené pronajatého aktiva

- Vykazovani leasingu v soucasné hodnot¢ leasingovych plateb

Co se tyCe operativniho leasingu, tak ten predstavuje formu financovani cizimi zdroji
a pokud lIze pronajaté objekty definovat jako aktiva, tak obzvlasté u dlouhodobych smluv je
vhodné, aby byly zarazeny do aktiv. U operativniho leasingu se vSak neptredpoklada, ze by
najemné pokrylo celou zivotnost objektu ¢i ze by byl objekt na konci ndjmu odkoupen. Proto
nelze provést stejny postup jako u finan¢niho leasingu. Je ale mozné postupovat nasledovné.
Odhadnout implicitni drokovou miru z operativniho leasingu na zakladé urokovych mér
z Gvéra s obdobnym rizikem, poté dopocitat v kazdém roce soucasnou hodnotu budoucich
plateb ndjemného, které budou diskontovany touto urokovou mirou a nasledné dopocitat
absolutni velikost implicitnich urokii soucinem odhadnuté urokové miry a vysi zavazku
k pocatku daného roku. Celkova platba ndjemného v jednotlivych letech se pak rozdéluje na
cast, ktera odpovida uroku a zbytek, jez odpovida odpisu aktiva. Tyto implicitni uroky se
poté prictou zpét k ucetnimu provoznimu vysledku hospodareni a dojde se tak ke spravnému
dopocteni NOPAT. Velikosti a vlivem leasingovych operaci a pronajmi na NOPAT a NOA
je vSak vhodné se zabyvat pouze v tu chvili, hraji-li v podniku vyznamnéjsi roli, jelikoz
ziskané vysledky mohou byt do jisté miry zkresleny (Mafik a kol., 2018). To stejné tesi
Young a Byrne (2000) a uvadi, ze je tfeba zvazit zahrnuti ¢i nezahrnuti operativniho leasingu
do aktiv a je predevSim dilezité, jak podrobné informace jsou k predmétu leasingu
k dispozici.

Urceni velikosti opera¢niho vysledku hospodareni (NOPAT)

Pro vymezeni hodnoty operacniho vysledku hospodateni (NOPAT) je dulezité
dosazeni symetrie mezi NOA a NOPAT. Jakmile jsou néjaké aktivity zahrnuty do NOA, je
v tu chvili dulezité, aby byly jejich vynosy i naklady soucasti vypoctu NOPAT a naopak.
V dalsim kroku je pak nutné rozhodnout, zda vzit z ¢eského ucetnictvi jako zéklad vysledek

hospodareni z bézné Cinnosti ¢i provozni vysledek hospodareni (Matik a Matikova, 2005).
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Postup, ktery vychazi z vysledku hospodafeni z bézné Cinnosti je univerzalngjsi
a obecnéjsi. Vysledek hospodateni z bézné Cinnosti zahrnuje provozni vysledek hospodateni
a financni vysledek hospodafeni a mélo by poté dojit k nisledujicim dpravam (Marik
a Marikova, 2005):

- Zfinanénich nakladu vylou¢it placené aroky (vcetné implicitnich uroki,
jez jsou zahrnuty v leasingovych platbach) — tyto uroky jsou tedy pficteny
zpét k vysledku hospodareni

- Vyloucit mimoradné polozky a to:

o Vyloucit nekteré polozky, jez jsou soucasti ucetnich mimotadnych
vynosu a nakladu (napf. zmény ve zpusobu ocenéni majetku a dalsi)

o Vyloucit mimoradné polozky v ndkladech a vynosech, u kterych
nedojde kjejich opakovatelnosti (napt. naklady spojené
s restrukturalizaci, prodej dlouhodobého majetku, mimotadné odpisy
majetku apod.)

- Zapocitat vliv zmén vlastniho kapitalu, jez se projevil pri vypoctu NOA,
tedy:

o Vliv aktivace nakladd investi¢ni povahy — predev§im naklady na
vyzkum a vyvoj

o Upravit odpisy na zakladé toho, jak je v rozvaze vykazovan goodwill

o Zapocitat do vysledku hospodafeni zvySeni ¢i snizeni opravnych
polozek na zasoby a pohledavky

o Vyloucit z vysledku hospodareni tvorbu a Cerpani tichych rezerv, a to

pouze v ptipadé, ze ovlivnily vysledek hospodareni

Poslednim krokem, ktery je jesté tfeba uskutecnit, je opravit vysi dan€, a to z toho divodu,

ze NOPAT znazorfiuje zdanény operativni zisk (Kndpkova a Pavelkovd, 2012).

Prumérné vazené naklady na kapital (WACC)

Primérné vazené naklady na kapital vyjadiuji ndklady kapitdlu vlastnich i cizich
zdroji. Vyuzivaji tedy trok, kde zohlednuji vliv trokového dafiového §titu, ale zaroveni
pracuji i s pozadovanym vynosem akcionaii. Vysledna hodnota je tak zavisla i na strukture
kapitalu (Spitka, 2017). WACC sd&luje, kolik procent z uroteného kapitalu podniku stoji

podnik samotné vyuzivani kapitalu (Scholleova, 2017) a pokud spolecnost vyuziva vlastni
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a cizi zdroje efektivng, tak dosahuje niz§tho WACC (Vochozka a kol., 2020). Pro stanoveni
WACC je tieba provést nasledujici: stanovit vahy jednotlivych slozek kapitalu, dale stanovit
ndklady na cizi a ndklady na vlastni kapital, vypocitat WACC a ptipadné vykonat dalsi
upravy (Matik a Marikova, 2005). Vzorec je pak nasledujici:

D E
WACC =1y(1 - Ox = +1a 7 (29)

kde:
- ra=ndklady na cizi kapital
- t=sazba dan¢ z pfijmu
- D = cizi troceny kapital
- C =celkovy dlouhodoby investovany kapital
- re = ndklady na vlastni kapital

- E = vlastni kapital

Naklady na cizi kapital

Néklady na cizi kapital je mozné urcit jako uroky ¢i kuponové platby, jez by me¢l
podnik platit vétitelim. Jeden ze zpusobt, jak se mohou naklady na cizi kapital vyjadrit, je
nahrazeni trokové miry, kterd je odvozena na zakladé velikosti a ceny uvéra pfijatych
podnikem. U této metody jsou vyuzivany interni podnikové informace, ke kterym nema
vetejnost pristup. Zakladni urokovou miru udava situace na financnim trhu a pfesna vySe
urokové miry se muze liSit z nékolika hledisek. A to z hlediska Casu, dle ocekavané
efektivnosti ¢i z hlediska hodnoceni bonity dluznika (DluhoSova a kol., 2010). Externisté
pak vyuzivaji odvozeni urokové miry z dlouhodobych uveért, tedy prostiednictvim téchto

pomert (Vochozka a kol., 2020):

Nakladové uroky, (30)

aklad iz{ kapital =
Néklady na cizi kapita Bankovni (véry,_;
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Naklady na vlastni kapital:

Naklady na vlastni kapital jsou dany pozadovanym ocekavanim vynosi ze strany
financniho fizeni a existuje mnoho pristupti k feseni tohoto problému. Pro odhad nakladt
vlastniho kapitalu mtize byt vyuZzit:

- Model oceniovani kapitalovych aktiv (CAPM)

- Model diskontovanych dividend

- Stavebnicovy model

- Na zaklad¢ primérné rentability vlastniho kapitalu v odveétvi

(Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 201 7)

V dalsi Casti prace bude vénovana pozornost stavebnicovym modeliim, jelikoz pro ur¢eni
nakladi na vlastni kapital bude v této praci vyuzit stavebnicovy model Ministerstva
prumyslu a obchodu (MPO). Na zakladé tohoto modelu, jsou naklady na vlastni kapital
spocteny pomoci vzorce (31). Pro vyslednou hodnotu proto musi byt nejprve stanovena

bezrizikova sazba a dopocitany veskeré rizikové ptirazky (MPO, 2020).

Te = Tr + Trinstru t Trinstab + Tpoa T Tia (3D

kde:
- 1= bezrizikova sazba
- Tfinstrw = rzikova piirazka za financni strukturu
- Tfinstab = rizikova pfirazka za finan¢ni stabilitu
- Tpod = rizikova pfiradzka za podnikatelské riziko

- rLa = rizikova pfirazka za velikost podniku

Bezrizikovd sazba (ry)

Bezrizikova sazba je dle MPO (2020) dana vynosem 10letych statnich dluhopisi. Jeji
hodnoty pro obdobi 2016 — 2019, které budou v préci analyzovény, jsou zobrazeny v tabulce
¢. 5 nize. Jedind hodnota, kterd chybi, je pro rok 2020, jelikoz tyto hodnoty doposud MPO

nezvertejnilo.
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Tabulka 5: Vyvoj bezrizikovych sazeb v obdobi let 2016 — 2019

Rok
2016 2017 2018 2019

I't 0,43 % 0,98 % 1,98 % 1,55 %
Zdroj: Vlastni zpracovani dle MPO (2020)

Polozka

Rizikova prirdzka za financni strukturu (¥finsiru)

Rizikova pfirazka za finan¢ni strukturu je ddana rozdilem re a WACC (MPO, 2020):

Trinstru = Te — WACC (32)

Pro vypocet této prirazky je tedy nejprve nutné vyjadrit hodnotu WACC a hodnotu
re pomoci nasledujicich vzorca (MPO, 2020):

WACC = Tr + Tpod + Trinstab + T (33)
WACC *%—CZ—Z* UM « (%—%)
r = (34)
e VK
A

kde:
- re=ndklady na vlastni kapital
- WACC = vazené naklady na kapital nezadluzené firmy
- UZ = uplatné zdroje (vlastni kapital + bankovni avéry + dluhopisy)
- A = celkova aktiva
- CZ/Z = skute¢ny vliv zdanéni (CZ = Cisty zisk, Z = zisk pred zdanénim)
- UM = drokovd mira
- VK = vlastni kapitél
(MPO, 2020)
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Hodnotu rinstu je poté nutné omezit v nasledujicich pripadech (viz tabulka €. 6 nize).

Tabulka 6: Stanoveni rizikové pfirazky za financni strukturu

Pokud: Pak Iinstru:
re= WACC 0%
tfinstru > 10 % 10 %

Zdroj: vlastni zpracovani dle MPO (2020)

Rizikova prirdzka za financni stabilitu (¥ finstap)

Rizikova pfirazka za financni stabilitu vyjadiuje vztahy zivotnosti aktiv a pasiv
a vaze se na béznou likviditu L3. Hodnoty XI.1 a XL2 jsou ruznorodé a stanovuji se
individualné pro kazdé odvétvi. Dle metodiky MPO jsou doporucené hodnoty pro XL1 = 1
a pro XL2 =2,5. Rizikova pfirazka se poté stanovuje dle postupu v tabulce ¢. 7 nize (MPO,
2020).

Tabulka 7: Stanoveni rizikové pfirazky za financni stabilitu

Pokud: pak Ffinstab+
L3 <=XL1 10 %
L3> =XL2 0%
(XL2 — 13)2
XL1 <L3 <XL2 e ) Lo,
(XL2 — XL1)?

Zdroj: vlastni zpracovani dle MPO (2020)

Rizikovd prirdzka za podnikatelské riziko (rpoa)

Rizikova pfirdzka za podnikatelské riziko se vaze na ukazatel produkéni sily
(EBIT/Aktiva = rentabilita aktiv), jeji velikost a také na pfedmét Cinnosti podniku. Ukazatel
produkeni sily je pak porovndvén s ukazatelem X1. Podminkou je, ze pokud (MPO, 2020):

—>= UM (35)
pak:

X1=—xUM (36)
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Stanoveni rizikové prirazky za podnikatelské riziko, je pak zobrazeno v tabulce ¢. 8.

Tabulka 8: Stanoveni rizikové pfirazky za podnikatelské riziko

Pokud: pak Ipod:
EiIT > X1 min. hodnota rpe v odveétvi
EBIT _ 10%
A
EBIT.
0 <2 <x1 i
A X12 ’

Zdroj: vlastni zpracovani dle MPO (2020)

Rizikova prirdzka za velikost podniku (r1.)

Rizikova prirazka za velikost podniku se vaze na velikost uplatnych zdroja a plati

nasledujici viz tabulka ¢. 9 nize (MPO, 2020):

Tabulka 9: Stanoveni rizikové pfirazky za velikost podniku

Pokud: pak rra:
UZ <= 100 mil. K¢ 5 %
UZ > =3 mld. K¢ 0 %
_ 2
100 mil. K& < UZ < 3 mld. K¢ w
168,2

Zdroj: vlastni zpracovani dle MPO (2020)

3.4.2 Trzni pridana hodnota (MVA)

Trzni pfidand hodnota (MVA) piedstavuje rozdil trzni hodnoty podniku a velikosti
celkového investovaného kapitalu. Ukazatel 1ze pak vypocitat pouze v piipadé, je-li zndma
trzni cena vlastniho kapitalu. Hodnota ukazatele muze vychazet negativné i pozitivné
a naznacuje, jak investofi posuzuji chovani spolecnosti a také jeho budouci vyvoj. Pokud
predpokladaji, ze dojde k vysoké vynosnosti ¢i nizkému riziku, tak akcie kupuji a tim paAdem
jejich kurz stoupa. Pokud jim vSak pripada, ze je drzeni téchto akcii pfili§ riskantni nebo
prinaseji maly vynos, akcii se zbavuji a jejich kurz naopak klesa. Podnik tedy vytvari

hodnotu pro majitele v tu chvili, pfevySuje-li trzni cena vlastniho jméni jeho ti¢etni hodnotu
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(Sulék a Vacik, 2005). S trzni pfidanou hodnotu mohou viak pracovat jen podniky, které

vlastni akcie obchodovatelné na burze (Vochozka a kol., 2020).

MVA = trini hodnota akcie — investovany kapital 37)

V nékterych pfipadech se trzni pfidana hodnota muze pocitat jako rozdil trzni
hodnoty celého podniku a investory vlozeny kapital, kdy je trzni hodnota podniku tvorena
souctem vlastniho kapitalu, dluhti a preferencnich akcii. Hlavni cil, kterého chce kazdy
podnik dosahnout je pak predevsim dosazeni pozitivniho ptirastku MV A a to proto, Ze jediné

tak dojde ke zhodnoceni prvotni investice na kapitdlovém trhu (Vochozka a kol., 2020).

3.4.3 Rentabilita investic zalozena na penéznich tocich (CFROI)

Ukazatel rentability investic zaloZzené na penéznich tocich CFROI (cash flow return
on investment) byl vytvoren americkou spolecnosti HOLT Value Associates. Nejedna se
o pouhy ukazatel, ale o komplexni model. Zadkladem modelu je pravé ukazatel CFROI, jez
hleda odpoveéd’ na otazku ohledné toho, jaka je hodnota akcie a pro¢ (Matik a Marikova,
2005). Ukazatel pak srovnava penézni toky podniku, jez pfipadaji vlastnikim (akcionaitim)
s celkovymi vloZenymi aktivy, jeZ tyto toky produkuji (Sulak a Vacik, 2005).

Podstata ukazatele spociva predev§im ve vypoctu tzv. vnitintho vynosového
procenta, a proto ho nelze oznacit za monetarni veli¢inu jako je tomu naptiklad u ukazatele
EVA. CFROI muze byt oznaCeno jako odhad realné miry vynosnosti veskerych aktiv
podniku, které mohou byt chapany jako portfolio projekti. Vypocet tohoto ukazatele je
zalozen na predpokladu, ze stavajici aktiva se nebudou v Case ménit a cash flow, které je
timto majetkem generovano bude po dobu jeho Zzivotnosti neménné. Pred tim, nez dojde
k vypoctu CFROI, je dulezité aktiva vyjadiit v pofizovaci (brutto) hodnoté upravené
o inflaci a stejné tak je nutné upravit o inflaci aktiva, ktera produkuji v obdobi své zivotnosti
hotovost (brutto cash flow) (Pavelkova a Knapkova, 2012). Vzorec pro vypocet CFROI

udava Marik a Marikova (2005) nasledovné:
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L i BCF, __ __ NA s
B £ (1+ CFROD® * (1+ CFROD)™ (38)

kde:
- I =investice (brutto)
- BCF = brutto cash flow
- NA = hodnota neodepisovanych aktiv
- n=doba pouziti aktiv

- t=jednotlivé roky budouciho obdobi n
3.5 Komplexni metody méreni vykonnosti

Jak uz bylo feceno na zacatku prace, komplexni metody méfeni vykonnosti patii mezi
posuzovidnim managementu podniku (Kocmanovd a kol,, 2013). Oproti klasickym
finan¢nim ukazatelim zahrnuji komplexni metody do samotného hodnoceni ¢initele jako je
napiiklad mira inovativnosti, rist podnikové intelektualni kapitalové zakladny, mira
motivace zaméstnanct €i uroven spokojenosti zakaznikt. Zakladem téchto metod je urceni
vhodného okruhu kritérii hodnoceni. K nejroz§ifenéjSim kritériim se pak tadi kritéria
ekonomicka, kterd posuzuji vyvoj ekonomickych veli€in a zmény v majetku ¢i kapitalu
podnikatelskych subjektd. Pokud je vSak hodnocena vykonnost podniku pouze pomoci
ekonomickych kritérii, miize vzniknout fada problému. Zakladnim problémem je pfedevsim
to, ze pomoci ekonomickych kritérii je podavan spiSe retrospektivni pohled na hodnoceny
subjekt a jeho vypovidaci schopnost o vyhlidkdch podniku je zna¢n€¢ omezena. Z toho
divodu byly zavedeny i mimoekonomické ukazatele diky nimz mohou byt interpretovany
cile vykonnostniho ristu podnikli. Ke komplexnim metodam meéteni vykonnosti pak patfi

model Excelence (EFQM) a model ScoreCard (BSC) (Sulak a Vacik, 2005).
3.5.1 Model Excelence (EFQM)

Model EFQM (European Foundation for Quality Management) je zalozen
na pristupu TQM (Total Quality Management) a pfi jeho vyuziti se uplatiiuje sebehodnoceni
organizace ve veskerych oblastech jeji Cinnosti (Michek, 2006). Model vznikl jako ndstroj

pro firmy, které diky nému mohou sviij podnik tspésné tidit. Model EFQM by mél zaroven
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slouzit ke splnéni ocekavani a veskerych potieb ze strany zakaznikd. Diky tomu lze model
navdzat na systém certifikaci, jejichz zakladem je procesni fizeni podniku, veSkeré
porovnavani vysledkt téchto postupti a zlepSovani stavu v podniku. EFQM slouzi predevs§im
k odhaleni slabych stranek ve spolecnosti a k u¢innému vyuziti silnych stranek. Veskera
kritéria a principy hodnoceni zpracovala na zacatku tohoto desetileti Evropska nadace pro
management kvality (European Foundation for Quality Management), kterd kazdorocné
udili Evropskou cenu, jez je zaméfena na hodnoceni podniku jako celku a jeho zlepSovani
(Sulék a Vacik, 2005).

Model EFQM prosel v prabéhu let fadou obmén a nyni byl predstaven zcela novy
model, ktery se zatim v klasické literatufe neobjevil. Model nema byt vniméan jako referen¢ni
ramec pro dosazeni externiho ocenéni, ale jako prakticky nastroj pro manazery, ktery jim
kromé pribézného zlepsovani bézného provozu pomuze také s fizenim zmeén, premény
organizace a celkovym rozvijenim kultury leadershipu a inovaci. Tento model se sklada z tti
zdkladnich oblasti — sméfovani, vysledky a realizace. Logika modelu je pak zalozena na
kladeni tii otazek:

- "Proc¢" organizace funguje? Jaky ucCel napliiuje? ProC zrovna tato strategie?

(Smeétovanti)

- "Jak" ma v umyslu napliiovat svijj ucel a strategii? (Realizace)
- "Ceho" doposud skutetn& dosahla? ,,Ceho* chce dosahnout zitra? (Vysledky)

(Centrum excelence, 2021)

V praci bude dale popsan piivodni model EFQM, ktery vychazi z klasické literatury
(napf. Suldk a Vacik, 2005 & Nenadal, 2004). Tento model se sklada z deviti zdkladnich
oblasti a 32 dil¢ich kritérii. Prvnich pét kategorii pfedstavuje pfedpoklady pro to, aby byla
spole¢nost uspésna. U téchto péti kritérii patfi vadci role vedeni spolecnosti, jelikoz
manazefi vytvaii podnikovou strategii a plany, fesi financni a materialni zdroje a tidi své
podiizené (Sulak a Vacik, 2005). Logika tohoto modelu pak vychazi z predpokladu, Ze
excelentnich vysledkt mize spoleCnost dosahnout pouze v pripadé maximalni spokojenosti
externich zakaznik(, spokojenosti vlastnich zaméstnanct a pfi respektovani okoli (Nenadal,
2004). Tyto kategorie lze zatfadit do oblasti vysledkd, které jsou tu pro to, aby se mohla
firma hodnotit z hlediska vysledka a cild, kterych chtéla dosahnout. Hodnoceni vysledkd je
viak zaméfeno predevsim na zakaznika, ktery ma pro spolednost tu nejvyssi vahu (Sulak

a Vacik, 2005).
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Soucasti modelu je také jednoducha metodika RADAR, ktera urcuje, jak by méla

spoleCnost postupovat, aby byla tspé$na. Tento nazev pod sebou ukryva pét pismen, které

predstavuji zkratky nasledujicich pojma (Sulak a Vacik, 2005):

Results— podnik ma urcit své vysledky

Approach— stanovit vhodné pristupy pro dosazeni vysledka
Deployment — tyto pfistupy ma podnik dale rozvijet
Assessment — hodnotit vysledky

Review — dosazené vysledky prezkoumavat

Dale bude popsan klasicky model EFQM, ktery je tvofen deviti zakladnimi kritérii,

které se ddle skladaji z nékolik dil¢ich subkritérii. Zakladnimi oblastmi tedy jsou (Sulak

a Vacik, 2005):

1.

Vedeni — v tomto kritériu se hodnoti, jak vedeni spoleCnosti rozviji poslani, vizi,
politiku ¢i eticky kodex. Jak iniciuje a motivuje veskeré zaméstnance
k formulovanym zamérim, zda management uskuteCfiuje zmény strukturované
a systematicky v celém podniku a zda se zaméstnanci chovaji v souladu s hodnotami,
zajmy a politikou podniku. Subkritéria pak posuzuji naptiklad to, jak vedouci
pracovnici projevuji svou oddanost spoleCnosti, jak ocenuji pfinos zaméstnancu Ci
jak spolupracuji se zakazniky ¢i dodavateli.

Politika a strategie — je zaméfena na hodnoceni toho, jak spolecnost zavadi do planu
a vlastni ¢innosti politiku a strategii. Subkritéria se zamétuji na to, jak jsou politika
a strategie rozvijeny, oznamovany, jaky maji efekt, jak jsou pravidelné aktualizovany
a zlepSovany a jak si zakladaji na odpovidajicich a souhrnnych informacich.
Pracovnici — tato kategorie se zabyva uménim aktivovat lidsky kapital na zakladé
spolupodileni se na tvorbé hodnot a kultury podniku. Subkritéria jsou pak zaméfena
na to, jak jsou pldnovdny a zdokonalovdny lidské zdroje, jak jsou rozvijeny
schopnosti zaméstnanci, jak zaméstnanci souhlasi s cili spoleCnosti, jak moc se
zameéstnanci zapojuji do chodu spolecnosti ¢i napfiklad na to, jak je o zaméstnance
pecovano.

Partnerstvi a zdroje — tato oblast posuzuje, do jaké miry dokaze podnik efektivné
a ucinné vést své zdroje. Subkritéria se zamétuji na to, jak jsou fizeny finanéni
a informacni zdroje, jak jsou fizeny vztahy s dodavateli, jak jsou fizeny technologie,

budovy vybaveni a dalsi aktiva.
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Procesy — pfedpokladem uspésné provozni praxe je fakt, ze jsou veskeré ¢innosti od
pocatku az do konce svého pusobeni v podniku systematicky fizeny. Proto se toto
kritérium zaméfuje na hodnoceni toho, do jaké miry je podnik schopny identifikovat,
prehodnocovat a ridit své procesy. Subkritéria hodnoti naptiklad to, jak systematicky
jsou procesy fizeny, jak jsou identifkovany kliCové procesy prinasejici uspesné
podnikani, jak jsou procesy prehodnocovany a zlepSovany ¢i jak se procesy méni.
Spokojenost zaméstnancu — se zaméfuje na vyhodnoceni vykonnosti spolecnosti
z hlediska uspokojovani potfeb a ocekavani zaméstnanci. Toho lze dosahnout
naptiklad prezentaci vysledku, trendu a cila ¢i srovnanim s konkurenci a nejlepSimi
vysledky v odvétvi, ve kterém se podnik pohybuje. Subkritéria hodnoti pfedevsim
to, jak zaméstnanci vnimaji spolecnost nebo také napiiklad do jaké miry se
spolutiCastni pfi navrhovani plant, jak hodnoti absolvované Skoleni, jak jsou pfinosni
pfi tymovych pracich, jaké maji zameéstnanecké vyhody ¢i jak efektivni jsou
v komunikaci.

Spokojenost zakazniku — toto kritérium se zaméfuje na spokojenost a vérnost
zakaznika. Pozornost je zaméfena predev§im na vnimani zakaznika, predvidani,
pochopeni a také na celkové zlepSovani spokojenosti a veérnosti zakaznika.
Subkritéria pak ukazuji, jak zdkaznik vnima produkty a sluzby spole¢nosti a také
mohou byt vyuzita dalsi dodateCna méteni tykajici se spokojenosti zakazniku jako je
napiiklad pocet ocenéni, konkurenceschopnost, vady a chyby, pocet stiznosti ¢i doba
trvani zakaznickych vztaha.

Vliv na spole¢nost — tato oblast hodnoti vefejnou odpovédnost podniku a zabyva se
predevsim tim, ¢eho podnik docili pfi uspokojovani potteb a ofekavani mistniho,
narodniho a mezinarodniho spoleCenstvi jako celku. Zaroven se sem fadi vztahy
s urady a jednotlivci, ktefi mohou kontrolovat a vlozit se do podnikéani spolecnosti.
Subkritéria se tykaji predevSim problematiky vniméani spoleCnosti externimi
organizacemi a dalSimi méfenimi dopadu existence podniku na externi subjekty jako
je naptiklad nazor na podnik v urcitém regionu.

Meéreni vykonnosti spole¢nosti — se zaméfuje predevsim na posouzeni toho, jakych
vysledkti dosahuje podnik ve srovnani s jeho plany. Subkritéria se zaméfuji na
vykonnost spolecnosti v podobé vysledku, trendd, cilti a porovnanim s konkurenci ¢i
celkovym odvétvim. Je tedy vyuzivano financni méreni firemni vykonnosti a dalsi

dodate¢nd metreni vykonnosti podniku.
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Obrazek 3: Schéma modelu EFQM

Piedpoklady Vysledky
- >
Vedeni : Procesy Eliéové
Pracovnici Zaméstnanci vysledky
- vysledky vykonnost
Politika Zakaznici
a strategie - vysledky
Partnerstvi Spoleénost
a zdroje - vysledky

F 3

Inovace a vzdélivani se

Zdroj: vlastni zpracovani dle Nenadal (2004)
3.5.2 Model Balanced ScoreCard (BSC)

Model Balanced ScoreCard byl vytvofen v roce 1990 dvéma autory — Robertem
Kaplanem a Davidem Nortonem. Podle Kaplana ve 21. stoleti nestaci pouze financni
hodnoceni vykonnosti, ale je tieba se také vénovat nefinancnimu hodnoceni. Z toho divodu
spolu s Nortonem zorganizovali vyzkumnou studii nékolika spolecnosti se zamérem
rozeznat osvédCené postupy pii hodnoceni vykonnosti podniki. Z této studie pak vznikl
Balanced ScoreCard jehoz zakladnim predpokladem je doplnéni finan¢nich ukazateli o dalsi
ukazatele, které predpovidaji budouci finan¢ni tspéch spolecnosti (Niven, 2005).

Metoda Balanced ScoreCard vznikla predev§im diky stfetu potifeby podniku byt
dlouhodobé konkurenceschopny a strnulym modelem finan¢niho ucetnictvi. Tradicni
finan¢ni méfitka vypovidajici o minulych finanénich transakcich uz nyni nejsou vhodna pro
urCeni strategie, kterou si spoleCnosti museji zvolit, aby diky investicim do zakaznikd,
zaméstnancu, dodavatell, procest, inovaci a technologii mohly vytvofit hodnotu. Proto BSC
dopliuje tyto financni méfitka minulé vykonnosti o nova méfitka, diky nimz je mozné urcit
budouci vykonnost. Tyto méfitka a cile vychazeji z vize a strategie podniku a vykonnost je

tak sledovana ze Ctyt zakladnich perspektiv: finan¢ni perspektiva, zdkaznickd perspektiva,
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perspektiva internich podnikovych procest a perspektiva uceni se a rastu (Kaplan a Norton,

2000).

Tyto 4 perspektivy tvofici ramec BSC jsou pak zobrazeny na obrazku ¢.4.

AN

Obrazek 4: Model Balanced ScoreCard

/[

Finanéni perspektiva

VIZE
[ Zakaznicka perspektiva ] A [ Interni podnikové procesy ]

STRATEGIE

\ [ Perspektivaudeni se a nistu ] /

Zdroj: vlastni zpracovani dle Kaplan a Norton (2000)

Finanéni perspektiva si klade otazku: ,, Abychom méli financni uispéch, jak bychom
méli vystupovat pred akciondri?“ (Kaplan a Norton, 2000). Tato perspektiva se zabyva
predevs§im sledovanim spokojenosti vlastniki a napliovanim zakladniho kritéria pro
hodnoceni podnikani, coz je méteni Cisté soucasné hodnoty a jeji zvySovani. V tomto pripadé
muze byt cilem financni perspektivy naptiklad provozni zisk, ROE ¢i EVA a jiné (Knapkova
a Pavelkova, 2012).

Zakaznicka perspektiva tesi otazku: . Abychom naplnili nasi vizi, jak bychom méli
vystupovat pred zakazniky? “ (Kaplan a Norton, 2000). Pozornost je zde tedy zamétfena na
zakaznika a fesi se spokojenost a loajalita zakaznik(, podil na trzich, udrzeni stalych
a ziskani novych zakazniku, ziskovost zakaznikt a dalsi (Knapkova a Pavelkova, 2012).

Interni podnikové procesy hledaji odpoveéd na otazku: ,, Abychom uspokojili nase
akcionare i zdkazniky, v jakych podnikovych procesech musime byt nejlepsi?“ (Kaplan
a Norton, 2000). V této oblasti je tfeba soustfedit se na interni hodnotovy fetézec skladajici
se z inovac¢niho, provozniho a poprodejniho procesu. Diky internim podnikovym procesim

jsou vytvareny predpoklady pro uspéchy, které jsou mefeny zakaznickou perspektivou a dale
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moznosti tvorby hodnoty pro vlastnika. V ramci téchto procesu jsou pak kli¢ové tyto tfi
parametry: méfeni naklada, kvality procest a doba cyklu (Knapkova a Pavelkova, 2012).
Perspektiva uceni se a rustu odpovida na otazku: ,,Abychom naplnili nasi vizi, jak
si udrzime schopnost ménit se a zlepSovat? “ (Kaplan a Norton, 2000). Aby podnik dosdhl
finan¢nich a zakaznickych cila a cilt internich procesu, tak je tieba zaméfit se na schopnost
podniku ucit se a rast. To, jak se podnik uci a roste je do zna¢né miry ovlivnéno praveé
zameéstnanci, informacnimi procesy a podnikovymi procedurami. Ke klicovym oblastem této
perspektivy se fadi znalosti a schopnosti zaméstnanci, motivace, kvalita informacnich

systému, delegovani pravomoci a angazovanost (Knapkova a Pavelkova, 2012).
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4 Vlastni prace

V nadchéazejici Casti diplomové prace dojde nejprve k predstaveni samotné
spole¢nosti KOMOVIA s.r.0. a poté je provedeno vyhodnoceni vysledkii pomoci vybranych

ukazateld klasickych a modernich metod.

4.1 Charakteristika podniku

Nazev spolecnosti: KOMOVIA, s.r.0.

Sidlo: Praha 3, Olsanska la, PSC 130 80

Pravni forma: spole¢nost s ru€enim omezenym

IC: 04363795

Datum vzniku: 1.9.2015

Zakladni kapitdl: 10 000 K¢

Predmét podnikani: - projektovani a navrhovani objektll a zafizeni, které jsou prace

k zajisténi stability podzemnich prostort

- ¢innosti provadéné hornickych zpiisobem

- projektové ¢innosti ve vystavbé

- geologické prace

- poskytovani sluzeb v oblasti bezpecnosti a ochrany zdravi pri
praci

- vyroba, obchod a sluzby neuvedené v prilohach 1 az 3
zivnostenského zakona

- vykon zeméméficskych ¢innosti

Jednatelé: Mgr. Markéta Svobodova
Ing. Martin Chrastil
Ing. Véiclav Marvan

Spole¢nik: SUDOP PRAHA, a.s.

Spole¢nost KOMOVIA s.r.0. vznikla 1. 9. 2015 a jedna se o rozvijejici se spolecnost,
jez vyuziva své znalosti v oboru dopravnich staveb pro uspéSnou a kvalitni realizaci
linjovych staveb, které jsou potiebné k rozvoji celé Ceské republiky. Podnik se zabyva
komplexnimi sluzbami investorovi stavby ve fazi realizace projektu, ale i ve fazi projektové

ptipravy. Poskytuje pifedevsim technické dozory investora na stavbach pozemnich
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komunikaci, = mostech a  souvisejicich  objektech. @~ Ma  vSak  zkuSenosti
i s realizacemi ostatnich druhi staveb. SpoleCnost zaroven nabizi koordinaci béhem
vystavby a pripravy soubéznych staveb s riznymi obory a investory. Dale také poskytuje
sluzby v oblasti bezpe¢nostnich auditi pozemnich komunikaci a bezpeCnostnich inspekci

v souladu s platnymi zékony a piedpisy (KOMOVIA, 2019).

4.2 Ridici struktura podniku

NejvySsim organem spoleCnosti je valna hromada, ktera jmenuje a odvolava
jednatele, ktefi fidi Cinnost spoleCnosti a jednaji jejim jménem. V souCasné dobé ma
spoleCnost jednatele tii - Mgr. Markétu Svobodovou, Ing. Martina Chrastila a Ing. Véaclava
Marvana. Spolec¢nost ma také jednoho spolecnika, jehoz podil na zakladnim jmeéni je vyS$si

nez 20 % - jednd se o SUDOP PRAHA, a.s.

Obrézek 5: Ridici struktura podniku

Valna hromada

SUDOP PRAHA, a.s. (spolecnik)

[ V. Marvan (jednatel) ][ M. Svobodova (jednatel) ][ M. Chrastil (jednatel) ]

Zdroj: vlastni zpracovani dle icetnich vykazi podniku, 2021

4.3 Zaméstnanci

V soucasné dobé ma spolecnost 10 stalych zaméstnancl. V Cele firmy stoji jeden
z jednatelll — feditel spoleCnosti Ing. Vaclav Marvan. Dale mé podnik 1 konzultanta v oblasti
plnéni smluvnich podminek stavebnich zakazek, 1 cenafe“ specialistu, 1 projektanta,
2 technické pracovniky pro pfipravu staveb a zbyli 4 zaméstnanci pracuji na pozici

stavebnich dozoru.
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4.4 Analyza rozvahy

V této Casti prace je provedena analyza absolutnich ukazatell, konkrétné analyza

rozvahy. Hlavnim podkladem pro horizontdlni a vertikdlni analyzu aktiv a pasiv je

zjednodusena verze rozvahy, ktera je uvedena v priloze €. 1. Pro analyzu byly vyuzity ucetni

vykazy za obdobi od roku 2016 az do roku 2020.

4.4.1 Horizontalni analyza aktiv

Horizontalni analyza sleduje meziro€ni zmény v ucetnich vykazech, které byly

zaznamendny v obdobi od roku 2016 do roku 2020. Zde byla provedena jak rozdilova, tak

podilova analyza — jsou tedy sledovany absolutni i procentualni zmény. Analyza polozek je

provedena na zaklad¢ dat z pfilohy ¢. 1 pomoci vzorct (1) a (2). Horizontdln{ a procentualni

zmeény aktiv jsou uvedeny v tabulce ¢. 10. Vysledky jsou zarover zobrazeny v grafu €. 1,

ktery predstavuje vyvoj jednotlivych polozek aktiv.

Tabulka 10: Horizontalni analyza aktiv spole¢nosti KOMOVIA s.r.o. za obdobi let 2016 — 2020

Polozka

Absolutni zména v tis.

Procentuilni zména (v %)

2017/16 | 2018/17 | 2019/18 | 2020/19 | 2017/16 | 2018/17 |2019/18 | 2020/19
Aktiva celkem 2 120 2 664 -4 3109 | 211,16 | 85,28 -0,07 | 53,75
Stala aktiva 95 -56 -39 0 X -58,95 [-100,00 | 0,00
Dlouhodoby
nehmotny majetek 0 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodoby
hmotny majetek 95 -56 -39 0 X -58,95 |-100,00 0
Dlouhodoby
finan¢ni majetek 0 0 0 0 0 0 0 0
Obézna aktiva 1 968 2722 -43 3121 | 196,60 | 91,68 -0,76 | 55,26
Zasoby 885 89 -850 3890 [1246,48| 9,31 -81,34 | 199,49
Dlouhodobé
pohledavky 0 30 -30 0 0,00 272,73 | -73,17 0
Kratkodobé
pohledavky 1 066 1 083 1281 856 | 459,48 | 83,44 53,80 | 23,38
Krétkodoby
finan¢ni majetek 0 0 0 0 0 0 0 0
Penézni prostredky 17 1520 -444 1876 2,47 215,91 | -19,96 | 105,39
Casové rozligeni 57 -2 78 -12° 11900,00 | -3,33 134,48 | -8,82

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gicetnich vykaza podniku, 2022
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Graf 1: Analyza aktiv a vyvoj jednotlivych polozek v tis. K¢ spole¢nosti KOMOVIA s.r.0. za obdobi let 2016
- 2020
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Dlouhodbé pohleddvky Kratkodobé pohledavky Penézni prostiedky

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gicetnich vykaza podniku, 2022

Z tabulky €. 10 je patrné, ze mezi lety 2016 — 2020 dochazelo ke zvySovani celkovych
aktiv. Jedina vyjimka byl rok 2019, kdy doslo ke snizeni stalych aktiv oproti prede§lému
roku o 4 tis. K¢ (necelé 1 %). Tento nepatrny pokles byl zptisoben piedevsim poklesem
zasob. Zasoby se v roce 2019 snizily oproti roku 2018 o 850 tis K¢ (81 %). Tento pokles byl
dan tim, ze v roce 2018 méla spolecnost nékolik rozpracovanych projektd, které se radily
pod zédsoby, konkrétné pod nedokoncenou vyrobu a polotovary a tyto projekty byly dodélany
a nasledné zaplaceny az v roce 2019. Kromé poklesu zasob pfispél k poklesu celkovych
aktiv v roce 2019 pokles dlouhodobych pohledavek, pokles penéznich prostfedka a také
pokles dlouhodobého hmotného majetku. Dlouhodobé pohleddvky klesly oproti roku 2018
0 30tis. K¢ (73 %), coz bylo zptisobeno nedopatienim. Jelikoz do dlouhodobych pohledavek
spole¢nosti se fadi kazdoro¢ni zalohy na energie ve vysi 11 tis. K¢, ale v roce 2018 byly
zalohy chybné zvySeny a nasledné byly zase zpét vraceny. Penézni prostfedky klesly v roce
2019 oproti predeslému roku o 444 tis. K¢ (témét 20 %). Coz bylo dano tim, ze spolecnost
vyuzila ¢ast penéznich prostiedki na splaceni uvéru a zaroven také v tento rok podnik piijal
na posledni chvili nového zaméstnance. Vzhledem k pfijeti nového zaméstnance bylo tifeba
rozdélit zakazky mezi vice pracovnikil a také trvalo, nez se novy zameéstnance zapracoval.
Na vétsi pocet pracovnikll bylo tedy méné zakazek a chvili trvalo, nez se sehnaly zakazky
nové. Proto mél podnik v prvnich mésicich roku 2019 vyS$si vydaje, nez ocekaval, a to se

pak projevilo poklesem penéznich prostiedkt na uctech. Dlouhodoby majetek pak klesl
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v roce 2019 o0 39 tis. K¢ (100 %). To bylo dano tim, ze spolecnost vlastnila jeden automobil
a postupné dochazelo k jeho odpisovani a naslednému prodeji. Dalsi automobily uz si
spolecnost pofizovala na operativni leasing, coz je také divod toho, pro¢ neni v dalSich
letech u polozek stalych aktiv zadna dal§i hodnota. DalSim divodem je také to, ze
dlouhodoby hmotny majetek do 40 tis. K¢ a dlouhodoby nehmotny majetek do 60 tis. K¢ je
uctovan rovnou do spotieby pres ucty 501 a 518 dle analytické evidence. A spoleCnost nema
zadny hodnotné;jsi majetek, ktery by se fadil do stalych aktiv. Rok 2019 byl tedy vyjimkou,
jinak se veskeré polozky aktiv (kromé dlouhodobého majetku, ktery byl postupné
odpisovan) meziro¢né zvySovaly. Nejvyssi narast celkovych aktiv byl pak zaznamenan
v roce 2017, kdy celkova aktiva oproti roku 2016 stoupla o 2 120 tis. K¢ (211 %). Tento
nejvet§imu rastu dochazelo u zasob a pohledavek z obchodnich vztahi. Mezi roky 2016 —
2020 se celkova aktiva zvysila z 1 004 tis. K¢ na 8 893 tis. K¢.

V grafu ¢.1 je pak zobrazen vyvoj jednotlivych polozek aktiv. Kromé stalych aktiv
jsou zde zobrazeny veskeré polozky aktiv. Stala aktiva nebyla zobrazena z divodu nizkych
Cisel a také kvuli tomu, Ze jsou polozky u stalych aktiv zobrazeny pouze v roce 2017 a 2018.
Z grafu je vidét, ze u vSech polozek dochazi k postupnému ristu a ze k poklesu v roce 2019

doslo u vSech polozek, kromé kratkodobych pohledavek, které neustale rostou.
4.4.2 Vertikalni analyza aktiv

Za pomoci vertikalni analyzy je sledovan procentualni podil jednotlivych polozek
ucetnich vykaz vici zvolené zakladni veliCiné (celku). Zde je jako zédkladna zvolena
polozka celkova aktiva. Vertikdlni analyza aktiv za obdobi let 2016 — 2020 je popsdna

v tabulce €. 11 a byla provedena na zékladé dat z ptilohy €. 1 pomoci vzorce (3).
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Tabulka 11: Vertikdlni analyza aktiv spole¢nosti KOMOVIA s.r.0. za obdobi let 2016 - 2020

Polozka Rok
2016 2017 2018 2019 2020

Aktiva celkem 100% | 100 % | 100 % 100 % | 100 %
Stala aktiva 0,00% | 3,04% | 0,67 % | 0,00% | 0,00 %
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00 % | 0,00 %
Dlouhodoby hmotny majetek 0,00% | 3,04% | 0,67% | 0,00% | 0,00 %
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00 %
Obézna aktiva 99,70 % | 95,04 % | 98,32 % | 97,65 % | 98,61 %
Zasoby 7,07 % | 30,60 % | 18,05% | 3,37 % | 6,57 %
Dlouhodobé pohledavky 1,L10% | 035% | 0,71 % | 0,19% | 0,12 %
Kratkodobé pohledavky 23,11 % | 41,55 % | 41,14 % | 63,31 % | 50,80 %
Kratkodoby finan¢ni majetek 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00 %
PenéZni prostfedky 68,43 % | 22,54 % | 38,42 % | 30,77 % | 41,11 %
Casové rozligeni 030% | 1,92% | 1,00% | 2,35% | 1,39 %

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gicetnich vykaza podniku, 2022

Z tabulky ¢. 11, jez zobrazuje vertikdlni analyzu aktiv, je mozné vycist, Zze se na
celkovych aktivech podileji nejvice obézna aktiva. Vzhledem k tomu, Ze podnik nema témer
zadny dlouhodoby majetek, jsou celkova aktiva tvorena pfevazné jen obéznymi aktivy.
Vysledky vertikalni analyzy jsou ovlivnény piedevs§im zaméfenim podniku. Spolecnost
poskytuje ptedevsim sluzby v oboru dopravnich staveb a nemd témér zadna stala aktiva,
jelikoz vétSinu hmotného majetku ma pouze v ndjmu ¢i ve formé leasingu. Proto tvorila stala
aktiva jen nepatrnou Cast celkovych aktiv pouze v roce 2017 a 2018. Hodnoty ob&znych
aktiv v prub€hu let kolisaly, ale v kazdém roce tvofily nejvétsi Cast celkovych aktiv. Obézna
aktiva se pohybovala v rozmezi 95,04 % — 99,7 % a na aktivech se z nejvétsi ¢asti podilela
v roce 2016. Nejvétsi Cast obéznych aktiv byla tvofena kratkodobymi pohledavkami
a penéznimi prostiedky, coz je dano predev§im predmétem podnikani, kdy se podnik
zamétfujeme prevazné na poskytovani sluzeb. Vétsi podil na obéznych aktivech predstavuji
kratkodobé pohledavky (tedy az na rok 2016, kdy tvofily vétsi cast obéznych aktiv penézni
prostiedky). Ty jsou tvofeny prevazné€ pohledavkami z obchodnich vztahd, které souvisi
s predmétem podnikéni, tedy s poskytovanim sluzeb, a proto tvoii v obéznych aktivech také
nejveétsi polozku. Ve sledovaném obdobi se kratkodobé pohledavky pohybovaly v rozmezi
23,11 % az 63,31 % a nejvyssi hodnota byla zaznamendna v roce 2019. Penézni prostiedky,
které tvoti druhou nejvétsi polozku, se pohybovaly v rozmezi 22,54 % — 68,43 % a nejvyssi

hodnoty dosahly v roce 2016, kdy také prevySovaly kratkodobé pohledavky a tvoftily tak
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nejvetsi Cast obéznych aktiv. Treti nejveétsi polozku obéznych aktiv pak tvofti zasoby, které

se pohybovaly v rozmezi 3,37 % az 30,60 %, kdy nejvyssi hodnota byla zaznamenana v roce

2017.

4.4.3 Horizontalni analyza pasiv

Horizontalni analyza pasiv sleduje meziro¢ni zmény v ucetnich vykazech, konkrétné

meziroCni zmeény mezi jednotlivymi polozkami pasiv. Stejné jako u aktiv je zde provedena

rozdilova i podilova analyza a horizontalni a procentualni zmény jsou poté uvedeny v tabulce

¢. 12. Analyza polozek je provedena na zakladé dat z pfilohy ¢. 1 a vyvoj jednotlivych

polozek pasiv je pak jesté€ zobrazen v grafu €. 2.

Tabulka 12: Horizontalni analyza pasiv spolecnosti KOMOVIA s.r.0. za obdobi let 2016 - 2020

Absolutni zména v tis.

Procentualni zména (v %)

Polozk

olozia 2017/16 | 2018/17 [ 2019/18[2020/19 | 2017/16 [2018/17[2019/18 [2020/19
Pasiva celkem 2120 | 2664 | -4 | 3109 | 211.16 | 8528 | -0.07 | 53.75
Vlastni kapital 1547 | 1683 | 516 | 3025 | 373.67 | 14854 | 1832 | 90.79
Zakladni kapital 0 0 0 0 0 0 0 0
Kapitdlové fondy 0 0 0 0 0 0 0 0
Fondy ze zisku 0 0 0 0 0 0 0 0
XI/{_)H“““L‘VCh let | uo1 | 1547 | 683 | 216 |-1403333]| 364.86 | 60.82 | 11.96
VH bézného
Gdetntho obdobi | 1968 | 136 | -167 | 2809 | 46746 | 879 | -9.92 | 185,29
(+/-)
Cizi zdroje 566 | 988 | -488 | -233 | 40.84 | 50.61 | -166 | 95
Rezervy 0 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodobé 993 | 240 | -253 | -500 X 24,17 | -33.6 | -100
zavazky
Krétkodobe 427 | 1228 | 235 | 267 | 3081 |128.05 | -1075 | 13.68
zavazky
Casové rozliseni 7 -7 -32 317 21,88 -17,95 -100 X

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gicetnich vykaza podniku, 2022
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Graf 2: Analyza pasiv a vyvoj jednotlivych polozek v tis. K& spolecnosti KOMOVIA s.r.0. za obdobi let 2016
- 2020
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Zdroj: vlastni zpracovani dle Gicetnich vykaza podniku, 2022

Z tabulky €. 12 a také z grafu C. 2 je patrné, ze k rostouci tendenci nedochizelo jen
u aktiv, ale také u pasiv. Jediné obdobi, kdy byl zaznamendan pokles, byl stejné jako u aktiv
rok 2019. V tomto roce doslo ke snizeni celkového objemu pasiv oproti predeslému roku
0 4 tis. K¢ (necelé 1 %). Duvodem byl predevsim pokles cizich zdroji (o 16,60 %) a to
zejména zavazka ovladané nebo ovladajici zasoby. V tomto piipadé€ se jednalo o pokles
dlouhodobého uvéru, ktery klesl oproti piedeslému roku o 250 tis. K¢. Jednalo se o uveér
bezuro¢ny, ktery spolecnosti poskytl jeji spolenik SUDOP PRAHA a.s. Vhledem k tomu,
ze podnik zac¢inal od nuly, tak byl ivér poskytnut predevsim na pocatecni financovani jeho
cinnosti, vybaveni kancelafi (nabytek, technika, software, programy) a na pofizeni aut.
Kromé téchto zavazka doslo v roce 2019 jesté k poklesu ostatnich kratkodobych zavazk,
které se tykaly zaméstnancti. I pres to, ze v roce 2019 spoleCnost zaméstnala nového
zaméstnance na pozici stavebni dozor a mela tak o jednoho zaméstnance vice nez v roce
predchozim, tak tyto zavazky klesly. Tento pokles byl dan pfedevS§im niz§imi finannimi
odmeénami nez v roce predchozim. Jelikoz spoleCnost funguje na zakladé toho, ze ¢im vyssi
jsou trzby, tim vyssi jsou pak odmény pro zaméstnance. A tento rok se musely financni
odmény rozdélit také mezi vice zaméstnancl, coz se projevilo i v poklesu ostatnich
kratkodobych zavazkd. Pokles v roce 2019 byl kromé cizich zdroji zaznamenan také

u vysledku hospodareni bézného ucetniho obdobi, ktery klesl o 167 tis. K¢ (témét 10 %).
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Vlastni kapital mél v pribéhu celého sledovaného obdobi rostouci tendenci
a z - 421 tis. K¢ v roce 2016 stoupl na 6 357 tis. K¢, celkové se tedy béhem 5 let zvysil
0 6778 tis. KC. Vlastni kapital rostl pomérné rychlym tempem. Jediny rok, ktery se lehce
vymykd, je rok 2019. V tomto roce nebyl zaznamenan pfili§ vysoky narast vlastniho
kapitdlu, predevsim z davodu poklesu vysledku hospodateni bézného ti¢etniho obdobi, ktery
klesl z divodu vyssich naklad. Nejvétsi narast vlastniho kapitalu byl zaznamenan v roce
2017, kdy se zvysil o 1 547 tis. K¢ (373,67 %). To bylo dano piedevsim tim, Ze se spolecnosti
zacalo po prvnich dvou letech dafit a dochazelo ke zvySovani vysledku hospodateni bézného
ucetniho obdobi. Zakladni kapital byl po celou dobu sledovaného obdobi konstantni, jeho
hodnota je 10 tis. K¢ Vyvoj hodnoty cizich zdroji mél rostouci tendenci do roku 2018,
v roce 2019 a 2020 pak doslo k jeho poklesu. Jak uz bylo zminéno vySse, tak pokles v roce
2019 (o 16,6 %) byl zptisoben piedevsim poklesem zavazki ovladané nebo ovladajici osoby
a ostatnimi kratkodobymi zavazky tykajici se zaméstnancu. Pokles v roce 2020 (0 9,5 %) se
pak uz tykal pouze zavazkl ovladané nebo ovladajici osoby, kdy byl dlouhodoby uvér
splacen. Celkové vSak cizi zdroje ve sledovaném obdobi vzrostly a to o 833 tis. K¢.

Vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi, ktery je zobrazen v grafu €. 3 nize,
kopiruje vyvoj celkovych pasiv. Ve sledovaném obdobi vykazoval rostouci tendenci, tedy
az na rok 2019, kdy doslo oproti roku 2018 k poklesu o 167 tis. K¢ (témef 10 %). Podnik
netvoril zisk, ale byl ve ztraté, pouze v prvnim roce, kdy na tom byl podnik z hlediska
pocatcich a s podnikdnim teprve zacinal. V ndsledujicich letech uz byl zisk kladny
a postupné stoupal. Celkové se vysledek hospodarena podniku zvysil z - 421 tis. K¢ na 4325

tis. K¢ a celkovy narust ve sledovaném obdobi Cinil 4 746 tis. K¢.
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Graf 3: Celkovy vyvoj vysledku hospodaieni spole¢nosti KOMOVIA s.r.0. za obdobi let 2016 - 2020
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Zdroj: vlastni zpracovani dle Gicetnich vykaza podniku, 2022
4.4.4 Vertikalni analyza pasiv

Jako je tomu u aktiv, tak i u vertikdlni analyzy pasiv sledovdn procentudlni podil
jednotlivych polozek v Case ke zvolenému celku. Zde jsou jako celek zvolena celkova
pasiva. Procentualni pomér jednotlivych polozek pasiv je znazoriuje tabulka ¢. 13 a graf

¢. 4 . Vertikdlni analyza byla provedena na zaklad¢ dat z pfilohy ¢. 1 pomoci vzorce (3).

Tabulka 13: Vertikdlni analyza pasiv spole¢nosti KOMOVIA s.r.0. za obdobi let 2016 - 2020

Polozka Rok

2016 2017 2018 2019 2020
Pasiva celkem 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
Vlastni kapital -41,24 % 36,27 % | 48,65% | 57,61 % | 71,48 %
Zakladni kapital 1,00 % 0,32 % 0,17 % 0,17 % 0,11 %
Kapitalové fondy 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Fondy ze zisku 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
VH minulych let -0,30 % -13,57 % | 19,40 % | 31,22 % | 22,74 %
VH bézného ucetniho obdobi -41,93 % 49,52 % | 29,08 % | 26,21 % | 48,63 %
Cizi zdroje 138,05% | 62,48 % | 50,79 % | 42,39 % | 24,95 %
Dlouhodobé zavazky 0,00 % 31,79 % 13,01 % 8,64 % 0,00 %
Kratkodobé zavazky 138,05% | 30,70 % | 37,79 % | 33,75 % | 24,95 %
Casové rozligeni 3,19 % 1,25 % 0,55 % 0,00 % 3,56 %

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gicetnich vykaza podniku, 2022
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Graf 4: Vertikdlni analyza pasiv spole¢nosti KOMOVIA s.r.0. za obdobi let 2016 - 2020
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Zdroj: vlastni zpracovani dle Gicetnich vykaza podniku, 2022

Na zaklad¢ tabulky €. 13 je mozné konstatovat, ze se na celkovych pasivech podilely
z nejvetsi Casti az do roku 2018 cizi zdroje. Ty se v obdobi let 2016 — 2020 pohybovaly od
24,95 % do 138 % a nejvyssi hodnoty dosahly v roce 2016. Hodnoty v prvnim roce jsou do
zna¢né miry ovlivnény hodnotou zaporného kapitdlu, a proto dochdzi k tomu, ze v roce 2016
je hodnota celkovych pasiv nizsi nez hodnota cizich zdroji. K tomu dochdzi z toho diavodu,
Ze je v tomto roce zaporny vlastni kapitdl z davodu vysoké ztraty. Az do roku 2018 vyuzival
podnik k financovani svého podnikani pfevazné cizi zdroje, jelikoz prevySovaly hodnotu
vlastniho kapitdlu. Cizi zdroje byly z vétsi Casti tvoreny kratkodobymi zavazky a dale také
dlouhodobymi zdvazky. Nejvétsi podil na cizich zdrojich mély zavazky kratkodobé, které
byly tvotfeny z vétsi Casti zavazky ostatnimi, které se tykaly predev§im zaméstnancu a dale
zavazky z obchodnich vztahti. V roce 2016 pak jesté u kratkodobych zavazka tvoril nejvetsi
cast kratkodoby uvér v hodnote 990 tis. K¢, ktery byl dalsi rok pfeveden na uvér dlouhodoby
(popsano viz nize). Kratkodobé zavazky, které dosahly nejvyssi hodnoty v roce 2016, se
pohybovaly od 24, 95 % do 138 %. Téchto 138 % je dano zdpornou hodnotou vlastniho
kapitdlu. Dlouhodobé zavazky byly tvoreny pouze v letech 2017 — 2019 a to dlouhodobym
Gvérem, ktery spole¢nosti poskytl jeji spole¢nik SUDOP PRAHA a.s. Uvér byl spole¢nosti
poskytnut bezuro¢né, a to jako pujcka spolecnika. Vhledem k tomu, ze podnik zac¢inal od
nuly, tak byl avér poskytnut predevS§im na celkové rozbéhnuti jeji Cinnosti, vybaveni

kancelafi (nabytek, technika, software, programy) a na potizeni aut. Dlouhodobé zavazky se
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ve sledovaném obdobi pohybovaly v rozmezi 8,64 % — 31,79 %, kdy nejvyssi hodnoty
dosahly v roce 2017.

Vlastni kapital v prabéhu sledovaného obdobi rostl a v roce 2019 a 2020 uz tvoril
vetsi podil nez cizi zdroje. SpoleCnost tedy v poslednich dvou letech sledovaného obdobi
vyuzivala k financovani své podnikatelské ¢innosti prevazné vlastni zdroje. Vlastni zdroje
byly v prvnim roce zaporné, a to predev§im z divodu zaporného vysledku hospodafreni
bézného ucetniho obdobi. Od roku 2016 se tedy z - 41,24 % zvysili na 71,48 % v roce 2020,
kdy tvorily nejvétsi Cast celkovych pasiv. Vlastni kapital byl tvofen prevazné vysledkem
hospodareni bézného ucetniho obdobi a dale vysledkem hospodafena minulého tcetniho
obdobi. Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi, ktery se pohyboval v intervalu od
- 41,93 az po 48,63 %, se ve sledovaném obdobi zvysil témer o 100 %. Stejné tak stoupl
vysledek hospodareni minulého tiCetniho obdobi, a to o témeér 22,5 %. Pomér mezi vlastnim

kapitdlem a cizimi zdroji je pak také zobrazen v grafu €. 4.
4.5 Analyza vykazu zisku a ztrat

V této Casti prace je provedena analyza vykazu zisku a ztrat. Jako hlavni podklad pro
horizontalni a vertikalni analyzu je vyuzita zjednoduSena podoba vykazu zisku a ztrat, ktera

je uvedena v ptiloze ¢. 2. Dopliujici informace jsou pak Cerpany z ptilohy €. 4.
4.5.1 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat je provedena na zakladé dat z ptilohy €. 2.
Tato analyza zachycuje zmény jednotlivych polozek v obdobi 2016 — 2020. Absolutni
a procentualni zmény polozek VZZ jsou znazornény v tabulce €. 14. Jednotlivé polozky byly
vypocteny pomoci vzorct (1) a (2). Kromé tabulky jsou vysledky analyzy shrnuty také
v grafu ¢. 5.
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Tabulka 14: Horizontalni analyza VZZ spolecnosti KOMOVIA s.r.0. za obdobf let 2016 — 2020

obdobi

Polozka Absolutni zména v tis. Procentudlni zména (v %)
2017/16 | 2018/17 | 2019/18 | 2020/19 | 2017/16 |2018/17 | 2019/18 | 2020/19
Trzby z prodeje 4790 | 4309 | 3203 | 5196 | 168,42 | 5644 | 2682 | 3431
vyrobku a sluzeb
Vykonova spotteba 1415 996 2945 1549 109,10 36,73 79,42 23,28
Zmena stavu zisob 813 | 795 | 939 | -1239 |-114507| 89,93 |1055,06 | -145,76
vlastni ¢innosti
Osobni naklady 2001 2123 -513 1308 103,95 54,08 -8,48 23,63
Upravy hodnot v 3 15 13 s x| 500,00 | -7222 | -100,00
provozni oblasti
Ostatni provozni vynosy 9 7 -5 307 69,23 31,82 | -17,24 | 1279,17
Ostatni provozni naklady -28 152 45 365 -24,78 | 178,82 | 18,99 129,43
Provozni VH 2221 275 -203 3489 545,70 15,16 -9,72 184,99
Nakladové tdroky a
podobné naklady 0 0 0 3 0 0 0 0
Ostatni finan¢ni ndklady 4 4 1 3 28,57 22,22 4,55 13,04
Finan¢ni VH -4 -4 -1 -6 -28,57 -22,22 -4,55 -26,09
VH pred zdanénim 2217 271 -204 3483 526,60 15,09 -9,87 186,96
Dati z piijmu 249 135 -37 674 X 54,22 -9,64 194,24
VH po zdanéni 1 968 136 -167 2 809 467,46 8,79 -9,92 185,29
VH za ucetni obdobi 1 968 136 -167 2 809 467,46 8,79 -9,92 185,29
Cisty obratzaucetni | 799 | 4356 | 3200 | 5467 | 167,97 | 5690 | 26,64 | 3594

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gicetnich vykaza podniku, 2022

Graf 5: Vyvoj hodnot hlavnich polozek VZZ spole¢nosti KOMOVIA s.r.o.
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Zdroj: vlastni zpracovani dle Gicetnich vykaza podniku, 2022
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Z tabulky ¢. 14 je patrné, ze ve sledovaném obdobi 2016 — 2020 dochdzelo k rustu
trzeb z prodeje vyrobkul a sluzeb, coz je patrné i z grafu €. 5. Trzby se pohybovaly od 2 844
tis. K¢ do 20 342 tis. K¢ a k nejvétsimu nartustu doslo v roce 2017, kdy oproti roku 2016
vzrostly trzby o 4 790 tis. K¢ (168,42 %). Stejné jako trzby z prodeje rostla ve sledovaném
obdobi vykonova spotieba, ktera se od roku 2016 zvysila z 1 297 tis. K¢ na 8 202 tis. K¢,
stoupla tedy vice jak 5x a to 0 6 905 tis. K¢. Tento rist byl zpisoben predevsim rustem
prodanych sluzeb, které spole¢nost poskytuje a rok od roku rostly s pfibyvajicimi zakdzkami
také poskytované sluzby. K nejvétsimu narastu doslo stejné jako u trzeb v roce 2017, kdy
stoupla vykonova spotieba oproti predeslému roku o 1 415 tis. K¢ (109 %). Nejvétsi polozku
vykonové spotieby tvofily sluzby, coz souvisi také s hlavni Cinnosti podnikdni. Velké
vykyvy byly také zaznamenany u zmeény stavu zasob vlastni ¢innosti, jez ve sledovaném
obdobi velmi kolisaji. V zasobach podnik eviduje nedokoncené projekty, u nichz také
dochdzi ve sledovaném obdobi k velkym vykyvim. Hodnoty zmény stavu zdsob jsou tedy
témito zmeénami velmi ovlivnény. AvSak oproti hodnotam sluzeb jsou tyto hodnoty velmi
nizké a hodnotu trzeb téméf neovliviiuji.

Osobni néklady, které jsou tvofeny mzdovymi naklady, naklady na socialni
a zdravotni zabezpeceni a ostatnimi naklady, zaznamenaly ve vSech letech narust, tedy az na
rok 2019, kdy se osobni naklady oproti prede§lému roku snizily o 513 tis. K¢ (8,48 %). Tento
pokles ma stejny davod jako pokles ostatnich kratkodobych zavazkt v roce 2019 — popsano
v ¢asti horizontalni analyza pasiv. Divodem byly tedy pfedevsim nizsi financni odmény.
Narasty v ostatnich letech pak byly dany predev§im zvySenim mezd a vys$Simi finan¢nimi
poCtu zaméstnanct (zvySeni ze 7 na 10 zaméstnancu). Celkove se osobni naklady zvysily
z 1925 tis. K& na 6 844 tis. K¢, ve sledovaném obdobi tedy doslo k celkovému nartstu
04 919 tis. K¢, tedy o cca 255 %.

Vysledek hospodateni po zdanéni rostl az do roku 2019, kdy doslo k poklesu o 167
tis. K€ (9,92 %), v roce 2020 pak doslo znovu k narustu. Tento pokles 1ze znovu vysvétlit
tim, ze z davodu piijeti nového zaméstnance méla spolecnost v prvnich mésicich roku 2019
nové vydaje, pracovnikovi chvili trvalo, nez se zapracoval a ze zaCatku nevykazoval
dostate¢né vykony prace. Dale také doslo k velkému zvySeni zmény stavu zasob, ktery pak
také zapfi€inil zaporny vysledek hospodateni po zdanéni. Ze zaporné hodnoty z roku 2016
(- 421 tis. K¢&) se spolecnost dostala az na hodnotu 4 325 tis. K¢, kdy spole¢nost dosahla

nejvyssiho vysledku hospodateni po zdanéni. K nejvétsi absolutni zméné doslo v roce 2017,
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kdy se vysledek hospodateni po zdanéni zvySil o 1 968 tis. KE (476,46 %). Provozni
vysledek hospodareni pak kopiruje vysledek hospodateni po zdanéni. Stejné jako u vysledku
hospodareni po zdanéni provozni vysledek hospodareni tedy kazdorocné rostl, az na rok
2019, kdy doslo k poklesu. Nejvyssi absolutni narast byl také zaznamenan v roce 2017, kdy
doslo oproti predeslému roku ke zvyseni o 2 221 tis. K¢ (545,7 %) Celkové se ale z hodnoty
- 407 tis. K¢ zvysil na 5 375 tis. K¢ v roce 2020.

4.5.2 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

Stejné jako u rozvahy, tak i1 vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat sleduje podil
jednotlivych polozek v Case ke zvolenému celku. U vertikalni analyzy byla provedena zvIast
vertikalni analyza vynosu a vertikalni analyza naklada. Analyzy byly provedeny na zakladé

dat z prilohy €. 2 a vysledky jsou pak obsazeny v tabulce ¢. 15 a €. 16.

4.5.2.1 Vertikalni analyza vynosu

V nasledujici tabulce €. 15 je zobrazen procentualni podil jednotlivych polozek

vynosu na celkovych vynosech ve sledovaném obdobi 2016 — 2020.

Tabulka 15: Vertikalni analyza vynosu spolecnosti KOMOVIA s.r.0. za obdobi let 2016 - 2020

Polozka Rok

2016 2017 2018 2019 2020
Vynosy celkem 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb | 99,54 % | 99,71 % | 99,76 % | 99,84 % | 98,40 %
Ostatni provozni vynosy 046 % | 029 % | 0,24 % | 0,16 % | 1,60 %

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykaza podniku, 2022

Vzhledem k tomu, ze se spoleCnost zabyva poskytovanim sluzeb, tak nejvéetsi
vynosovou polozku tvofi trzby z prodeje vyrobku a sluzeb. Ty se v obdobi let 2016 — 2020
postupné zvySovaly az na rok 2020, kdy doSlo k mirnému poklesu na celkovych trzbach
z divodu zvySeni ostatnich provoznich vynost. Trzby za prodej vyrobku a sluzeb se od roku
2016 zvysily z 99,54 % na hodnotu 99,84 % v roce 2019, kdy tvorily nejvétsi podil na
celkovych vynosech. V roce 2020 doSlo k poklesu a také dosazeni nejnizsi hodnoty
v prubéhu let a to 98,40 %. Ostatni provozni vynosy pak tvofi jen zanedbatelnou cCast
celkovych vynosu a jejich hodnota nepiekraCuje v zadném roce 2 %. Jsou tvofeny predevs§im

trzbami z prodaného dlouhodobého majetku a jinymi provoznimi vynosy. Nejvyssi hodnoty
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doséahly v roce 2020, kdy tvortily z celkovych vynostu 1,60 % — tato vyssi hodnota oproti

vrwe

4.5.2.2 Vertikdlni analyza nakladu

V tabulce ¢. 16 je zobrazen procentualni podil jednotlivych polozek nakladi na

celkovych ndkladech ve sledovaném obdobi 2016 — 2020.

Tabulka 16: Vertikalni analyza nakladu spole¢nosti KOMOVIA s.r.0. za obdobi let 2016 - 2020

Polozka Rok

2016 2017 2018 2019 2020
Naklady celkem 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
Zm¢éna stavu zasob vlastni ¢innosti -3,58 % | -26,02 % | -1,34 % | 12,07 % | -4,55 %
Osobni naklady 97,17 % | 115,57 % | 91,36 % | 78,60 % | 80,13 %
Upravy hodnot v provozni oblasti 0,00% | 0,09% | 027% | 0,07 % | 0,00 %
Ostatni provozni ndklady 55710% | 250% | 3,58% | 400% | 7,58 %
Nékladové droky a podobné ndklady | 0,00 % | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,04 %
Ostatni finan¢ni naklady 0,71% | 0,53 % | 0,33 % | 0,33% | 0,30 %
Dan z prijmu 0,00% | 733% | 580% | 493 % | 11,95 %

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gicetnich vykaza podniku, 2022

Na celkovych ndkladech se ve sledovaném obdobi podilely z nejvétsi ¢asti osobni
naklady, coz je dano predevsim pfedmétem podnikéani, kdy spolecnost poskytuje sluzby
a z toho divodu nema zZadné jiné vétsi naklady. Ve sledovaném obdobi podil osobnich
nakladu sttidave klesal a stoupal a jejich podil se pohyboval od 78,6 % az do 115,57 %, kdy
nejvétsi podil 115,57 % tvotily osobni naklady v roce 2017. Cast nakladd je také tvorena
zménou stavu zasob z vlastni Cinnosti, kdy nejvétsi podil tvofila v roce 2019 (12,07 %).
V ostatnim letech uz se ale tato polozka pohybovala v zapornych cCislech. Dalsi nepatrnou
cast celkovych nakladu pak tvofi ostatni provozni naklady, které tvofily nejvétsi podil v roce
2020 (7,58 %) a dale dan z pfijmu, kterd se na celkovych ndkladech podilela také nejvice
vroce 2020 (11,95 %). Ostatni ndklady jsou z hlediska vertikdlni analyzy bezvyznamné,

protoze jejich hodnota je niz§i nez 1.
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4.6 Analyza rozdilovych ukazatelu
4.6.1 Cisty pracovni kapital

Rozdilové ukazatele slouzi pro rozbor a fizeni finan¢ni situace podniku s orientaci
na jeho likviditu. Pro ucely této prace byl vybran ukazatel Cistého pracovniho kapitalu. Pro

jeho vypocet byl vyuzit vzorec (4) a jeho vysledné hodnoty jsou zobrazeny v tabulce ¢. 17.

Tabulka 17: Cisty pracovni kapital spole¢nosti KOMOVIA s.r.0. za obdobi let 2016 - 2020

v Rok
Polozka
2016 2017 2018 2019 2020
Obézna aktiva 1001 2969 | 5691 5648 8 769

Krétkodobé zdvazky 1386 959 2187 | 1952 | 2219

(v?ist)'f pracovni kapital | -385 2010 | 3504 | 3696 | 6550
Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi podniku, 2022

Jak je mozné vycCist z tabulky ¢. 17, tak se hodnoty ¢istého pracovniho kapitalu
pohybovaly ve vSech letech v kladnych hodnotéch. Jedinou vyjimkou je rok 2016, kdy je
hodnota ukazatele zdpornd. Az na rok 2016 je tedy podnik schopny prostfednictvim
obéznych aktiv uhradit veskeré své zavazky. Pokud by doslo k n¢jaké neocekavané udalosti,
ktera by si zadala vysoky vydaj penéz, byla by tim padem spole¢nost schopna pokracovat ve
své Cinnosti, jelikoz by méla diky obéznym aktivim jakysi , financni polstar”, ktery by ji
dovolil déle fungovat. Tato situace je pozitivni také z hlediska likvidity, jelikoz ma podnik
volné financni prostfedky navic, které¢ by tak mohly byt vyuzity k pfipadnym dal§im
zavazkim. Jediny rok, kdy by spolecnost nebyla schopna uhradit své zavazky je rok 2016,
kdy kratkodobé zavazky prevySuji obézna aktiva. Divodem této situace je predevsim
skuteCnost, ze vroce 2016 byla spolecnost v zaCatcich a obézna aktiva (predevsim
kratkodobé pohledavky) nebyly tak vysoké. Toto by byl pfistup z pohledu vlastnikii. Co se
ale tyCe pristupu z pohledu manazeri podniku, tak pomérné€ vysoka hodnota Cistého
pracovniho kapitadlu zde neni pak pfiliS pfizniva. Protoze financovani ob&znych aktiv
dlouhodobymi zdroji, které maji vys$si naklad nez zdroje kritkodobé, je pak pro podnik
drahé. Bylo by proto vhodné, aby hodnota CcCistého kapitalu byla kladna, ale
o néco nizdi a aby poméry (ve smyslu ceny kapitalu, ktery je pouzivan pro financovani

obéznych aktiv) byly co nejvyrovnané;si.
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4.7 Analyza pomérovych ukazatelu

Dalsi Cast prace je zaméfena na analyzu pomérovych ukazateld, jez jsou povazovany
za zékladni nastroj financni analyzy. Predstaveny jsou ukazatele likvidity, rentability,
zadluzenosti a aktivity. Jejich vysledné hodnoty jsou nasledné porovnany s praimérnymi
hodnotami ukazateli, kterych dosahuje konkurence v obdobném oboru podnikani
(Architektonické a inzenyrské cCinnosti, technické zkousky a analyzy). Tyto hodnoty

z odvétvi jsou Cerpany z dokumentu Financni analyza podnikové sféry od MPO.
4.7.1 UkKkazatele likvidity

Ukazatele likvidity posuzuji schopnost podniku hradit své zdvazky a souvisi
predevsim s dlouhodobou existenci firmy. RozliSuji se zakladni tfi druhy likvidity —
okamzita, pohotova a bézna. Ty jsou uvedeny v tabulce ¢. 18 a jsou porovnany s hodnotami
prislusného odvétvi (Architektonické a inzenyrské ¢innosti, technické zkousky a analyzy —
CZ NACE 71). Jelikoz jsou ale hodnoty ukazatelt, které zvefejiiuje kazdorocné MPO,
vypocteny dle jinych vzorcl, nez které jsou v této praci pouzivany, bylo tfeba hodnoty
porovnavaného odvétvi dopocitat. Pro vypocet ukazateli v odvétvi bylo tedy vychazeno
z dat MPO, kdy byla ptebrana jednotliva vstupni data a ukazatele byly nasledné dopocteny.
Komparaci s odvétvim v roce 2020 vSak uz nebylo mozné provést, jelikoz doposud nebyla
zvefejnéna data z finan¢ni analyzy podnikové sféry za rok 2020. Jednotlivé ukazatele jsou

vypocteny dle vzorcl, které jsou uvedeny v teoretické Casti prace — vzorce (8) (9) a (10).

Tabulka 18: Ukazatele likvidity spolecnosti KOMOVIA s.r.0. za obdobi let 2016 - 2020

Likvidita Rok

2016 2017 2018 2019 2020
okamzita 0,50 0,73 1,02 0,91 1,65
hodnota v odvétvi 0,52 0,72 0,66 0,54 X
pohotova 0,67 2,10 2,12 2,79 3,69
hodnota v odvétvi 1,24 1,64 1,77 1,69 X
bézna 0,72 3,10 2,60 2,89 3,95
hodnota v odvétvi 1,34 1,78 2,04 1,90 X

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gicetnich vykaza podniku, 2022

Okamzita likvidita se vypocte jako pomér finanéniho majetku a kratkodobych

zavazkl, kdy finan¢ni majetek predstavuje nejen penézni prostiedky v pokladnach a na
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uctech, ale pripadné také kratkodobé obchodovatelné cenné papiry. Doporuc¢ené hodnoty
okamzité likvidity jsou udavany mezi hodnotami 0,2 — 0,5. Téchto hodnot dosahl podnik
pouze vroce 2016, dale se hodnoty mezirocné zvySovaly (az na rok 2019 kdy doslo
k poklesu, ktery byl dan predevS§im poklesem penéznich prostiedkil). Hodnoty se
pohybovaly vrozmezi 0,5 — 1,65. Vysoké hodnoty ukazatele jsou dany predevS§im
zvySovanim pené€znich prostiedkt (kromé roku 2019), které rostou vys$Sim tempem nez
kratkodobé zavazky. Napftiklad oproti roku 2019 se hodnota penéznich prostredkii v roce
2020 zdvojnéasobila. 1 kratkodobé zavazky vykazuji, kromé roku 2019, rostouci trend.
Rostou vsak pomalejSim tempem nez penézni prostiedky. Hodnotdm v odvétvi se pak
podnik pfiblizil pouze v roce 2016 a 2017, v dalSich letech uz jsou hodnoty okamzité
likvidity podniku vy$si nez hodnoty v odvétvi, coz v§ak neni pfili§ pfiznivé, jelikoz hodnoty
v odvétvi se priblizuji doporuc¢enym hodnotam a vysSi hodnoty, kterych dosahuje
spoleCnost, ukazuji, ze nejsou efektivné vyuzivany financni prostredky.

Hodnoty pohotové likvidity se stejné jako hodnoty okamzité likvidity meziro¢né
zvySovaly. Podnik se pohyboval v rozmezi hodnot 0,67 — 3,69. Doporucenych hodnot, které
by se v idealnim ptipadé mély pohybovat od 1 do 1,5, dosahoval podnik pouze v roce 2016.
Rostouci tendence tohoto ukazatele je dana predev§im rychlym zvySovanim kratkodobych
pohledavek, které rostou rychlejsim tempem nez kratkodobé zavazky. Je to predevsim z toho
divodu, ze se podniku dafilo a mél tak v pribehu let vice zakazek a s pfibyvajicim
mnozstvim pracovnikti, také stoupaly vykony prace. Stejné tak se zvySovaly penézni
prostfedky, s ¢imz znovu souvisi vét§i mnozstvi uskutecnénych zakazek a vykonu prace.
Tyto hodnoty tedy naznacuji, ze by spoleCnost ve vSech letech, kromé roku 2016, byla
schopna zpenézenim obéznych aktiv uhradit vSechny své kratkodobé zavazky, a to bez
nutnosti prodeje zdsob. Bylo by vSak lepsi, aby se spolecnost drzela doporucenych hodnot
likvidity a mohla tak efektivnéji vyuzit své finanéni prostfedky. V porovnani s hodnotami
v odvétvi byly vSechny hodnoty, az na rok 2016, vyssi. Lze tedy konstatovat, ze jsou
v odvétvi financni prostiedky vyuzivany o néco 1épe, jelikoz se hodnoty v odvétvi vice
priblizuji doporuc¢enym hodnotam.

Bézna likvidita pfedstavuje, kolikrat jsou obé&znad aktiva vyssi nez kratkodobé
zavazky a jeji hodnoty by mély byt idealné mezi hodnotami 1,5 — 2,5. Jediny rok 2016 byl
pod primérem doporucenych hodnot. Jinak jsou ve vSech letech hodnoty podstatné vyssi
a kolisaji v rozmezi 2,6 — 3,95. Tyto vysoké hodnoty jsou opét dany hodnotou ob&znych

aktiv, které jsou podstatné vyssi nez hodnoty kratkodobych zavazka. Vysoké hodnoty tohoto
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ukazatele, pak svéd¢i o tom, ze Cisty pracovni kapital je zbytecné vysoky a dochazi
k drahému financovani. Co se tyCe hodnot v odvétvi, tak s t€émi se podnik ani v jednom roce
neshodoval. V roce 2016 byly hodnoty podniku nizsi a v dalSich letech byly hodnoty bézné

likvidity oproti hodnotdm v odvétvi naopak vyssi.
4.7.2 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability, nékdy také oznaCovany jako ukazatele vynosnosti, jsou ve
finan¢ni oblasti brany jako schopnost podniku vytvaret nové zdroje. Rentabilita je zaroven
oznacovana jako schopnost podniku vytvaret zisk. V nasledujici ¢asti prace bude podrobné
rozebrana rentabilita aktiv (ROA), rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) a rentabilita trzeb
(ROS). Vysledné hodnoty ukazatelti jsou nasledn€ srovnany s hodnotami, kterych dosahuje
konkurence v obdobném oboru podnikani. Hodnoty ukazateld ROA a ROE byly pievzaty
z dat MPO a hodnota ROS v odvétvi byla dle vstupnich dat od MPO dopocitana dle vzorce
(14), ktery je v této praci pouzivan. Komparaci s odvétvim v roce 2020 vSak uz nebylo
mozné provést, jelikoz doposud nebyla zvefejnéna data z financni analyzy podnikové sféry

za rok 2020. VSechny hodnoty jsou uvedeny v nasledujici tabulce €. 19.

Tabulka 19: Ukazatel rentability spolecnosti KOMOVIA s.r.0. za obdobi let 2016 - 2020

Rentabilita Rok
2016 2017 2018 2019 2020

ROA 41,93 % | 57,49 % | 35,71 % | 32,21 % | 60,15 %
Hodnota v odvétvi 1452 % | 0,80% | 1,66 % | 0,60 % X
ROE 101,69 % | 136,54 % | 59,77 % | 45,50 % | 68,04 %
Hodnota v odvétvi 29,10% | -3,37 % | -0,12% | -2,01 % X
ROS -14,80 % | 20,26 % | 14,09 % | 10,01 % | 21,26 %
Hodnota v odvétvi 21,36 % | -2,30 % | -0,09 % | -1,41 % X

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gicetnich vykaza podniku, 2022

Rentabilita aktiv (ROA), jez byla vypoctena dle vzorce (12), davd do poméru zisk
s celkovymi aktivy, které byly investovidny do podnikdni. Hodnoty tohoto ukazatele
v prubéhu let kolisaly a nejvyssi hodnoty ROA dosahl podnik v roce 2020 (60,15 %).
Podniku se vtomto roce velmi dafilo a vysoka hodnota byla dana predevSim tim, ze
spolecnost dosahla nejvyssiho zisku. Na 1 k¢ aktiv tedy v tomto roce pripadalo 0,6 K¢ zisku.

Co se tyCe nejnizsi hodnoty, tak té podnik dosahl v roce 2016 (- 41,93 %). V tomto roce
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nemél podnik jesté prili§ vysoké trzby a tim padem byla hodnota aktiv veelku nizka. AvSak

vrwe

vrwe

a 2019 rostla celkova aktiva rychlejsim tempem, a proto hodnota ukazatele ROA klesla. Rok
2019 mohl byt také ovlivnén poklesem osobnich nakladd, coz se projevuje poklesem
i u ostatnich ukazatelt. Hodnota ukazatele ve sledovaném obdobi vzrostla z - 41,93 % az na
hodnotu 60,15 %. S hodnotami v odvétvi se spolecnost viibec neshodovala a v kazdém roce,
az na rok 2016, dosahovala vyssich hodnot.

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) vyjadiuje, kolik ¢istého zisku pfipada na
jednu korunu, kterou investoval akcionaf. Vypocet ukazatele byl proveden pomoci vzorce
(11). Hodnota ROE mezi roky 2016 — 2020 kolisala a nejvyssi hodnoty dosahl ukazatel
v roce 2017 (136,54 %), kdy se o oproti roku 2016 zvysil o cca 35 %. Hodnoty v roce 2016

jsou u vSech ukazateli do znacné miry ovlivnény hodnotou zaporného vlastniho kapitalu.

vrwe

vrwe

pomeéru zisku k hodnoté vlastniho kapitalu. Co se tyCe srovnani s odvétvim, tak se podnik
s hodnotami opét viibec neshoduje a dosahuje v ukazateli ROE o dost vysSich a lepSich
vysledku, nez je tomu u hodnot v odvétvi.

Rentabilita trzeb (ROS), kopiruje vyvoj ukazatele ROA a dochazi u ni ke kolisan{
hodnot. Pro vypocet tohoto ukazatele byl vyuzit vzorec (14). Hodnota ROS se od roku 2016
zvysila z - 14,80 % az na 21,26 % v roce 2020. A stejn¢ jako tomu je u ROA, dosahuje
ukazatel ROS nejvyssi hodnoty v roce 2020 (21,26 %) a nejniz§i hodnoty v roce 2016
(- 14,80 %). Vyvoj rentability trzeb je ovlivnén predevs§im pomérem a tempem rustu trzeb
a zisku, jelikoz ob€ tyto polozky maji rostouci tendenci. Jediny rok 2019 mohl byt ovlivnén
poklesem osobnich nakladu. Stejné jako u predeslych dvou ukazatelt se rentabilita trzeb
neshoduje s hodnotami v odvétvi a ve vSech letech kromé roku 2019 dosahuje vysSich

hodnot.
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Pyramidovy rozklad rentability vlastniho kapitalu

Du ponttv pyramidovy rozklad vlastniho kapitalu vymezuje jednotlivé polozky,
které do tohoto ukazatele vstupuji a pomdaha tak pochopit vzdjemné souvislosti mezi nimi.
Na obrazku €. 6 je zachycen rozklad ROE ve sledovaném obdobi 2016 — 2020 a procentudln{
zmény mezi jednotlivymi lety. Pyramidovy rozklad ROE byl proveden pomoci funkcionalni
metody, jez je popsana v teoretické Casti prace v kapitole ¢. 3.3.5.1 Podrobnéjsi popis

vypoctu je pak zobrazen v prilohach ¢. 5 a €. 6.

Obrazek 6: Pyramidovy rozklad ROE spolenosti KOMOVIA s.r.0. za obdobi let 2016 — 2020

ROE
1716 1817 1918 2019
34,83 7677 | -1427 22,54
ROA Finanéni pika
1716 1817 19/18 20019 1716 1817 19/18 20119
341 -49.47 -3.31 33,36 3144 22751 -§.05 -12.82
ROS Obrat celkovych aktiv
17/16 1817 19118 2018 17/16 1817 19/18 2019
047 -33.61 -18.06 4337 -6.07 -15.86 12,74 -8.01

Zdroj: vlastni zpracovani dle icetnich vykazi podniku, 2021

Pro vypocet pyramidové rozkladu ROE funkcionalni metodou bylo nejprve tieba
rozdélit ROE na dil¢i ukazatele, jez se podileji na jednotlivych meziro¢nich zménach ROE.
Na vrcholu pyramidy je tedy ukazatel ROE, ktery je rozlozen na ukazatel rentability aktiv
(ROA) a finan¢ni paku. Ukazatel ROA je pak dale rozlozen na ukazatel rentability trzeb
(ROS) a obrat celkovych aktiv. U jednotlivych ukazatelt, jez se podileji na zménach ROE,
bylo tfeba vypocitat dle postupu, ktery je uveden v kapitole ¢. 3.3.5.1, jejich vliv, ktery
vyvolaji na zménu vrcholové ukazatele.

Z obrazku €. 6 je patrné, ze mezirocné¢ dochazi ke kolisani hodnoty ukazatele
rentability vlastniho kapitdlu a k nejvétsimu nartstu doslo v roce 2017 a to o 34,85 %. Tento

vrwe

nez ukazatel ROA a podilela se na zméné€ vrcholového ukazatele ROE ze 31,44 %. V roce
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2018 ROE naopak velice poklesla a tento pokles byl vice ovlivnén poklesem rentability aktiv
049,47 %. Dalsi pokles v roce 2019 byl pak vice ovlivnén ukazatelem finan¢ni paky a narust
vrcholového ukazatele v roce 2020 byl pak pozitivné ovlivnén ROA ze 35,36 %. Rentabilita
aktiv je pak ve vSech letech vice ovliviiovana rentabilitou trzeb, a to v o dost vétsi mife nez

obratem celkovych aktiv.
4.7.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti jsou vyuzivany pro zjisténi toho, jak schopny je podnik hradit
niklady dluhu. Cim vice je podnik zadluZen, tim vétsi riziko na sebe bere, jelikoz musi
splacet vSechny svoje zdvazky, a to bez ohledu na to, v jaké financni situaci se nachazi. Pro
ucely této prace byly vypocteny ukazatele celkové zadluzenosti, miry zadluzenosti
a koeficientu samofinancovani. Jejich hodnoty jsou nasledné porovnany s hodnotami
v odvétvi. Pro vypocet hodnot v odvétvi bylo vychdzeno z dat MPO, kdy byla prevzata
jednotlivd vstupni data a ukazatele byly nasledné¢ dopocteny dle vzorci uvedenych
v teoretické cCasti prace. Komparaci s odvétvim v roce 2020 vSak uz nebylo mozné provést,
jelikoz doposud nebyla zvefejnéna data z finan¢ni analyzy podnikové sféry za rok 2020.

Hodnoty ukazateli jsou zobrazeny v tabulce ¢. 20.

Tabulka 20: Ukazatele zadluzenosti spole¢nosti KOMOVIA s.1.0. za obdobi let 2016 — 2020

Zadluzenost Rok

2016 2017 2018 2019 2020
Celkova zadluzenost 138,05 % | 62,48 % | 50,79 % | 42,39 % | 24,95 %
Hodnota v odveétvi 57,00 % | 55,53 % | 74,24 % | 70,15 % X
Mira zadluzenosti -3,35 1,72 1,04 0,74 0,35
Hodnota v odveétvi 1,47 1,34 3,29 3,35 X
Koeficient samofinancovani -0,41 0,36 0,49 0,58 0,71
Hodnota v odvétvi 0,39 0,42 0,23 0,22 X

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gicetnich vykaza podniku, 2022

Z tabulky vySe je mozné vy¢ist, ze byla ¢innost podniku v prvnich letech financovana
prevazné z cizich zdroji. Celkova zadluzenost byla vypoctena pomoci vzorce (15) a jeji
hodnota se ve sledovaném obdobi mezirocné snizuje a pohybuje se od 138,05 % do
24,95 %. Mira financovani cizimi zdroji se tedy v prubéhu let snizuje a nejnizsi hodnoty

(24,95 %) dosahuje podnik v roce 2020. Podnik byl tedy v tomto roce financovan pievazné
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vlastnimi zdroji — celkovy podil vlastnich zdroji je 75,05 %. Nejvyssi hodnoty celkové
zadluzenosti podnik dosahl v roce 2016 (138,05 %), coz bylo dano pfedevs§im nizkou
hodnotou celkovych aktiv, které byly nizsi nez cizi zdroje a zaroven také pomérné vysokou
predevsim tim, ze byl podnik ve svych zacatcich a mél mensi pocet zakazek a mél tak nizsi
hodnotu pohledavek. Vyssi hodnota cizich zdroji byla dana sjednanim uveéru na celkovy
rozjezd podniku. Uvér byl v prabéhu let splacen, a proto také celkova zadluZenost podniku
klesa. Doporucena hodnota tohoto ukazatele by se méla pohybovat v rozmezi 30 — 60 %, coz
podnik spliiuje jen v roce 2018 a 2019. V letech 2016 a 2017 jsou hodnoty nad doporu¢enym
rozmezim (hlavné v roce 2016), coz znaci velké riziko pro véfitele. Lze také konstatovat, ze
v poslednich tfech letech vyuziva podnik konzervativni strategii financovani a zabezpecuje
si tak vysokou financ¢ni stabilitu. S hodnotami v odvétvi se podnik neshoduje. V prvnich
dvou letech vykazuje vyssi celkovou zadluzenost, avSak v dal§ich letech jsou hodnoty
podniku oproti hodnotdm v odvétvi nizsi a podnik je na tom, co se celkové zadluzenosti tyce,
1épe.

Mira zadluzenosti, ktera je vypoctena dle vzorce (16), dava do poméru cizi
a vlastni kapital. Nejvys§i miru zadluzenosti mél podnik v roce 2016, kdy dosdhl tento
ukazatel hodnoty - 3,35. Zapornou hodnotu zpusobil zaporny vlastni kapital, ktery pro
spole¢nost neni zadouci. Toho vsak spolecnost doséhla pouze v roce 2016, kdy byla ve svych
zacatcich. V dalSich letech se vlastni kapital dostal do kladnych Cisel a mezironé se
zvySoval. Tomu také napovidaji hodnoty miry zadluzenosti, které se meziro¢né snizuji (od
- 3,35 do 0,35). Nejnizsi hodnoty miry zadluzenosti dosahuje pak podnik v roce 2020 (0,35).
Doporucovany pomér cizich a vlastnich zdroji by mél byt v idealnim piipade 1:1 a cilem
spoleCnosti by mélo byt snizeni miry zadluzenosti. Snizovat zadluzenost se podniku dafi,
idealniho poméru vsak ani v jednom roce nedosahuje. Hodnoty v odvétvi jsou pomérné
vysoké a podnik se snimi neztotoziiuje ani v jednom roce. Stejné¢ jako u celkové
zadluzenosti dosahuje podnik v prvnich dvou letech vysSich hodnot, v dalSich letech je na
tom oproti hodnotdm v odvétvi o poznani 1épe a dosahuje nizsich hodnot.

Koeficient samofinancovani, vypocteny pomoci vzorce (17), vyjadiuje pomeér,
v némz jsou celkova aktiva podniku financovana ze zdroji jeho vlastnikti. Obecné plati, ze
pokud se mira tohoto ukazatele v prub€hu let zvysuje, tak dochazi k upeviiovani finan¢ni
stability, coz se dle udaju v tabulce ¢. 20 d¢je. Koeficient samofinancovani se v obdobi let

2016 — 2020 zvysil z hodnoty - 0,41 aZ na hodnotu 0,71, kdy dosahl nejlepsi hodnoty. Radné
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financovat se nezvladl pouze v roce 2016, kdy byl podnik ve svych zacatcich a mé¢l zapornou
hodnotu vlastniho kapitalu. To se v§ak v pribéhu let zlepsilo. Hodnotam v odvétvi se podnik
priblizuje jen patrn€ v roce 2017, v roce 2016 ma niz§i hodnotu samofinancovani a v letech
2018 — 2020 dosahuje podnik vysSich hodnot a zvlada se tedy financovat sdm z vlastnich

zdroju 1épe, nez je tomu v odvetvi.
4.7.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity hodnoti to, do jaké miry je podnik schopny vyuzit jednotlivé casti
svého majetku. Tyto ukazatele vyuzivaji jednotlivé Casti majetku, které jsou poméfovany
k trzbam, k vynosim ¢i k dal§im jinym polozkdm. Vzhledem ktomu, ze predmétem
podnikani spolecnosti je piedevsim poskytovani sluzeb, tak budou jednotlivé casti majetku
poméiovany k trzbam z prodeje vyrobka a sluzeb. Pro ucely této prace byly vypocteny
ukazatele obratu aktiv, obratu zdsob, doby obratu zdsob, doby obratu pohleddvek a doby
obratu zavazki. Hodnoty téchto ukazateld jsou nasledné porovnany s hodnotami v odvétvi.
Pro vypocet hodnot v odvétvi bylo vychazeno z dat MPO, kdy byla pfevzata jednotliva
vstupni data a ukazatele byly nasledné dopocteny dle vzorct uvedenych v teoretické Casti
prace. Komparaci s odvétvim v roce 2020 vsak uz nebylo mozné provést, jelikoz doposud
nebyla zvefejnéna data z financni analyzy podnikové sféry za rok 2020. Hodnoty ukazatela

jsou zobrazeny v tabulce ¢. 21.

Tabulka 21: Ukazatele aktivity spole€nosti KOMOVIA s.r.o. za obdobi let 2016 — 2020

Aktivita Rok

2016 2017 2018 2019 2020
Obrat aktiv 2,83 2,44 2,06 2,62 2,29
Hodnoty v odvétvi 0,53 0,61 0,29 0,31 X
Obrat zasob 40,06 7,99 11,43 77,67 34,83
Hodnoty v odvétvi 11,43 11,75 5,69 9,08 X
Doba obratu zdsob 8,99 45,08 31,50 4,63 10,34
Hodnoty v odvétvi 31,49 30,63 63,30 39,63 X
Doba obratu pohleddvek 30,76 61,73 73,01 87,30 80,15
Hodnoty v odvétvi 183,27 196,45 246,56 221,39 X
Doba obratu zavazku 175,44 45,22 65,92 46,40 39,27
Hodnoty v odvétvi 261,21 213,09 239,30 192,79 X

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gicetnich vykaza podniku, 2022
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Obrat aktiv, jez predstavuje dobu, za kterou je mozné z trzeb obnovit celkova, stala
1 obézna aktiva, byl vypocten dle vzorce (19). Tento ukazatel by se mél pohyboval alespori
na drovni hodnoty 1, a ¢im je hodnota ukazatele vyssi, tim 1épe. Hodnoty obratu aktiv se
pohybuji v rozmezi 2,06 — 2,83 obratt za rok a minimalni hodnoty 1 podnik tedy dosahuje.
Nejvyssi hodnota ukazatele byla v roce 2016, kdy dosahl ukazatel hodnoty 2,83 obrata
a nejnizs$i hodnoty (2,06) dosahl podnik v roce 2018 a to predevs§im z divodu zvySeni
kratkodobych pohledavek, coz je dano predevsim charakterem podnikani. Tim, Ze se podnik
zamétuje predev§im na poskytovani sluzeb, tak kratkodobé pohledavky tvofi nejvetsi Cast
celkovych aktiv a jsou tvofeny prevazné pohledavkami z obchodnich vztaha, které souvisi
s predmétem podnikéni, tedy s poskytovanim sluzeb, a proto tvoii v obéznych aktivech také
nejvetsi polozku. Hodnoty v odvétvi vSak doporucenych hodnot nedosahuji a podnik je tedy
v obdobi 2016 — 2020 nad primérem hodnot obratu aktiv v odvétvi. Podnik tak tedy splnil
jak kritérium minimalni hodnoty 1, tak kritérium vy$Sich hodnot, nez jsou hodnoty
v odvétvi.

Obrat zasob, ktery vyjadiuje, kolikrat je v prubéhu roku kazda polozka prodana
a znovu naskladnéna, byl vypocten dle vzorce (20). Jelikoz je podnik zaméfen pifevazné na
poskytovani sluzeb, nemusi mit tim padem tak vysoké zasoby. Zasoby jsou u podniku
tvofeny nedokoncenou vyrobou a polotovary, kam podnik fadi rozpracované a dosud
nedokoncené projekty. Ukazatel obratu zasob tak dosahuje pomérné vysokych Cisel, hodnoty
kolisaji a pohybuji se v rozmezi 7,99 — 77,67 poctu obrati za rok. Nejvyssi hodnoty ukazatel
dosahl v roce 2019, kdy doslo k pomérné rychlému nartstu trzeb a zaroven ke snizeni zasob.
Nejnizsi hodnoty oproti tomu dosahl podnik v roce 2017, kdy navysil stavajici zasoby, tedy
doslo k navySeni rozpracovanych projektd. Oborové hodnoty v odvétvi jsou ve vsech
obdobich, kromé& roku 2017, nizs§i nez hodnoty podniku. Podnik je tedy v téchto letech
(kromé roku 2017) ve srovnani s odvétvim nadpramérny a drzi méné€ zasob oproti trzbam.

Doba obratu zasob, kterd byla vypoctena dle vzorce (21), ma pomérné kolisavou
tendenci. Jeji hodnoty se pohybuji v rozmezi 4,63 — 45,08 dni. Doba obratu zasob by méla
byt co nejnizsi a v idealnim ptipadé by mélo dochazek k tomu, aby byl obrat zasob vyssi
a doba obratu zasob krat$i. To se u podniku déje v roce 2016 a pak v roce 2019 a 2020. Zde
znovu stoji zminit to, ze vzhledem k tomu, ze je podnik zaméten pfevazné na poskytovani
sluzeb, nema tento ukazatel tak velkou vypovidaci schopnost, jelikoz zasoby u podniku
nehraji prilis velikou roli. V pribéhu let dochazelo u zasob ke kolisani a vysoké hodnoty

tohoto ukazatele vroce 2017 a 2018 jsou pficinou velkého narGstu zasob (navyseni
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rozpracovanych projekttr), které pak v roce 2019 znovu velice poklesly. Nejvyssi hodnoty
(45,08 dni) dosahuje podnik v roce 2017 a nejnizsi hodnoty (4,63 dni) dosahuje v roce 2019.
V tomto roce se tedy zasoby preménily na hotovost ¢i pohledavku za necelych 5 dni. Ve
srovnani s odvétvim je na tom podnik 1épe, jelikoz ve vSech letech, kromé roku 2017,
dosahuje podnik niz§ich hodnot doby obratu zdsob, nez je tomu v odvétvi. Navic hodnoty
v odvétvi nespliuji ani v jednom roce podminku toho, ze by doba obratu zasob méla byt co
nejnizsi a v idealnim pripad€ by mélo dochazek k tomu, aby byl obrat zasob vyssi a doba
obratu zasob kratsi.

U ukazatele doby obratu pohledavek, ktery byl vypoclten pomoci vzorce (22),
dochazelo od roku 2016 az do roku 2019 k rastu. V roce 2019 dosahl nejvyssi hodnoty 87
dni a v roce 2020 pak ukazatel mirn¢ klesl. Stoupajici tendence od roku 2016 do roku 2019
byla dana predevsim zvysSovanim kratkodobych pohledavek (rust z 232 tis. K¢ na 4 518 tis.
K¢) a ke snizeni v roce 2020 doslo z divodu vys$siho tempa rastu trzeb. Hodnoty v odvétvi
jsou ve srovndni s podnikem az nékolikanasobné vyssi a az do roku 2018 doslo k jejich
navySovani. Lze tedy konstatovat, ze je na tom podnik ve srovnani s odvétvim Iépe.

Doba obratu zavazku, vypoctena dle vzorce (23), méla mezi lety 2016 — 2020
kolisavou tendenci. Nejvyssi hodnota obratu zavazka (175,44 dni) byla v roce 2016. Tato
a neméla dostatek finan¢nich prostfedkt na thradu svych zavazka. V roce 2017 doba obratu
zavazku klesla, v dal§im roce stoupla a v roce 2019 a 2020 uz zase klesala. Nejniz§i hodnoty
39,27 dni podnik dosahuje v roce 2020, kdy dochazi k rychlejSimu tempu rustu trzeb.
Obecné by se také melo dosahovat doporuceni, aby byla doba obratu zavazka vyssi nez doba
obratu pohleddvek. To se v tomto pfipade déje pouze v prvnim roce. V dalSich letech uz je
doba obratu zavazkl nizs§i nez doba obratu pohledavek a tim padem lze konstatovat, ze byl
podnik v téchto letech finan¢n€ nestabilni. Bylo by tedy vhodné zvysit dobu obratu zavazka,
aby méla spole¢nost moznost upevnit svou vyjednavajici situaci viici dodavatelim. Hodnoty
v odvétvi jsou stejné jako u doby obratu pohledavek ve srovnani s odvétvim
nékolikanasobné vyssi. Znovu je tedy mozné konstatovat, ze je na tom podnik ve srovnani

s odvétvim lépe, jelikoz ma lepsi platebni moralku.
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4.8 Bankrotni a bonitni modely

V dalsi Casti prace je provedena analyza pomoci bankrotnich a bonitnich modelt.
Konkrétné byly vyuzity modely INO5 a Kralickiv Quicktest. Smyslem téchto modell je dojit
k vypocCtu jedné Ciselné hodnoty, diky které se mize posoudit financni situace a vykonnost

podniku.
4.8.1 Index INOS

Tento model se fadi mezi bankrotni modely, které informuji o tom, zda je firma
v nejbliz8i dob€ ohrozena bankrotem. A jak bylo uvedeno v teoretické Casti prace, tak pokud
jsou vysledné hodnoty modelu INO5 vyssi, nez je hodnota 1,6, miizeme podnik oznadit jako
bonitni tvofici hodnotu. Vysledné hodnoty indexu INOS5 v obdobi let 2016 — 2020 jsou

uvedeny v tabulce €. 22 nize. Hodnota ukazatele byla spoctena na zakladé vzorce (26).

Tabulka 22: Index INO5 spolecnosti KOMOVIA s.r.0. za obdobi let 2016 - 2020

2016

2017

2018

2019

2020

INO5

-0,91

3,28

2,34

2,40

4,11

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gicetnich vykaza podniku, 2022

Podnik vykazoval v kazdém roce, kromé roku 2016, hodnoty vy$si nez 1,6. Znamena
to tedy, ze od roku 2017 byl podnik bonitni a tvofil hodnotu, coz je velice pfiznivé. Rok
2016 byl jediny, ktery vykazoval niz§i hodnotu nez 1,6, dokonce mél hodnotu zapornou
- 0,91, coz znamena, ze v tento rok byl podnik bankrotni. Zipornd hodnota ukazatele je ddna
predev§im zdpornym vysledkem hospodafeni pred zdanénim, ktery ve velké mife tento
ukazatel ovliviiuje, a tak zpusobil zapornou hodnotu ukazatele INOS v roce 2016. Naopak
nejveétsi hodnotu tvoftil podnik v roce 2020, kdy dosahl model INOS hodnoty 4,11. Tato
hodnota musela byt dokonce upravena, jelikoz vtomto roce vychazi hodnota
EBIT/Nakladové uroky pfili§ vysoka, a to z divodu nizké hodnoty nakladovych urokd.
Pokud se tedy nakladové uroky pftiblizuji nulové hodnoté, tak by tento ukazatel hodnotu
indexu velmi zkreslil. A jak doporucuji autofi Neumaierovi, je v tomto piipadé ukazatel
omezen Cislici 9. Hodnoty ukazatele se stfidavé zvySovaly a snizovaly a tento vyvoj je

zobrazen v grafu €. 6 nize. V grafu se také promitl zaporny vlastni kapital v prvnim roce,
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ktery byl zptisoben zapornou hodnotou vysledku hospodafeni pfed zdanénim, a tak doslo

k zaporné hodnoté ukazatele v roce 2016.

Graf 6: Index INOS5 spole¢nosti KOMOVIA s.r.0. za obdobi let 2016 - 2020
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Zdroj: vlastni zpracovani dle Gicetnich vykaza podniku, 2022

4.8.2 Kralickuv Quicktest

Jako bonitni model, ktery ma hodnotit bonitu celého podniku, byl zvolen Kralickiv
Quicktest. V nasledujici tabulce ¢. 23 jsou uvedeny vysledné hodnoty modelu ve
sledovaném obdobi a dale je provedeno zhodnoceni pomoci znamek. Vypocet hodnot

a jejich nasledné hodnoceni bylo provedeno na zaklad¢ tabulky ¢. 4 z kapitoly €. 3.3.5.2.

Tabulka 23: Kralicktiv Quicktest spolecnosti KOMOVIA s.r.0. za obdobi let 2016 - 2020

Kralickuv Quicktest

Ukazatel 2016 2017 2018 2019 2020
A 4124 % | 36,27 % 48,65 % 57,61 % 71,48 %
B -3,29 1,26 1,73 1,61 0,51

C -14,80 % | 20,30 % 14,24 % 10,04 % 21,26 %
D 100,46 % | 100,29 % | 100,58 % | 100,44 % 101,67 %
Primérna znamka 4 1 1 1 1

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi podniku, 2022

Z tabulky je mozné vycist, ze ve vSech letech, kromé roku 2016, mél podnik
prumérné znamky 1 a tim padem byl bonitni a vedl si velice dobte. Rok 2016, kdy na tom
byl podnik nejhtife, ma primérnou znamku 4, coz je naznakem bankrotniho podniku. To

bylo dano predevsim tim, ze spole¢nost byla v pocatcich podnikéani, neméla pfili§ mnoho
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zakazek a chvili ji trvalo, nez se ji zaCalo dafit. Méla nizsi trzby a divodem takto Spatnych
hodnot je také zaporny vysledek hospodareni. To se vSak v nasledujicich letech zlepsilo

a spolecnosti se zacalo dafit.
4.9 Ekonomicka pridana hodnota (EVA)

Ekonomické pridanad hodnota je zalozena na ekonomickém zisku, jez respektuje
vSechny naklady na vynalozeny kapital. Ekonomicky zisk predstavuje zisk, od kterého jsou
odecteny nejen naklady na cizi kapital, jez jsou soucasti Cistého zisku, ale také naklady na
vlastni kapitdl. V ramci ukazatele EVA je pozornost zaméfena na cil podnikani, coz je
v tomto pfipadé tvorba ekonomické pridané hodnoty. EVA tak méfi, zda spoleCnost na
zakladée svych aktivit napomohla ke tvorbé hodnoty podniku. Zaroven je také zadouci, aby
ukazatel EVA vychdzel v kladnych hodnotach. Vypocet ekonomické pridané hodnoty
spolecnosti KOMOVIA s.r.0. je nasledné proveden dle vzorce (28).

4.9.1 Transformace icetnich dat na ekonomicky model pro vypocet ukazatele EVA

Pro vypocet ukazatele EVA je dulezité, aby doslo k pfeméné na model ekonomicky,
ktery se vice podoba skutecnosti. Ekonomicky model vychazi z ta€etniho modelu, a proto
jsou poté data upravena s dirazem na potieby akcionaii a soudrznosti dat, které jsou
potiebné k méteni vykonnosti. Ugetni model se spise neZ na vlastniky zaméfuje na potieby

veritelld, a predevsim z tohoto divodu je nutné model pretvorit.

4.9.1.1 Propocet operacnich aktiv (NOA) — uprava rozvahy

Pro vymezeni operacnich aktiv je vychazeno z majetkové struktury podniku a jeji
hlavni ¢innosti. V ramci tohoto vymezeni je nejprve nutné aktivovat ty polozky, které slouzi
k hlavni ¢innosti podniku, ale v rozvaze chybi. V tomto pfipadé neni v rozvaze zobrazen
majetek, ktery si firma pofizovala formou leasingu. Firma vyuzivala financovani formou
operativniho leasingu v letech 2018, 2019 a 2020. Jednalo se konkrétn€ o prondjem aut, kdy
si podnik v roce 2018 pronajal 4 auta, v roce 2019 dalsi 3 a v roce 2020 taktéz 3 auta.

Jak jiz bylo uvedeno v literarni resersi, je v pfipadé aktivace majetku potizovaného
formou operativniho leasingu potieba zvazit jeho samotnou hodnotu a dopad na polozky
NOA i NOPAT, a to zejména vzhledem k tomu, ze v hodnoté prondjmu neni zahrnuta cela

pofizovaci hodnota aktiva. Zahrnuti leasingovych operaci pfi transformaci NOA nebylo
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provedeno, a to jednak z divodu velmi malého vlivu na vyslednou hodnotu a rovnéz
v souvislosti s pozadavky na podrobnost informaci z evidence leasingu.

To znamend, Ze u Upravy leasingu a najmu nedojde k zadné transformaci a vSe
zustane v nakladech, jez se nebudou aktivovat.

Ostatni aktiva pak byla posouzena jako provozné nutna. V neposledni fad¢ je tieba
aktiva snizit o pasiva, jez nenesou naklad. V tomto pripadé se jedna snizeni aktiv
o kratkodobé cizi zavazky a ¢asové rozliseni pasiv. V posledni fad¢ bylo jesté tieba snizit
aktiva o cizi nearoceny kapital. V tomto pfipadé tedy beziro¢ny uvér, jez poskytl podniku
jeho spolecnik. Tento uvér byl poskytnut spolecnosti v roce 2016 jako uvér kratkodoby,
v roce 2017 ho pak spolecnost v rozvaze zaznamenava uz jako uvér dlouhodoby a byla to
jediny polozka dlouhodobych zavazkt. V roce 2016 je tedy tento uvér obsazen v polozce
kratkodobych zavazka (které jsou od aktiv také odeéteny) a od roku 2017 uz u dlouhodobych
zavazkd. Veskeré zmény v aktivech a vysledné vymezeni NOA jsou uvedeny v nasledujici

tabulce ¢. 24.

Tabulka 24: Vymezeni operacnich aktiv spolecnosti KOMOVIA s.r.0. za obdobf let 2016 - 2020

Polozka Rok

2016 2017 2018 2019 2020
Aktiva celkem 1 004 3124 5 788 5 784 8 893
Stala aktiva - 95 39 - -
Dlouhodoby hmotny majetek - 95 39 - -
Obézna aktiva 1 001 2 969 5691 5 648 8 769
Zasoby 71 956 1 045 195 584
Dlouhodobé pohleddvky 11 11 41 11 11
Kratkodobé pohledavky 232 1298 2 381 3662 4518
PenéZni prostredky 687 704 2224 1780 3 656
Casové rozliseni 3 60 58 136 124
Krétkodobé zdvazky -1386 -959 -2187 -1952 -2219
Dlouhodobé zdvazky - -993 -753 -550 -
Casové rozligeni pasiv -32 -39 -32 0 317
NOA -414 1133 2 816 3332 6 357

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gicetnich vykaza podniku, 2022

4.9.1.2 Urceni velikosti opera¢niho vysledku hospodateni (NOPAT) — dprava vykazu zisku

a ztraty

Aby mohlo dojit k definovani NOPATu, je nejprve nutné urcit co bude zakladem pro

jeho vycisleni. V této praci byl jako zaklad urCen vysledek hospodateni za béznou ¢innost
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pred zdanénim. Pro vymezeni NOPATu je predevsim nutné, aby doslo k dosazeni symetrie
mezi NOA a NOPAT. Jsou-li tedy n€jaké aktivity zahrnuty do NOA, je v tu chvili dulezité,
aby byly jejich vynosy 1 naklady soucasti vypoctu NOPAT a naopak. Jedna z tprav, kterd se
pro vypocet vysledné hodnoty NOPAT musi provést, je zahrnout do NOPAT nakladové
uroky, které jsou obsazeny ve vykazu zisku a ztraty. Je tfeba, aby bylo tyto vyloucené
placené uroky z finan¢nich nakladu pficteny zpét k vysledku hospodareni. Spole¢nost méla
ve zvoleném obdobi pouze jeden uvér, ten byl vSak poskytnut beziro¢né, a proto v obdobi
2016 — 2019 spolecnost zadné nakladové uroky nema. Nakladové uroky byly tvofeny pouze
v roce 2020, které tvofily celkové pouze 3 tis. K& Zadny Gvér v tomto roce spolednost
neviduje a z nedostatku informaci bohuzel nebylo mozné zjistit, k Cemu se tyto ndkladové
uroky vztahovaly.

Dale je tfeba vyloucit mimoradné polozky. V tomto piipadé se jednalo o prodej
dlouhodobého majetku v roce 2018, kdy bylo prodano jedno firemni auto. Tato Castka
predstavuje rozdil mezi trzbami za prodej dlouhodobého majetku a jeho zistatkovou cenou.

Pro dopocet vysledné hodnoty NOPAT je nakonec jesté tfeba provést tipravu dani.
Zde je vyuzit postup, ktery uvadi Matik a kol. (2018), kdy je tfeba provést odvozeni upravené
dan¢ pomoci skute¢né dafiové sazby. Od nezdanéného NOPATu je pak nasledné upravena
dai odectena. Veskeré zmény, které byly vySe popsany, jsou zobrazeny v nasledujici tabulce
¢. 25,

Tabulka 25: Vymezeni operacniho vysledku hospodateni spolecnosti KOMOVIA s.r.0. za obdobi let 2016 —
2020

Polozka Rok

2016 2017 2018 2019 2020
Vysledek hospodai‘eni pred zdanénim -421 1796 2067 1863 5346
Nékladové droky (+) 0 0 0 0 3
Zisk z prodeje DM (+) 0 0 1 0 0
NOPAT nezdanény -421 1796 2068 1863 5349
Dan z prijmu 0 249 384 347 1021
Skutec¢na danova sazba 0 0,139 0,186 0,186 0,191
Upravena dan (-) 0 249 384 347 1022
NOPAT -421 1547 1684 1516 4327

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykaza podniku, 2022
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4.9.2 Naklady na cizi kapital

I ptfes to, ze spoleCnosti KOMOVIA s.r.o. byl poskytnut bankovni uvér (pro
rozbé&hnuti jeji Cinnosti), nelze vsak naklady na cizi kapital vypocitat. Dlivodem je predevs§im
to, e byl uvér poskytnut bez uroku. Uvér byl poskytnut spole¢nosti SUDOP PRAHA a.s.,
ktera je spole¢nikem podniku KOMOVIA s.r.0. a proto tuto ¢astku nelze brat jako klasicky
uvér, ale spise jako formu podilu na spolec¢nosti. Z té€chto divodi je hodnota naklada na cizi
kapitdl nulova ve vSech letech, kdy byl uvér spolecnosti poskytnut (2016 — 2019). V roce
2020 eviduje spole¢nost ndkladové droky v celkové hodnoté 3 tis. K& V tomto roce vSak
spolecnost neeviduje zadny cizi naklad ve formé uvéru. Bohuzel z divodu nedostupnosti dat
a také z divodu toho, Ze v tomto roce neni vedena zadna hodnota ciziho zdroje, neni mozné

nédklad na cizi kapitdl ani v tomto roce vy¢islit.
4.9.3 Naklady na vlastni kapital

Pro stanoveni nakladt na vlastni kapital je vyuZzit stavebnicovy model Ministerstva

prumyslu a obchodu (MPO) dle vzorce (31):

Te = Tr + Trinstru t Tinstab + Tpoa + T1a

Jednotlivé bezrizikové sazby a potfebné kroky, které byly tieba pro jejich vypocet,

jsou popsany v nasledujici Casti prace.

Bezrizikova sazba (ry)
Tato sazba je dana vynosem 10letych statnich dluhopist. Bezrizikové sazby
v jednotlivych letech jsou uvedeny v nasledujici tabulce €. 26. Sazbu pro rok 2020 vSak neni

mozné doplnit, jelikoz Ministerstvo primyslu a obchodu doposud tato data nezvetejnila.

Tabulka 26: Bezrizikova sazba 2016 — 2020

Ukazatel ok
2016 2017 2018 2019 2020
It 0,43 % 0,98 % 1,98 % 1,55 % X

Zdroj: vlastni zpracovani dle MPO, 2020
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Rizikova prirazka za finanéni strukturu (rfinstru)

Rizikova pfirdzka za finanéni strukturu je dana rozdilem re a WACC na zakladé
vzorce (32). Hodnota ukazatele WACC se vypocita na zakladé vzorce (33) a hodnota re
pomoci vzorce (34). Vyslednou hodnotu rizikové prirazky za finanéni strukturu je pak nutné
omezit. Pokud je hodnota re = WACC, omezi se rfinstu N2 0 % a pokud je rfinse VySSi nez

10 %, je pak hodnota rfinstu Omezena prave na 10 %.

Tabulka 27: Rizikova ptirdzka za financni strukturu spole¢nosti KOMOVIA s.r.0. za obdobi let 2016 - 2020

. Rok
Polozka
2016 2017 2018 2019 2020
WACC 25,43 % 11,01 % 13,19 % 14,03 % 5,00 %
Ie 25,43 % 11,01 % 13,19 % 14,03 % 5,00 %
Ifinstru 0 % 0 % 0 % 0 % 0 %

Zdroj: vlastni zpracovani, 2022

Hodnota rinseu, kterd je uvedena v tabulce €. 27 vySe, je vypoctena dle vzorce (32).
Jak je zminéno vySe, tak pokud dojde k rovnosti mezi ukazateli re a WACC, omezi se
hodnota rfinstru na 0 %. K rovnosti mezi ukazateli do§lo ve vSech vypoctenych letech,

a proto i hodnota rinseru Vychazi ve vSech letech nulova.

Rizikova prirazka za finanéni stabilitu (rfinstab)

Rizikova pfirazka za financni stabilitu se vaze na béznou likviditu L3 a je
porovnavdna s meznimi hodnotami XL1 a XL2. Jejich hodnoty jsou spole¢né s vyslednou
hodnotou rinstab Zobrazeny v nasledujici tabulce €. 28. Hodnota rizikové piirazky za finan¢ni
stabilitu je pak stanovena na zakladé postupu, ktery je uveden v tabulce ¢. 7 v kapitole

¢.3.4.1.2.

Tabulka 28: Rizikova ptirdzka za finan¢ni stabilitu spole¢nosti KOMOVIA s.r.0. za obdobi let 2016 - 2020

v Rok
Polozka
2016 2017 2018 2019 2020
bézna likvidita (L3) 0,722 3,096 2,602 2,893 3,952
XL1 1 1 1 1 1
XL2 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5
Tfinstab 10 % 0 % 0 % 0 % 0 %

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykaza podniku, 2022
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Hodnota rnstab byla v roce 2016 vycislena na 10 %, jelikoz byl ukazatel X1 vyS§si
hodnota bézné likvidy. V ostatnich letech se pak bézna likvidita vzdy pohybovala ve vyssich
hodnotach nez ukazatel XL2, a tim padem byly hodnoty rinsa rovny 0 %.

Rizikova prirazka za podnikatelské riziko (rpoa)

Rizikova pfirazka za podnikatelské riziko se vaze na ukazatel produkéni sily (ROA)
a porovnava ji s ukazatel X1. Hodnoty téchto dvou ukazateli a vysledna hodnota rpod shrnuje
tabulka €. 29. Postup pro stanoveni hodnoty rizikové pfirazky za podnikatelské riziko je pak

zobrazen v tabulce €. 8 v kapitole ¢. 3.4.1.2.

Tabulka 29: Rizikovd pfirdzka za podnikatelské riziko spolecnosti KOMOVIA s.r.o0. za obdobi let 2016 - 2020

v Rok
Polozka
2016 2017 2018 2019 2020
ROA -0,42 0,57 0,36 0,32 0,60
X1 0 0 0 0 0
T'pod 10,00 % 5,03 % 6,21 % 7,48 % X

Zdroj: vlastni zpracovani, 2022

Ukazatel X1, ktery je vypocten dle vzorce (36), dava do poméru uplatné zdroje
a aktiva a nasobi je urokovou mirou. Vzhledem k tomu, ze je ale irokova mira ve vSech
letech nulova, vychazi ukazatel X1 také ve vSech letech nulovy. Pro stanoveni rpod je poté
nutné porovnat hodnoty ROA a X1. V roce 2016 byla hodnota rizikové prirazky za
podnikatelské riziko vycCislena na 10 %, jelikoz byla hodnota ROA nizsi jak nula. V ostatnich
letech byla hodnota rentability aktiv vzdy vyssi nez X1 a rpoq tak byla vycCislena na zakladé
minimalni hodnoty v odvétvi (Architektonické a inzenyrské Cinnosti, technické zkousky
a analyzy — CZ NACE 71). Rok 2020 nebylo mozné stanovit, jelikoz Ministerstvo primyslu
a obchodu doposud nezvetejnilo financni analyzu podnikové sféry za rok 2020 odkud by

byla data Cerpana.

Rizikova prirazka za velikost podniku (r1.)

Tato pfirazka se vaze na velikost Uplatnych zdroju, které jsou u podniku tvofeny
pouze vlastnim kapitalem a bankovnimi tivéry. Pro vypocet tohoto ukazatele byl pouzit vztah
z kapitoly €. 3.4.1.2 (tabulka €. 9) s jedinym rozdilem, ze z uplatnych zdroju byly vylouceny

bankovni Gvéry. Divodem byla skuteCnost, ze bankovni uvér, ktery spoleCnost méla, byl
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poskytnut spole¢nikem podniku KOMOVIA s.r.0. beziro¢n€, a proto tuto castku nelze brat

jako klasicky uvér, ale spiSe jako formu podilu na spolecnosti.

Tabulka 30: Rizikova pfirazka za velikost podniku spole¢nosti KOMOVIA s.r.0. za obdobi let 2016 - 2020

v Rok
Polozka
2016 2017 2018 2019 2020
Uplatné zdroje -414 1133 2 816 3332 6 357
TLa 5 % 5 % 5 % 5 % 5 %

Zdroj: vlastni zpracovani, 2022

Hodnota rizikové ptirazky za velikost podniku se odviji od velikosti udplatnych

zdroji. Hodnota ri,byla v kazdém roce stanovena na hodnotu 5 %, jelikoZz ani v jednom roce

nepresahla hodnota tplatnych zdroji 100 mil. K¢

Vypocet nakladu na vlastni kapital

Vysledna hodnota nakladi na vlastni kapital je vypoctena na zakladé vzorce ¢. 31.,

jez udava, ze je pro vypocet tieba seCist bezrizikovou sazbu a veskeré rizikové prirazky,

které jsou dopocteny v predchozi ¢asti prace. Jejich vysledné hodnoty jsou, spolec¢né

s celkovymi ndklady na vlastni kapitdl, uvedeny v tabulce ¢. 31.

Tabulka 31: Vypocet nakladt na vlastni kapital spoleCnosti KOMOVIA s.r.0. za obdobi let 2016 - 2020

Ukazatel Rok
2016 2017 2018 2019 2020

bezrizikova sazba (ry) 0,43 % 0,98 % 1,98 % 1,55 % X
I'finstab 10,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Ipod 10,00 % 5,03 % 6,21 % 7,48 % X
Ila 5,00 % 5,00 % 5,00 % 5,00 % 5,00 %
Ifinstru 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Naklady na vlastni kapital (r.) 25,43 % 11,01 % 13,19 % 14,03 % 5,00 %

Zdroj: vlastni zpracovani, 2022
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4.9.4 Vypocet prumérnych vazenych nakladi na kapital (WACC)

Pro vypocet prumérnych vazenych nakladi na kapital je nutné postupovat podle
vzorce (29). Nejprve se tedy musi dopocitat naklady na cizi a nadklady na vlastni kapital. Ty
byly jiz vypocteny v predchozi ¢asti prace. Dale je nutné znat hodnotu D, jez zobrazuje cizi
uroceny kapitdl (ten je ve vSech letech nulovy, jelikoz cizi kapital zobrazeny v rozvaze nelze
brat jako klasicky uvér, protoze tento nebyl spojen s zddnym nakladem), E zobrazujici
vlastni kapitdl a C je poté celkovy dlouhodobé investovany kapital (D+E). Propocet a finalni
hodnoty WACC pro kazdy rok jsou uvedeny v nasledujici tabulce €. 32.

Tabulka 32: Vypocet WACC spolecnosti KOMOVIA s.1.0. za obdobi let 2016 - 2020

Rok

Ukazatel 2016 2017 2018 2019 2020
D 0 0 0 0 0

E 414 1133 2816 3332 6357
C 414 1133 2816 3332 6357
Rd 0 0 0 0 0
(1-0 0,81 0,81 0,81 0,81 0,81
Re 2543% | 11.01% | 13.19% | 1403% | 5.00%
WACC | 2543% | 11,01% | 1319% | 1403% | 5,00 %

Zdroj: vlastni zpracovani, 2022

4.9.5 Vypocet EVA

Pokud uz doslo k veskerym Gpravam a vypoctim, je nyni mozné prejit k vycisleni
vysledné hodnoty EVA. K tomu je vyuzit vzorec (28) a k vypoctu je dale nutné znat hodnotu
operacniho vysledku hospodateni (NOPAT), hodnotu operacnich aktiv (NOA) a vyslednou
hodnotu primérnych vazenych nakladu na kapital (WACC). Postup jejich vypoctu je uveden
v predchozi ¢asti prace a jejich vysledné hodnoty spolecné s celkovou hodnotou ukazatele

EVA jsou uvedeny v tabulce ¢. 33 niZe.

Tabulka 33: Vypocet ekonomické piidané hodnoty spole¢nosti KOMOVIA s.1.0. za obdobi let 2016 — 2020

Ukazatel LGS

2016 2017 2018 2019 2020
NOPAT | -421,00 | 1547,00 | 1683,81 1516,00 | 4327,43
NOA -414,00 | 1133,00 | 2816,00 | 3332,00 | 6357,00
WACC 2543 % | 11,01 % | 13,19 % | 14,03 % 5,00 %
EVA -422,78 | 1592,58 | 1534,37 | 1120,92 | 4160,83

Zdroj: vlastni zpracovani, 2022
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Jak je mozné vycist z tabulky €. 33, tak ekonomické ptfidana hodnota spolecnosti
KOMOVIA méla v prubéhu let kolisavou tendenci. Zaporné hodnoty vSak dosahl podnik jen
NOPATu (jez byla dana zapornym vysledkem hospodateni) a nizkou hodnotou NOA.
Jelikoz spolecnost vznikla koncem roku 2015, tvoril vlastni kapital pouze 7 tis. KE. Proto
byla hodnota EVA v roce 2016 zaporna a podnik tak netvofil hodnotu, a to predev§im z toho
divodu, Ze byl na zacatku podnikani. V obdobi let 2017 — 2020 mira zhodnoceni aktiv
podniku prevySovala pozadovanou miru zhodnoceni kapitdlu a podnik tak od roku 2017
vytvarel ekonomickou pfidanou hodnotu pro vlastniky. Od roku 2017 uz byla hodnota EVA
kladna, avSak dochazelo k jejimu kolisdni. K nejvétsimu propadu doslo v roce 2019, coz
bylo zpusobenou poklesem hodnoty NOPAT, ktera klesla z davodu poklesu vysledku
hospodareni. Nejvyssi hodnoty tedy podnik dosahl v roce 2020, kdy hodnota EVA dosdhla
4 161 tis. K¢. Kladné hodnoty EVA, 1 kdyz kolisavé, jsou vSak pfiznivé, a to jak pro
spolecnost, tak pro vlastniky. Podnik tedy vytvari hodnotu ve vsech letech, kromé roku 2016

a Ize ho hodnotit jako prosperujici.
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5 Zhodnoceni vysledkii a doporuceni

V této Casti prace budou shrnuty poznatky, které byly zjiStény pomoci analyzy
vykonnosti spolecnosti KOMOVIA s.r.o. Jako prvni byla provedena finan¢ni analyza
podniku. V rdmci této analyzy byla provedena horizontdlni a vertikdlni analyza rozvahy
a vykazu zisku a ztrat. Déle byla provedena analyza rozdilovymi ukazateli (konkrétné Cisty
pracovni kapitdl) a analyza pomérovymi ukazateli — likvidita, rentabilita, zadluzenost
a aktivita. V ramci rentability byl jesté proveden pyramidovy rozklad ROE. Nasledné byl
podnik zhodnocen pomoci bankrotnich a bonitnich modeld — model INO5 a Kralickuv
Quicktest. Posledni analyzou, ktera byla na podnik aplikovéana, byla ekonomicka ptidana
hodnota. Pfi zpracovani vyse zminénych analyz bylo vychazeno z udaji rozvahy, vykazu
zisku a ztrat a z dat ziskanych z webovych stranek Ministerstva prumyslu a obchodu
(konkrétné se jednalo o dokumenty Finan¢ni analyzy podnikové sféry). Vybrané ukazatele
jsou nasledné porovnany s hodnotami, kterych dosahuje konkurence pohybujici se
v obdobném oboru podnikéni.

V ramci analyzy absolutnich ukazateli byla nejprve provedena horizontalni analyza
rozvahy, jez sleduje meziro¢ni zmény v ucetnich vykazech, které byly zaznamendny
v obdobi od roku 2016 do roku 2020. V tomto sledovaném obdobi dochazelo, kromé roku
2019, ke zvySovani celkovych aktiv, které se od roku 2016 zvysily z 1 004 tis. K¢ na
8 893 tis. K&. Pokles v roce 2019 byl zptisoben predevsim poklesem zasob (kam spole¢nost
fadi rozpracované projekty). Kromeé poklesu zasob piispél k poklesu celkovych aktiv v roce
2019 pokles dlouhodobych pohledavek, pokles penéznich prostiedki a také pokles
dlouhodobého hmotného majetku. Rok 2019 byl tedy vyjimkou, jinak se veskeré polozky
aktiv (kromé dlouhodobého majetku, ktery byl postupné odpisovan) meziro¢né zvysSovaly.
Nejvyssi narust celkovych aktiv byl pak zaznamenan v roce 2017, kdy celkova aktiva oproti
obéznych aktiv.

K rostouci tendenci dochdzelo také u pasiv. Jediné obdobi, kdy byl zaznamenan
pokles, byl rok 2019. V tomto roce doslo ke snizeni celkového objemu pasiv oproti
predeslému roku o 4 tis. K& (necelé 1 %). Davodem byl predevsim pokles cizich zdroju
(0 16,60 %) a také pokles vysledku hospodareni bézného ucetniho obdobi, ktery klesl témér
010 %.
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Vlastni kapital mél v prabéhu celého sledovaného obdobi rostouci tendenci a z - 421
tis. K& v roce 2016 vzrostl na 6 357 tis. K¢. Jeho nejvétsi narast byl zaznamenan v roce 2017,
kdy doslo k jeho nartstu o 1547 tis. K¢ (373,67 %). Vyvoj hodnoty cizich zdroji mél
rostouci tendenci do roku 2018, v roce 2019 a 2020 pak doslo k jeho poklesu. Celkove vSak
cizi zdroje ve sledovaném obdobi vzrostly a to o 833 tis. K¢. Nejvetsi nartst pasiv byl pak
zaznamendn v roce 2017 a nejvétsi vliv na néj meéli vyvoj vlastniho kapitalu a vysledek
hospodareni bézného ucetniho obdobi.

U vertikdlni analyzy aktiv se na celkovych aktivech podileji z nejvetsi ¢asti obézna
aktiva, coz je ovlivnéno piedevSim zamérenim podniku. Spolecnost poskytuje predev§im
sluzby v oboru dopravnich staveb, vétSinu hmotného majetku ma pouze v naymu ¢i ve formé
leasingu a ten neni do stalych aktiv promitnut. Vzhledem k tomu, ze podnik nema témért
zadny dlouhodoby majetek, jsou celkova aktiva tvofena pfevazné jen obéznymi aktivy,
jejichz hodnoty v prabéhu let kolisaly. Obézna aktiva se pohybovala v rozmezi
95,04 % — 99,7 % a na aktivech se z nejvétsi ¢asti podilela v roce 2016. Jejich nejvétsi Cast
byla tvofena kratkodobymi pohledavkami a penéznimi prostiedky. Vétsi podil na obéznych
aktivech predstavuji kratkodobé pohledavky (kromé roku 2016), které jsou tvofeny prevazné
pohledavkami z obchodnich vztahi. Ve sledovaném obdobi se kratkodobé pohledavky
pohybovaly v rozmezi 23,11 % az 63,31 % a penézni prostiedky, které tvoii druhou nejvétsi
polozku, se pohybovaly v rozmezi 22,54 % — 68,43 %.

Na celkovych pasivech mély nejvétsi podil az do roku 2018 cizi zdroje, které se ve
sledovaném obdobi pohybovaly od 24, 95 % do 138 % a nejvyssi hodnoty dosahly v roce
2016. Hodnoty v prvnim roce jsou do znacné miry ovlivnény hodnotou zaporného kapitalu,
a proto dochdzi k tomu, Ze je v roce 2016 hodnota celkovych pasiv nizsi nez hodnota cizich
zdroji. Az do roku 2018 tedy podnik vyuzival k financovani svého podnikani prevazné cizi
zdroje. Nejvétsi podil na cizich zdrojich mély zavazky kratkodobé, které byly tvoreny z vétsi
Casti zavazky ostatnimi, které se tykaly pfedevsim zaméstnanct a dale zavazky z obchodnich
vztaht. Kratkodobé zavazky se pohybovaly od 24, 95 % do 138 % (hodnota 138 % znovu
ovlivnéna zapornym vlastnim kapitdlem v roce 2016). Vlastni kapital v pribéhu
sledovaného obdobi rostl a vroce 2019 a 2020 uz tvoril vét§i podil nez cizi zdroje.
Spole¢nost tedy v poslednich dvou letech sledovaného obdobi vyuzivala k financovani své
podnikatelské Cinnosti pfevazné vlastni zdroje. Od roku 2016 se vlastni kapital zvysSil

z-41,24 % na 71,48 % v roce 2020, kdy tvofil nejvétsi cast celkovych pasiv. Vlastni kapital
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byl tvoren pfevazné vysledkem hospodateni bézného ucetniho obdobi a dile vysledkem
hospodarend minulého tcetniho obdobi.

Na zakladé horizontalni analyzy vykazu zisku a ztrat bylo zji§téno, ze ve sledovaném
obdobi 2016 — 2020 dochazelo k rastu trzeb z prodeje vyrobki a sluzeb. Trzby se
pohybovaly od 2 844 tis. K¢ do 20 342 tis. K¢ a k nejvét§imu naristu doslo v roce 2017.
Stejné jako trzby z prodeje rostla ve sledovaném obdobi vykonova spotieba, ktera se od roku
2016 zvysila z 1 297 tis. K¢ na 8 202 tis. K&. Tento rust byl zptsoben predevsim rtustem
prodanych sluzeb, které spolecnost poskytuje, a rok od roku rostly s pfibyvajicimi
zakazkami také poskytované sluzby. Osobni naklady, které jsou tvoreny mzdovymi
naklady, naklady na socialni a zdravotni zabezpeceni a ostatnimi naklady, zaznamenaly ve
vSech letech narist, tedy az na rok 2019, kdy se osobni naklady oproti predeslému roku
snizily o 513 tis. K¢ (8,48 %). Dlivodem tohoto poklesu byly predevsim nizsi financni
odmény. Narusty v ostatnich letech pak byly dany predevsim zvySenim mezd a vy$Simi
finanénimi odménami jednotlivych zameéstnanct. Vysledek hospodareni po zdanéni rostl az
do roku 2019, kdy doslo k poklesu o 167 tis. K¢ (9,92 %), v roce 2020 pak doslo znovu
v prvnich mésicich roku 2019 nové vydaje, se kterymi pavodné nepocitala. Dale také doslo
k velkému zvySeni zmény stavu zasob, ktery pak také zapfiCinil zaporny vysledek
hospodareni po zdanéni. Ze zadporné hodnoty z roku 2016 (- 421 tis. K¢&) se spolecnost
dostala az na hodnotu 4 325 tis, K¢, kdy spole¢nost dosahla nejvyssiho vysledku hospodareni
po zdanéni. Provozni vysledek hospodateni pak kopiruje vysledek hospodareni po zdanéni.

Z vertikalni analyzy vynosu je patrné, Ze nejvétsi vynosovou polozku tvoii trzby
z prodeje vyrobku a sluzeb. Ty se ve sledovém obdobi postupné zvySovaly, tedy az na rok
2020, kdy doslo k mirnému poklesu na celkovych trzbach z diivodu zvyseni ostatnich
provoznich vynost. Trzby za prodej vyrobku a sluzeb se od roku 2016 zvysily z 99,54 % na
hodnotu 99,84 % v roce 2019, kdy tvorily nejvétsi podil na celkovych vynosech. V roce
2020 doslo k poklesu a také dosazeni nejnizsi hodnoty v prubehu let a to 98,40 %. Ostatni
provozni vynosy pak tvoii jen zanedbatelnou Cast celkovych vynosu.

Z vertikalni analyzy naklad vyplyva, Ze nejvétsi podil na vynosech tvofi predevsim
osobni naklady, coz je dano predev§im piredmétem podnikani, kdy spolecnost poskytuje
sluzby a ztoho divodu nema zadné jiné veétSi naklady. Ve sledovaném obdobi podil
osobnich nakladu stfidavé klesal a stoupal a jejich podil se pohyboval od 78,6 % az do

115,57 %, kdy nejvétsi podil 115,57 % tvotily osobni naklady v roce 2017. Osobni ndklady
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jsou u spolecnosti tvoreny piedevsim mzdovymi naklady a naklady na socialni a zdravotni
zabezpeceni. Dal$i nepatrnou Cast celkovych nakladu pak tvofi ostatni provozni naklady,
které tvorily nejvétsi podil v roce 2020 (7,58 %) a dale dari z pfijmu, kterd se na celkovych
ndkladech podilela také nejvice v roce 2020 (11,95 %).

V ramci analyzy rozdilovych ukazateli byla provedena analyza pomoci Cistého
pracovniho kapitalu. Ukazatel se ve vSech letech pohyboval v kladnych hodnotéach. Jedinou
vyjimkou je rok 2016, kdy je hodnota ukazatele zdpornd. Az na rok 2016 je tedy podnik
schopny prostfednictvim obéznych aktiv uhradit veskeré své zavazky. Pokud by doslo
k n&jaké neoCekavané udalosti, ktera by si zadala vysoky vydaj penéz, byla by tim padem
spolecnost schopna pokraCovat ve své Cinnosti, jelikoz by méla diky obé€znym aktivim
jakysi ,. finan¢ni polstai*, ktery by ji dovolil dale fungovat. Divodem zaporné hodnoty v roce
2016 je predevsim skuteCnost, ze v roce 2016 byla spole¢nost v zacatcich a obézna aktiva
(predevsim kratkodobé pohledavky) nebyly tak vysoké. Toto by byl pfistup z pohledu
vlastnika podniku. Z pohledu manazert by bylo vhodnéjsi, aby hodnota Cistého kapitalu byla
kladna, ale o néco niz§i a aby poméry (ve smyslu ceny kapitalu, ktery je pouzivan pro
financovani obéznych aktiv) byly co nejvyrovnanéjsi. Jelikoz financovani obéznych aktiv
dlouhodobymi zdroji, které maji vyssi naklad nez zdroje kratkodobé, je pak pro podnik
drahé.

V ramci analyzy pomérovych ukazateld byla podrobnéji popsana likvidita,
rentabilita, zadluzenost a aktivita. Doporuenych hodnot u vsech tfi druht likvidity
dosahoval podnik pouze vroce 2016. Ve vsSech dalSich obdobich byla likvidita nad
prumérem doporucCenych hodnot a kromé€ roku 2016 dosahoval podnik vysSich hodnot
likvidity, nez je tomu u primérnych hodnot, kterych dosahuje konkurence ve stejném oboru
podnikdni. Zvysujici se hodnota likvidity je dana stale se zvySujicimi aktivy, které rostou
rychlejsim tempem nez kratkodobé zdvazky podniku. Hodnoty v odvétvi jsou na tom ve
srovnani s podnikem o néco 1épe, jelikoz se vice ptiblizuji doporuc¢enym hodnotam. Vyssi
hodnoty u spoleCnosti pak ukazuji, ze nejsou efektivné vyuzivany financni prostredky.
Obecné je vSak mozné konstatovat, ze je spoleCnost schopna splacet své zavazky a ma
trvalou platebni schopnost. Bylo by ale vhodné se zaméfit na lepsi vyuziti finan¢nich
prostiedki a snizit tak hodnoty likvidity.

Ukazatele rentability aktiv, vlastniho kapitalu a trzeb zhodnotily spole¢nost ve vSech
letech, kromé roku 2016, jako ziskovou. V porovnani s rentabilitou v odvétvi dosahovaly

ukazatele rentability aktiv a trzeb, az na rok 2016, vysSich hodnot. Ukazatel rentability
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vlastniho kapitdlu pak v porovnani s odvétvim vykazoval ve vSech letech sledovaného
obdobi vyssi hodnoty a byl tak velmi nad primérem hodnot v odvétvi. Ukazatele rentability
aktiv a trzeb mély téméf stejny vyvoj, kdy v prvnim roce dosahovaly zdpornych hodnot,
v roce 2017 uz se dostaly do kladnych hodnot a zvysily se vice jak dvojnasobné. V roce 2018
a 2019 jejich hodnoty klesly a rok 2020 zaznamenal znovu dvojnasobny narast. Nejvyssich
hodnot dosahoval podnik u téchto dvou ukazateld v roce 2020, kdy byly tyto hodnoty
ovlivnény predevsim rostoucim tempem zisku (ktery byl v roce 2020 nejvyssi) a trzeb.
Ukazatel rentability vlastniho kapitdlu v prabéhu let kolisal a mél téméf stejny prabeh jako
predeslé dva ukazatele, az na tu vyjimku, ze v prvnim roce dosahoval kladnych hodnot.
Nejvyssi hodnoty dosahl tento ukazatel v roce 2017, kdy na 1 k¢ investovaného kapitalu
ptipadalo 1,37 K¢ zisku. Jednim z hlavnich doporuceni v oblasti rentability je zvySovani
trzeb a vlastniho kapitalu, coz v tomto pfipadé podnik spliiuje. Na zakladé Du Pontova
rozkladu rentability vlastniho kapitdlu pak bylo zjisténo, ze v piipadé analyzované
spolecCnosti je tento vrcholovy ukazatel v roce 2018 a 2020 nejvice ovliviiovan ukazatelem
ROA, ktery je nejvice ovliviiovan rentabilitou trzeb. V roce 2017 a 2019 je pak ROE vice
nez rentabilitou aktiv ovliviiovana finan¢ni pakou.

Podle ukazateli zadluzenosti lze konstatovat, ze byl podnik v prvnich letech
financovan prevazné cizimi zdroji. To se vSak v prabéhu let 2016 — 2020 zlepSuje
a podnik je od roku 2019 uz schopny financovat své zavazky z vlastnich zdroja, ¢emuz
napovida ukazatel celkové zadluzenosti. Tento ukazatel se meziro¢né snizuje, predevsim
diky rychlej§imu tempu rustu celkovych aktiv, a z hodnoty 138 % se dostal na hodnotu 24,95
% v roce 2020. Meziro¢né tak dochazi ke snizovani miry financovani cizimi zdroji, coz je
pro spolecnost zadouci a méla by se tohoto urcité drzet. Cilem podniku by mélo byt zaroven
snizovani miry zadluzenosti, coz se podniku dafi. Idealniho poméru cizich a vlastnich zdroja
1:1 v8ak podnik nedosahuje. Vzhledem k tomu, Ze se koeficient samofinancovani mezirocné
zvySuje (ze zaporné hodnoty - 0,41 stoupl ukazatel na hodnotu 0,71), dochazi tak
k upeviiovani finan¢ni stability podniku. Podnik nebyl schopny se sdam financovat
z vlastnich zdroji pouze vroce 2016, kdy byl podnik ve svych zacatcich
a mé¢l zapornou hodnotu vlastniho kapitalu. Co se tyCe porovnani ukazateli zadluzenosti
s odvétvim, tak se jim podnik téméf vibec nepfiblizuje. U ukazateli celkové zadluzenosti
a miry zadluzenosti dosahuje podnik v prvnich dvou letech vysSich hodnot, v dalSich letech
je na tom oproti hodnotdm v odvétvi o poznani 1épe a dosahuje nizsich hodnot. U koeficientu

samofinancovani dosahuje podnik v prvnich dvou letech nizSich hodnot, nez je tomu

101



v odvétvi a v letech 2018 — 2020 dosahuje vysSich hodnot a zvlada se tedy financovat sam
z vlastnich zdroja 1épe, nez je tomu v odveétvi.

V dalsi casti prace byl podnik hodnocen pomoci ukazateli aktivity, které jsou
vztahovany k trzbam z prodeje vyrobku a sluzeb. Na zakladé hodnot obratu celkovych aktiv
lze konstatovat, ze se spole¢nost pohybuje ve vSech letech sledovaného obdobi nad hranici
doporucené hodnoty. Zarover se tyto hodnoty nachazeji nad arovni primérnych hodnot
v odvétvi. Obrat aktiv se pohybuje v rozmezi od 2,06 do 2,83 obrati za rok a nejvyssi
hodnoty dosahl podnik v roce 2016. Ukazatel obratu zasob dosahuje pomérné vysokych
hodnot, které se pohybuji v rozmezi od 7,99 do 77,67 obratii za rok. Tyto vysoké hodnoty
jsou dany predev§im nizkymi zdsobami, které jsou u spolecnosti tvofeny rozpracovanymi
projekty. Vzhledem k tomu, Ze se ale spoleCnost zamétuje predevsim na poskytovani sluzeb,
nemusi byt hodnota zdsob tak vysokd. Ve srovndni s odvétvim je podnik ve vSech letech,
kromé roku 2017, nadpriméry (dosahuje vyssSich hodnot) a drzi méné zasob oproti trzbam.
Doba obratu zasob méa pomérné kolisavou tendenci a jeji hodnoty se pohybuji v rozmezi
4,63 — 45,08 dni. Nejnizsi hodnoty (4,63 dni) dosdhl podnik v roce 2019, coz bylo dano
velkym poklesem zasob oproti predeslému roku. Ve srovnani s odvétvim je na tom podnik
1épe, jelikoz ve vSech letech, kromeé roku 2017, dosahuje podnik niz§ich hodnot doby obratu
zasob, nez je tomu v odvétvi. Doba obratu pohleddvek meéla az do roku 2019 stoupajici
tendenci a v roce 2020 se pak mirné snizila. Z hodnoty 31 dni v roce 2016 vzrostla hodnota
az na 87 dni vroce 2019. Stoupajici tendence od roku 2016 do roku 2019 byla ddna
predevsim zvySenim kratkodobych pohledavek a ke snizena v roce 2020 doslo z divodu
vysSiho tempa rastu trzeb. Oproti odvétvi je na tom podnik Iépe, jelikoz dosahuje
nékolikanasobné nizsich hodnot, coz je pozitivni. M¢l by ale spiSe nez na zvysSovani doby
obratu pohledavek dbat na jeji snizovani. Doba obratu zdvazki méla ve sledovaném obdobi
kolisavou tendenci. Nejniz§i hodnoty 39,27 podnik dosahuje v roce 2020, kdy dochazi
k rychlejSimu tempu ristu trzeb a nejvyssi hodnoty (175,44) dosahuje v roce 2016, kdy byla
spolecnost jeste ve svych zacatcich a neméla dostatek financnich prostfedka na thradu svych
zavazki. Podnik je na tom ve srovnani s odvétvim 1épe, jelikoz ma lepsi platebni moralku
a dosahuje niz§ich hodnot, nez je tomu v odvétvi. Doporucenim pro podnik v tomto ohledu
vsak je, aby se snazil snizit dobu obratu pohledavek, jelikoz ta stale stoupa a je vys$i nez
doba obratu zavazku. Trva tak déle, nez zakaznici uhradi faktury za poskytnuté sluzby, a to

ma pak také ptimy vliv na likviditu podniku.
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V bonitnich a bankrotnich modelech byl podnik hodnocen pomoci modelu INOS
a Kralickova Quicktestu. Dle modelu INOS tvofil podnik ve vSech letech, tedy az na rok
2016, hodnotu a byl tak bonitni, coz je velice ptiznivé. V roce 2016 byla hodnota modelu
INO5 dokonce zdpornd a podnik byl tak v tento rok v zoné bankrotu, coz bylo ovlivnéno
zapornym vysledkem hospodateni, ktery ve velké mife tento ukazatel ovliviiuje. Dle
Kralickova Quicktestu lze konstatovat, ze z hlediska bonity a bankrotu na tom je podnik
podobné jako u modelu INO5. Tedy ve vSech letech, kromé roku 2016, mél podnik primérné
znamky 1 a tim padem byl bonitni a vedl si velice dobie. Rok 2016, kdy na tom byl podnik
nejhiife, ma primérnou znamku 4, coz je naznakem bankrotniho podniku. Na hodnoty
bankrotnich a bonitnich modeld mél nejvétsi vliv vysledek hospodateni, a to predevsim na
hodnoty v roce 2016, kdy byl vysledek hospodareni zaporny.

Poslednim analyzovanym ukazatelem je ekonomicka pfidanou hodnota (EVA), kterd
byla vybrana jako zastupce modernich metod. Ukazatel se ve vSech letech kromé roku 2016
pohyboval v kladnych hodnotdch. Podnik tak tedy v letech 2017 — 2020 tvofi hodnotu.
Vyvoj ekonomickeé pridané hodnoty mél v pribehu let kolisavou tendenci a nejvyssi hodnoty
dosdhl v roce 2020 (4161 tis. K&). I pfes to, ze hodnoty ukazatele kolisaly, tak je 1ze hodnotit
kladné, jelikoz se ve sledovaném obdobi zvysily a dosahuji kladnych hodnot. Tyto hodnoty
jsou tedy pfiznivé, a to jak pro spoleCnost, tak pro vlastniky. Podnik vytvari hodnotu ve
vSech letech, kromé roku 2016, kdy byla spolecnost v zacatcich podnikani, a 1ze ho proto
hodnotit jako prosperujici.

Hlavnim doporucenim pro zlepSeni podniku je pfedevsim v oblasti likvidity. Podnik
dosahuje zbyte¢né vysokych hodnot likvidity a dochdzi tak drahému financovéni. Bylo by
tedy vhodné se zaméfit na lepSi vyuziti finan¢nich prostfedkt. S tim také souvisi vysoka
hodnota cistého pracovniho kapitalu, ktery je zbytecné vysoky a dochazi tak drahému
financovani, jelikoz jsou obézna aktiva financovana dlouhodobymi zdroji, které maji vyssi
naklad nez zdroje kratkodobé. Podnik drzi pomérné hodné obéznych aktiv v kratkodobych
pohledavkach a mél by se v tomto ohledu zaméfit na to, aby si drzel takové mnozstvi
obéznych aktiv, které staci k zajisténi provozu a nevytvaii prebytecné naklady. V tomto
ohledu je zde také mozné doporucit rozsifeni podniku o dal§i zaméstnance. Jelikoz se
podniku dafi a pohledavky stale pribyvaji, mohl by tak této situace vyuzit.

Vysoké hodnoty likvidity maji také pfimy vliv na dobu obratu zavazki a pohledavek.

Podnik by mél usilovat o to, aby byla hodnota obratu zavazk( vyssi nez doba obratu
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pohleddvek. V tom sméru by se mél tedy snazit snizit dobu obratu pohledavek a dbat na to,
aby odbératelé platili své zavazky vcas, a ne po splatnosti.

Kromé téchto doporuceni lze ale konstatovat, ze je finan¢ni situace podniku
uspokojivd a spolecnost lze oznacit jako financné vykonnou a zdravou. Ve srovnani
s pruméry v odvétvi je na tom podnik ve vSech ohledech, az na likviditu, 1épe a dosahuje tak

lepSich hodnot.
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6 Zavér

Cilem této diplomové prace bylo zhodnoceni vykonnosti spole¢nosti KOMOVIA
s.1.0. a vyvozeni zavéri a doporuceni pro zlepSeni ekonomickych vysledki a celkového rastu
podniku. Dilé¢im cilem pak bylo teoretické vymezeni, vypocet a zhodnoceni vybranych
ukazatelt a provedeni komparace s vysledky, kterych dosahuje konkurence, vcetné jejich
ndsledného vyhodnoceni.

Teoreticka Cast, jez byla zpracovana na zakladé studia odborné literatury, se
zamérovala na definovani samotné vykonnosti podniku a zaroven predstavila jednotlivé
pristupy k jejimu meéfeni. Pozornost byla vénovana predev§im metodam klasickym
a modernim, ale predstaveny byly také metody komplexni. V praktické casti pak byly
aplikovany vybrané ukazatele klasickych a modernich metod méfeni vykonnosti podniku.
V prvni fadé€ byla pozornost zaméfena na horizontdlni a vertikdlni analyzu rozvahy a vykazu
zisku a ztrat a poté doSlo k propoctu rozdilovych ukazateld (Cisty pracovni kapital)
a pomérovych ukazateld (likvidita, rentabilita, zadluzenost a aktivita). V neposledni fadé
byla provedena analyza pomoci bankrotnich a bonitnich modeli a také vypoctena
ekonomicka ptidana hodnota. U jednotlivych ukazatelt byla nasledné provedena komparace
s prumérnymi hodnotami, kterych dosahuje konkurence pohybujici se v obdobném oboru
podnikani (Architektonické a inzenyrské Cinnosti, technické zkousky a analyzy).

Financni situace podniku byla na zakladé provedenych analyz vyhodnocena jako
uspokojiva. Tedy az na prvni analyzovany rok 2016, kdy byl podnik ve svych zacatcich
a mél vysokou ztratu. Podnik lze oznacit jako finanéné vykonny a zdravy a v porovnanim
s odvétvim je na tom pomérné dobie. Oproti odvétvi dosahuje nadprimérnych vysledkt
v oblasti rentability a velmi dobrych vysledkti dosahuje také v oblasti zadluZenosti a aktivity.
Zaroven také neni ohrozen insolvenci. Jediné nedostatky byly zjistény v oblasti likvidity,
kdy vysledky nebyly pfili§ uspokojivé. Podnik dosahuje zbytecné vysokych hodnot likvidity
a dochdzi tak k drahému financovani. Bylo by tedy vhodné se zaméfit na lep§i vyuziti
finanCnich prostfedkl.. Zaroveni by se mél podnik také snazit o snizeni doby splatnosti

pohledavek.
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Pfiloha 1: ZjednoduSend rozvaha spole¢nosti KOMOVIA s.r.o0. za obdobi let 2016 —2020

Rok
Polozka
2016 2017 2018 2019 2020

Aktiva celkem 1004 3124 5788 5784 8 893

Stala aktiva 0 95 39 0 0

Dlouhodoby hmotny majetek 0 95 39 0 0

Obézna aktiva 1001 2 969 5 691 5 648 8 769

Z4soby 71 956 1045 195 584

Dlouhodobé pohleddvky 11 11 41 11 11

Krétkodobé pohleddvky 232 1298 2 381 3 662 4518

Kratkodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0

PenéZni prostfedky 687 704 2224 1780 3 656

Casové rozliseni 3 60 58 136 124

Pasiva celkem 1004 3124 5788 5 784 8 893

Vlastni kapital -414 1133 2816 3332 6 357

Zékladni kapitél 10 10 10 10 10

Vysledek hospodareni minulych

let -3 -424 1123 1 806 2022

Vysledek hospodareni bézného

ucetniho obdobi -421 1547 1683 1516 4 325

Cizi zdroje 1386 1952 2 940 2452 2219

Dlouhodobé zavazky 0 993 753 500 0

Krétkodobé zdvazky 1386 959 2187 1952 2219

Casové rozliseni 32 39 32 0 317

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii podniku, 2022
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Piiloha 2: Zjednoduseny VZZ spole¢nosti KOMOVIA s.r.0. za obdobi let 2016 — 2020

Polozka Rok

2016 2017 2018 2019 2020
Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 2 844 7 634 11 943 15 146 20 342
Vykonova spotieba 1297 2712 3708 6 653 8202
Zména stavu zdsob vlastni Cinnosti -71 -884 -89 8 850 -389
Osobni naklady 1925 3926 6 049 5536 6 844
Upravy hodnot v provozni oblasti 0 3 18 5 0
Ostatni provozni vynosy 13 22 29 24 331
Ostatni provozni naklady 113 85 237 282 647
Provozni vysledek hospodareni -407 1814 2 089 1 886 5375
Nakladové troky a podobné néklady 0 0 0 0 3
Ostatni finan¢ni naklady 14 18 22 23 26
Financ¢ni vysledek hospodareni -14 -18 -22 -23 -29
Vysledek hospodareni pred
zdanénim -421 1796 2 067 1 863 5 346
Dan z piijmi 0 249 384 347 1021
Vysledek hospodareni po zdanéni -421 1 547 1 683 1516 4 325
Vysledek hospodareni za ucetni
obdobi -421 1 547 1 683 1516 4325
Cisty obrat za ucetni obdobi 2 857 7 656 12012 15212 20 679

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi podniku, 2022
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Ptiloha 3: Rozvaha spole¢nosti KOMOVIA s.r.0. za obdobi let 2016 — 2020

2 Rok
Polozka
2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
AKTIVA CELKEM 1004 | 3124 | 5788 | 5784 | 8893
B. Stala aktiva 0 95 39 0 0
B.IL Dlouhodoby hmotny majetek 0 95 39 0 0
B.IL.2. Hmotné movité veci a jejich soubory 0 95 39 0 0
C. Obézna aktiva 1001 | 2969 | 5691 | 5648 | 8769
C.L Zasoby 71 956 | 1045 195 584
C.1.2. Nedokon¢end vyroba a polotovary 71 956 1 045 195 584
C.IL Pohleddvky 243 1309 | 2422 | 3673 | 4529
C.IL1.5. |Pohleddvky — ostatni 11 11 41 11 11
C.I1.1.5.2. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 11 11 41 11 11
C.I1.2.1. | Kritkodobé pohledavky 232 | 1298 | 2381 | 3662 | 4518
C.I1.2.1. | Pohleddvky z obchodnich vztahi 230 | 1296 | 2352 | 3624 | 4430
C.11.2.4. | Pohledavky — ostatni 2 2 29 38 88
C.I1.2.4.4. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 0 0 25 38 88
C.11.2.4.6. | Jiné pohledavky 2 2 4 0 0
C.IV. Penézni prostiedky 687 704 | 2224 | 1780 | 3656
C.IV.1. Penézni prostiedky v pokladné 14 8 18 21 10
C.IV.2. | Penézni prostredky na uctech 673 696 | 2206 | 1759 | 3646
D. Casové rozligeni aktiv 3 60 58 136 124
D.1. Naklady piistich obdobi 3 42 58 136 124
D.3. Ptijmy pfistich obdobi 0 18 0 0 0
PASIVA CELKEM 1004 | 3124 | 5788 | 5784 | 8893
A. Vlastni kapital -414 | 1133 | 2816 | 3332 | 6357
AL Zékladn{ kapitél 10 10 10 10 10
ALl Zékladn{ kapitél 10 10 10 10 10
A.IV. Vysledek hospodareni min. let -3 -424 | 1123 | 1806 | 2022
Nerozdé€leny zisk nebo neuhrazena ztrata
A.IV.1. | minulych let -3 -424 | 1123 | 1806 | 2022
A.V. Vysledek hospodareni bézného €. obdobi -421 | 1547 | 1683 | 1516 | 4325
B+C Cizi zdroje 1952 | 1386 | 2940 | 2452 | 2219
C. Zavazky 1952 | 1386 | 2940 | 2452 | 2219
C.L1. Dlouhodobé zavazky 0 993 753 500 0
C.L6. Zavazky — ovladana nebo ovladajici osoba 0 990 750 500 0
C.L8. Odlozeny daiiovy zdvazek 0 3 3 0 0
C.IL Kratkodobé zavazky 1386 | 959 | 2187 | 1952 | 2219
C.I1.4. Zavazky z obchodnich vztahi 94 400 583 1137 884
C.IL6. Zavazky — ovladand nebo ovladajici osoba 990 0 0 0 0
C.IL8. Zivazky ostatni 302 559 | 1604 | 815 298
C.I1.8.3. | Zavazky k zam&stnanciim 0 5 622 326 298
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a
C.I1.8.4. | zdravotniho pojisténi 123 107 332 200 181
C.IL8.5. | Stat— danové zdvazky a dotace 78 271 497 237 849
C.I1.8.6. | Dohadné ucty pasivni 0 0 153 52 7
C.IL.8.7. |Jiné zdvazky 101 176 0 0 0
D. Casové rozliseni pasiv 32 39 32 0 317
D.1. Vydaje pftistich obdobi 32 39 32 0 317

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii podniku, 2022
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Pfiloha 4: VZZ spole€nosti KOMOVIA s.r.o. za obdobi let 2016 — 2020

2 Rok

Polozka

2016 2017 | 2018 | 2019 2020
L Trzby 7 prodeje vyrobki a sluzeb 2844 | 7634 | 11943 | 15146 | 20 342
A. Vykonova spotieba 1297 | 2712 | 3708 | 6653 | 8202
A.2. | Spotieba materidlu a energie 452 275 412 400 805
A.3. | Sluzby 845 2437 | 3296 | 6253 | 7397
B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -71 -884 -89 8 850 -389
D. Osobni ndklady 1925 | 3926 | 6049 | 5536 | 6844
D.1. | Mzdové niklady 1402 | 2874 | 4495 | 4063 | 5193
D2 Naklady na soc. zabezpeCeni a zdrav. poj. a ostat.

| ndklady 523 1052 1554 1473 1651
D21 Naklady na socialni zabezpeCeni a zdravotni

7 | pojisténi 497 995 1489 | 1398 | 1548
D.2.2. | Ostatni niklady 26 57 65 75 103
E Upravy hodnot v provozni oblasti 0 3 18 5 0
E.1. | Uprava hodnot dlouhod. nehm. a hmot. majetku 0 3 18 5 0
E 11 Uprava hodnot dlouhod. nehm. a hmot. majetku —

7 [ trvalé 0 3 18 5 0
111. Ostatni provozni vynosy 13 22 69 66 337
II.1. | Trzby z prodan¢ho dlouhodobého majetku 0 0 40 42 0
1I1.2. | Trzby z prodaného materidlu 0 0 0 0 6
1I1.3. | Jiné provozni vynosy 13 22 29 24 331
F Ostatni provozni naklady 113 85 237 282 647

Zustatkova cena prodan¢ho dlouhodobého
F.1. |majetku 0 0 38 34 0
F.3. | Dan¢ a poplatky 2 7 12 12 13
F.5. | Jiné provozni ndklady 111 78 187 236 634
< Provozni vysledek hospodareni -407 1814 | 2089 | 1886 | 5375
Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku —
IV. podily 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho
V. majetku 0 0 0 0
J. Nakladové droky a podobné naklady 0 0 0 0 3
J.2. Ostatni ndkladové droky a podobné naklady 0 0 0 0
K. Ostatni finan¢ni ndklady 14 18 22 23 26
< Financéni vysledek hospodareni -14 -18 -22 -23 -29
o Vysledek hospodareni pred zdanénim -421 1796 | 2067 | 1863 | 5346
L. Dail z pifjmu 0 249 384 347 1021
L.1. |Dai z ptijmi splatna 0 246 384 350 1021
L.2. |Dai z ptijmi odloZena 0 3 0 -3 0
*##% | Vysledek hospodareni po zdanéni -421 1547 | 1683 | 1516 | 4325
**#* | Vysledek hospodareni za ucetni obdobi -421 1547 | 1683 | 1516 | 4325
< Cisty obrat za uetni obdobi 2857 | 7656 | 12012 | 15212 | 20 679

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii podniku, 2022
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Ptiloha 5: Vypocet Du Pontova rozkladu spole¢nosti KOMOVIA s.r.0. funkcionalni metodou (1)

Meziroéni srovnani

Funkcionalni metoda Obdobi

Rovnice 2017/16 | 2018/17 | 2019/18 | 2020/19
Xo = ao + bo + co 101,69 % | 136,54% | 59,77% | 45,50 %
X, =a, xb; xc; = (ag+Aa)x (by +Ab) X (¢, + Ac) | 71,89 % 225 % 0,43 % 0,57 %

AX=X; — Xg=a; Xby X g —agXbgXcy 34,85 % -76,77 % -14,27 % 22,54 %
A

a—j = 236,90 %*' | -30,46 % | 28,97 % | 112,42 %
Ab

o, — B 13,73% | -1556% | 2691 % | -12,65%
A

C—f -c 213,70%2 | 2546% | -1554% | -19.41 %
ax, = X%,4(1 +¥+ %) 947% | -3361% | -18,06% | 43,37 %

A+C AC

A%, :XOB(I P ?) 607% | -1586% | 12,74% | -8,01%
AXC:X[,C(1+AJ2rB+ A—:) 31,44 % 27,31 % -8,95 % -12,82 %

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii podniku, 2022

Kde:
AX, = Zména vrcholového ukazatele vyvoland zménou rentability trzeb
AXyp = Zména vrcholového ukazatele vyvoland zménou obratu aktiv

AX. = Zména vrcholového ukazatele vyvoland zménou financni paky

Ptiloha 6: Vypocet Du Pontova rozkladu spoleCnosti KOMOVIA s.r.0. funkciondlni metodou (2)

Poloika Meziro¢ni zména

2017/16 2018/17 2019/18 | 2020/19
zména a (ROS) 0,350676 | -0,0617266 | -0,04083 | 0,112522
zména b (Obrat aktiv) -0,389007 | -0,380255 | 0,555196 | -0,33119
zména ¢ (Finan¢ni paka) 5,182402 | -0,7018843 -0,3195 | -0,33696

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gicetnich vykaza podniku, 2022

*2ye skute¢nosti se jedna o kladnou hodnotu
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