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Finan¢ni analyza podniku

Abstrakt

Diplomova prace zahrnuje problematiku finan¢ni analyzy podniku. Cilem je prozkoumani a
zhodnoceni financni situace podniku pomoci metod finan¢ni analyzy. Podnik, ktery byl
vybran pro udely této prace, je FCC Ceska republika s. r. o., ktery se zabyva odpadovym
hospodarstvim. Finan¢ni analyza byla provedena za roky 2018-2022.

Diplomova prace je rozdélena na dvé Casti, a to ¢ast teoretickou a analytickou. Teoreticka
Cast zahrnuje popis zakladnich pojmua a metod financni analyzy na zakladé literarni reserse.
V analytické ¢asti jsou jednotlivé metody finan¢ni analyzy uplatnény na zkoumany podnik.
Po provedeni celkové finan¢ni analyzy vybraného podniku jsou vysledky srovnany v ramci
mezipodnikového srovnani s dvéma konkuren¢nimi podniky z daného odvétvi. Data, ktera
slouzila pro sestaveni jednotlivych ukazatel, byla Cerpana z Gcetnich zavérek a vyro¢nich

zprav spolecnosti dostupnych ze stranek justice.cz.

V zéavéru prace jsou vSechny dosazené informace zhodnoceny a jsou navrzena doporucent,
diky kterym by vybrany podnik mohl vylepsit svou budouci finanéni situaci. Po celkovém
vyhodnoceni se podnik jevi jako financné zdravy s vyhlidkami na pozitivni budouci vyvoj.
Mezi hlavni doporuceni pro firmu patii snizeni naklad na spotiebu energii, zvySeni svych
penéznich prostfedki pro zvyseni Cistého pracovniho kapitalu a likvidity ¢i zlepSeni vztaha

s odbérateli pro zlepSeni jejich platebni moralky.

Klicova slova: Financni analyza, pomérové ukazatele, horizontalni a vertikalni analyza,
rozvaha, vykaz zisku a ztraty, finan¢ni zdravi podniku, odpadové hospodarstvi, srovnani

podnikd, spider analyza
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Financial analysis of the company

Abstract

The diploma thesis covers the issue of financial analysis of the company. The goal
is to examine and evaluate the financial situation of the company using methods of financial
analysis. The company that was chosen for the purposes of this work is FCC Czech Republic,
s. 1. 0., which deals with waste management. The financial analysis was carried out for the

years 2018-2022.

The diploma thesis is divided into two parts, the theoretical and the analytical part.
The theoretical part includes a description of basic concepts and methods of financial
analysis based on literature research. In the analytical part, individual methods of financial
analysis are applied to the investigated company. After carrying out an overall financial
analysis of the selected company, the results are compared in the framework of an inter-
company comparison with two competing companies in the given sector. The data used
to compile the individual indicators was drawn from the company's financial statements and

annual reports available from the justice.cz website.

At the end of the work, all the information obtained is evaluated and recommendations are
proposed, thanks to which the selected company could improve its future financial situation.
After an overall evaluation, the company appears to be financially healthy with prospects
for positive future development. The main recommendations for the company include
reducing the cost of energy consumption, increasing its cash resources to increase net
working capital and liquidity, or improving relations with customers to improve their

payment morale.

Keywords: Financial analysis, ratios, horizontal and vertical analysis, statement of financial
position, statement of financial performance, financial health of a company, waste

management, comparison of companies, spider chart
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1 Uvod

Pro dobré fungovani firmy je dialezité, aby byla firma spravné fizena. K posouzeni, zdali
firma prosperuje, a tedy zdali je spravné fizena potfebujeme urCity nastroj, ktery nam
pomuze tuto skuteCnost objasnit. Takovym nastrojem je prave finan¢ni analyza, diky které
muzeme kvantifikovat, co se v podniku déje. Nasledné 1ze naptiklad zjistit, jaké je financni
zdravi zkoumané firmy, ¢i jak je firma konkurenceschopna vici svému odvétvi. Informace,
které se ziskaji pomoci finan¢ni analyzy zajimaji nejen interni pracovniky, a to pfedev§im
manazery, ale 1 subjekty mimo spolecnost, jako jsou napfiklad potencidlni investofi,
dodavatelé, odbératelé a mnoho dalSich osob. Pfitom kazdého zajimaji trochu jiné
informace. Nejen ze diky financni analyze 1ze zjistit, dilezité informace, které se odehraly

v minulosti, ale pfedev§im lze progndzovat 1 budouci vyvoj firmy.

Cilem této diplomové prace je prozkoumani a zhodnoceni finanéni situace firmy FCC Ceska
republika s. r. 0., ktera podnika v odvétvi odpadového hospodaristvi. Pro zhodnoceni byla
provedena finan¢ni analyza za roky 2018-2022. Soucasti zminéného cile je porovnani
dosazenych vysledka financni analyzy s dvéma konkuren¢nimi podniky z daného odvétvi.

Prvnim je AVE CZ odpadové hospodartstvi s. r. 0. a druhym je podnik Prazské sluzby, a. s.

Prace je rozdélena na dvé Casti, a to na Cast teoretickou a praktickou. V teoretické Casti je
popsano, co je to financni analyza, kdo jsou jeji uzivatele a jaké jsou zdroje informaci pro
jeji zpracovani. Nasledné jsou popsany metody horizontalni a vertikalni analyzy a analyza
rozdilovych a pomérovych ukazateld. Na zaveér je zahrnuta tématika bonitnich a bankrotnich

modelt a mezipodnikové srovnani spolecné se Spider analyzou.

Prakticka Gast diplomové prace zaGina charakteristikou zkoumané spoleénosti FCC Ceska
republikas. r. 0. Nasledné je provedena podrobna finan¢ni analyza pomoci metod popsanych
v teoretické Casti a také jsou vypocitany bonitni a bankrotni modely spolecnosti. Na zaveér
jsou vypoctené ukazatele porovnany s konkuren¢nimi podniky dle metod mezipodnikového
srovnani a vypoctené pomeérové ukazatele jsou zobrazeny graficky za pomoci Spider
analyzy. VSe je zhodnoceno v posledni kapitole, kde je navrzeno doporuceni na budouci

zlepSeni pro zkoumanou spolecnost.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Cilem diplomové prace je analyzovat a zhodnotit finanéni situaci firmy FCC Ceska
republika s. r. 0, ktera podnika v odvétvi odpadového hospodatstvi a navrhnout doporuceni
pro budouci zlepSeni podnikové Cinnosti. Dil¢im cilem je porovnani dosazenych vysledku
finan¢ni analyzy s dvéma podobnymi konkuren¢nimi podniky, a to AVE CZ odpadové
hospodafstvi s. r. 0. a Prazské sluzby, a. s. Na zakladé vysledka je zhodnoceno finan¢ni

zdravi podniku.

2.2 Metodika

Diplomova prace je rozdélena na dvé Casti, na Cast teoretickou a analytickou. Teoreticka ¢ast
vychazi z tuzemské a zahrani¢ni literarni reserSe. Nejprve jsou v teoretické Casti vysvétleny
zakladni pojmy tykajici se financni analyzy, nasledn€ jsou popsany pojmy jako analyza
pomérovych a absolutnich ukazatelli nebo také bonitni a bankrotni modely ¢i vychodiska

k provedeni mezipodnikového srovnani.

V druhé analytické Casti je nejprve predstaven vybrany podnik a nasledné je provedena
finanéni analyza podniku FCC Ceska republika, s. r. o. Konkrétné se jedna o analyzu
absolutnich a pomérovych ukazatell a analyzu bonitnich a bankrotnich modelt. Vybrany
podnik je poté srovnan s konkuren¢nimi podniky AVE CZ odpadové hospodafstvi s. r. 0. a
Prazské sluzby, a. s., coz je provedeno za vyuziti metod vhodnych pro mezipodnikové
srovnani. Data jsou Cerpana z ucetnich vykazii podniku za roky 2018-2022, ktera jsou

vefejné dostupna ze stranek jutice.cz.

Mezi metody, pouzité pro zpracovani této diplomové prace, se fadi finan¢né-matematické
metody. Ty slouzi pro vypocet veskerych uvedenych ukazatelt. Nasledné jsou vysledky
ukazateli interpretovany pomoci deskripce. V praktické cCasti prace v sekci
mezipodnikového srovnani je nasledné vyuzita metoda komparace pro porovnani

sledovaného podniku s jeho konkurenty z odvétvi.

Jednotlivé Casti, jak prakticka, tak teoreticka jsou rozdéleny do kapitol a podkapitol pro lepsi

prehlednost. Vzorce, pro vypocet jednotlivych ukazatel, jsou popsany a oCislovany zde
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v metodice a nasledn€ jsou aplikovany na podnik v ¢asti praktické. Detailni vymezeni vzorct

je popsano v teoretické Casti prace.

2.2.1 Absolutni ukazatele

V analytické Casti byla nejprve provedena analyza absolutnich ukazateld, v ramci niz byla
vypocitana vertikalni a horizontalni analyza za pomoci vzorct (1) — (4). Diky této analyze
1ze sledovat, jaky je podil jednotlivych polozek na celku, nebo také jak se jednotlivé polozky

rozvahy a vykazu zisku a ztraty méni v Case.

Nasledujici vzorce byly Cerpany od Pilafové a kol. (2016) a Kubickové a Jindfichovské,
2022). Teoreticky jsou ukazatele vymezeny v kapitole 3.3 Metody horizontalni a vertikalni
analyzy.

Horizontalni analyza lze provést pomoci nasledujicich dvou vzorcii:

e Absolutni hodnota = hodnota bézného obdobi — hodnota minulého obdobi (1)

., hondota béZného obdobi—hodnota minulého obdobi
e Relativni hodnota = = : - - x 100 (2)

hodnota minulého obdobi

Vertikalni analyzu mizeme vyjadfit pomoci nasledujicich vzorca:

hodnota polozky rozvahy

e Podil polozky rozvahy = (3)

bilan¢éni suma rozvahy

hodnota polozky VZZ
celkova hodnota nakladi (vynosi)

e Podil polozky z VZZ = 4)

2.2.2 Rozdilové ukazatele

V dalsi ¢asti je provedena analyza rozdilovych ukazatel, v ramci které je vypocitan Cisty
pracovni kapital pomoci vzorce (5) a (6), Cisté penézné pohledavkové fondy, dle vzorce (7)
a (8), a cisté pohotové prostiedky dle vzorce (9). Nasledujici vzorce byly cCerpany
od Sedlacka (2011) a Kubickové a Jindfichovské (2022). Teoretické vymezeni téchto vzorca

1ze nalézt v kapitole 3.4 Analyza rozdilovych ukazateld.
Cisty pracovni kapital mizeme vypocitat nasledujicim zptisobem:

o CPK = obé&zna aktiva — kratkodobé zavazky (5)
e CPK = vlastni kapital + cizi kapital dlouhodoby — stala aktiva (6)
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Cisty pen&zni pohledavkovy fond se vypoéita dle vzorcd:
e Cisty penézni pohledavkovy fond = (ob&zna aktiva + &asové rozlideni — dlouhodobé
pohledavky —zasoby) — (kratkodobé zavazky + Casové rozliSent) (7)
e Cisty penézni pohledavkovy fond = CPK — zasoby ®)

Cisté pohotové penézni prostiedky lze vypoditat nasledovng:

= CPP = pené&zni prostiedky — okamzité splatné zavazky %)

2.2.3 Pomérové ukazatele

Nasleduje analyza pomérovych ukazateld, ktera se sklada z ukazatelt likvidity vypocitanych
dle vzorct (10) — (12), ukazatelt rentability podle vzorcu (13) — (17), ukazatel zadluzenosti
dle vzorcu (18) — (20) a ukazatelt aktivity dle vzorca (21) — (28). Nasledujici vzorce byly
Cerpany od Kaloudy (2016), Ruckové (2019), Sholleové (2017), Vochozky (2011) a
Reziiakové (2010). Teoreticky byly vzorce vymezeny v kapitole 3.5 Analyza pomé&rovych

ukazatelu.

Likvidita
Okamzitou likviditu Ize vypocitat dle nasledujiciho vzorce:

pohotové platebni prostiedky

" OL= kratkodoba pasiva (10)
Vypocet pohotové likvidity, ktery uvadi Kalouda (2016), je uveden nasledovné:
. __ obé&Zna aktiva—zasoby
PL= kratkodob4 pasiva (l l)
Posledni béznou likviditu Ize vypocitat dle Rickové (2019) nasledovné:
obéznéa aktiva
BL = kratkodoba pasiva (12)
Rentabilita

Rentabilita celkového vlozeného kapitalu se vypocita dle Scholleové (2017) nasledovné:
(13)

EBIT
aktiva

» ROA =
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Rentabilita vlastniho kapitalu se spocita dle vzorce:

*» ROE = ___EAT (14)

vlastni kapital

Rentabilita trzeb se dle Vochozky (2011) spocita dle vzorce:

= ROS = nAT (15)

- Triby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb+trzby z prodeje zboZi

Rentabilita nakladu se dle Ruckové (2019) spocita pomoci vzorce:

EAT

» ROC=1- by (16)
Rentabilita celkového investovaného kapitalu se spocita nasledovné:

EAT EAT

" ROCE= (dlouhodobé dluhy+vlastni kapital) ~ taplatny kapital a7
Zadluzenost
Ukazatel véfitelského rizika spocitame nasledovné:

. cizikapital

" debtratio = celkova aktiva (18)

Koeficient samofinancovani se vypocita dle vzorce:
. . vlastni kapital

. EqUIty ratio = celkova aktiva (19)
Ukazatel urokového kryti se vypocita dle vzorce:

» ukazatel urokového kryti = S 1L — (20)

nakladové uroky

Aktivita
Doba obratu zasob a rychlost obratu zasob se vypocitaji nasledujicimi vzorcit:

= DOZasob = zasoby/(“=2) 1)

» ROZas = trzby/zasoby (22)
Doba obratu celkovych aktiv a rychlost obratu aktiv se vypocitaji nasledujicimi vzorci:

= DOAKt = aktiva/("2) (23)

__ triby
» ROAkt = P (24)
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Doba obratu pohledavek (DIP) a rychlost obratu pohledavek se vypocitaji nasledujicimi

VZorci:
= DIP = pohledavky/("=2) (25)
. _ trzby
ROPohl = pohledavky (26)
Doba obratu zavazkt se vypocita dle nasledujiciho vzorce:
= DOzav = zavazky /(=2 27)

360

2.2.4 Metody finanéniho zdravi podniku

ZakoncCeni finan¢ni analyzy vybraného podniku je provedeno vypoctem bankrotniho a
bonitniho modelu. V ramci bankrotniho modelu byl vypocitan Altmaniv model pomoci
vzorce (28) a zarover byl vypocitan i model INOS dle vzorce (29). Nasleduje bonitni model,
ktery je vypocitan pomoci Kralickova Quicktestu a vzorcti (30) — (32). Nasledujici vzorce
byly Cerpany od Ruckové (2019), Hrdého a Krechovské (2013) a Marinice (2008).
Teoreticky byly vzorce vymezeny v kapitolach 3.6 Bankrotni modely a 3.7 Bonitni modely.

Altmanovo Z-skore mizeme vypocitat dle nasledujiciho vzorce:
" Z=12x; + 1,4x, + 3,3x3 + 0,6x4 + 1x5 (28)
Kde X1  pracovni kapital/ aktiva
X2  nerozdéleny zisk/ aktiva
X3 EBIT/ aktiva
X4  trzni hodnota vlastniho kapitalu/ cizi kapital

X5  trzby/ aktiva

Model INOS Ize vypocitat dle nasledujiciho vzorce:
* INO5 = 0,13x4 + 0,04x, + 3,97x3 + 0,21x, + 0,09x5 (29)
Kde X1 aktiva/ cizi zdroje
X2  EBIT/ nakladové uroky
X3 EBIT/ aktiva
X4 wvynosy/ aktiva

X5 obézna aktiva/ kratkodobé bankovni uvéry + kratkodobé zavazky + vypomoc
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Kralickiv Quicktest 1ze vyjadfit dle nasledujicich vzorct, avSak k vypoctu je zapotiebi
i tabulka s algoritmem Kralickova Quicktestu, ktera je uvedena v kapitole 3.7.2 Kralickiv

Quicktest. V tabulce je 1 popsano, co znamenaji pismena uvedena ve vzorcich.
a+b

* hodnoceni finan¢ni stability = —~ (30)
Fo - d

* hodnoceni vynosové situace = % (31)
FS+VS

* hodnoceni celkové situace = (32)

2.2.5 Mezipodnikové srovnani

V casti Vlastni prace je provedeno mezipodnikové srovnani, které vede ke srovnani
vybraného podniku s nejbliz§imi konkurenty v odvétvi. Nejprve je provedeno
mezipodnikové srovnani pomoci jednorozmérnych metod, kdy jsou srovnany ukazatele
rentability, aktivity, likvidity a zadluzenosti a nasledné je srovnani provedeno pomoci
vicerozmérnych metod, v ramci kterych je zvolena bodovaci metoda, ktera je vypocitana dle
vzorce (33) pokud je pozitivni rist hodnoty ukazatele a (34) pokud je pozitivni pokles
hodnoty ukazatele. Nasledujici vzorce byly Cerpany od Kislingerové (2005). Teoretické

vymezeni vzorcl Ize nalézt v kapitole 3.8 Mezipodnikové srovnani.

xij

u bl] = X 100 (33)

Xi max

By = 1 x 100 (34)

xij

2.2.6 Spider analyza

Spider analyza je grafické zobrazeni, které obsahuje ¢tyfi skupiny pomérovych ukazateld, a
to ukazatele rentability, likvidity, aktivity a zadluzenosti. Pro srovnani sledovaného podniku
byl zvolen jako srovnavaci zakladna odvétvovy primér a konkurencni podnik. Pro sestaveni
Spider grafu jsou nejprve vypocitany finan¢ni ukazatele za rok 2019 a 2022 jak
konkurencnich podniki, tak odvétvi a nasledné jsou hodnoty prevedeny na procentualni
vyjadieni dle uvedenych vzorci. Vyjadfeni hodnoty se lisi dle toho, zdali se jedna
o maximalizacni ¢i minimalizacni ukazatel. Vzorce byly Cerpany od Synka a kol. (2011).

Teoretické vymezeni vzorct 1ze dohledat v kapitole 3.9 Spider analyza.

» vyjadreni hodnoty podniku, max = hodnota podniku ' 100 (35)

hodnota odvétvi
hodnota odvétvi

» vyjadreni hodnoty podniku, min = ——— —— x 100 (36)

hodnota podniku
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V zavéru analytické Casti prace jsou vyhodnoceny vysledky podniku a nasledné jsou
navrzena doporuceni pro vybrany podnik. Posléze je uvedena literatura, ze které se Cerpalo
predev§im v teoretické Casti, a dalsi zdroje pouzité v praci. Také jsou uvedeny piilohy, jedna
se o upravené financni vykazy, které slouzily jako podkladova data pro vypocet vSech

ukazatelt a podkladové tabulky pro tvorbu Spider grafi.
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3 Teoreticka vychodiska

3.1 Pojem finan¢ni analyza

Na uvod teoretické Casti je nutné vymezit, pojem financni analyza a k cemu slouzi.

V souCasném svété se neustdle méni ekonomické prostiedi, coz vede i ke zménam
ve firmach. VSechny uspé$né firmy se pii svém hospodafeni neobejdou bez financ¢ni
analyzy. NejCastéji se finanCni analyza pouziva pii vyhodnocovani Gspé$nosti firemni

strategie (Ruckova, 2019).

Dle Ruckové (2019) existuje mnoho zpusobu, jak definovat pojem finan¢ni analyza.
Nejvystiznéj§i definice je vSak tato: , financni analyza predstavuje systematicky rozbor
ziskanych dat, ktera jsou obsazena piedevsim v uCetnich vykazech.* Financni analyza v sobé
zahrnuje jak firemni minulost, tak i soucasnost, a predevsim piedpovida budouci finan¢ni

podminky.

Hlavnim ucelem finan¢ni analyzy je komplexni zhodnoceni finanéni situace podniku.
Poméaha napiiklad odhalit, zdali je podnik dostatecné ziskovy, zda efektivné vyuziva sva
aktiva, zdali ma vhodnou kapitalovou strukturu nebo také zdali je podnik schopen vcas

splacet své zavazky (Knapkova, 2017).

Podle Ruckové (2019) je podstatou financni analyzy splnéni dvou zakladnich funkci. Prvni
funkci je provéreni financniho zdravi podniku (tzv. ex post analyza) a druhou funkci
je vytvorit zaklad pro finan¢ni plan (ex ante analyza). V prvnim pfipadé hledame odpoveéd
na otazku, jaka je financni situace podniku k ur¢itému datu. Jde o historicky vyvoj spolecné
s odhadem toho, co lze ocekavat v nejbliz§i budoucnosti. V druhém ptipadé se funkce opira

o poznatky finan¢ni analyzy, které tvoii zaklad pro planovani hlavnich finan¢nich veli¢in.

3.1.1 Uzivatele finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza slouzi n€kolika desitkam uzivatelt. Poskytuje dilezité informace jak pro
externi, tak i pro interni uzivatele. Je dulezita pro management, akcionafe (tj. vlastniky),

véritele, banky, dodavatele, odbératele a mnoho dalsich uzivatelti (Ruckova, 2019).
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Rickova (2019) ve své publikaci uvadi, ze akcionafe bude zajimat predevsim soucasna
vynosnost akcii a jeji predikce, banky budou finan¢ni analyzu pouzivat v kontextu
poskytovani nezajisténych zdroja, dodavatelé se budou zajimat, jak je podnik schopen véas
splatit fakturu za dodané zbozi, tak i moznost trvalych obchodnich kontakti. Odbératelé
se budou zajimat o kvalitu a dochvilnost dodavek a zaméstnanci se budou zajimat

o zachovani pracovnich mist a 0 mzdova ujednani.

Banky pozaduji od potencialniho dluznika co nejvice informaci o jeho finan¢nim stavu,
jelikoz na zakladé téchto informaci se potiebuji spravné rozhodnout, zdali dluznikovi puj¢it
¢i ne. Banky také ovétuji, zda podnik maze nabidnout odpovidajici zaruky za pajcky a zdali

bude schopen hradit splatky za stanovenych podminek (Kovanicova, 1995).

Dle Ruckové (2019) musi pied zpracovanim jakékoliv analyzy vsichni uZivatelé nejprve
formulovat cile, ke kterym hodlaji vypracovanou analyzou dospét. Po stanoveni cile dojde
nasledné ke zvoleni takové metody, kterd bude nejlépe odpovidat jak z hlediska ¢asové
narocnosti, tak také z hlediska finan¢ni naro¢nosti. V tomto bod¢ se postup rozchazi dle
cilové skupiny, pro kterou se finan¢ni analyza zpracovava. Podrobn¢ je postup od stanoveni

cile az po rozdéleni uzivatelt do skupin znazornén na obrazku 1.

Obrazek 1 Uzivatelé finan¢ni analyzy a jeji zaméteni

I uzivatelé finané¢ni analyzy I

| formulace cila I

I zaméfeni analyzy a vybér metod I

| ukazatele a jiné nastroje I

management vlastnik véfitel
[provozm' aualyzal Iziskovost I likvidita
Il"izem' zdroju | |kapitzilové vynosy | zadluZenost

i ziskovost | |t1"im' ukazatele |

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Ruckové (2019)
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Management se zabyva v kratkém Casovém obdobi zejména platebni schopnosti podniku,
z hlediska provozni analyzy se zkouma predevsim struktura zdrojii a finan¢ni nezavislost
podniku a je také patrné, Ze dulezitou polozkou je ziskovost, jelikoz se managment
zodpovida vlastnikim firmy. Dilezitym ukazatelem pro management je také sledovani
likvidity, tento ukazatel umozni rozhodovani o realizaci obchodné-uvérové politiky

ve vztahu k véfitelim a dodavatelim (Rickova, 2019).

Vlastnici si prostiednictvim finan¢ni analyzy oveétuji, zdali se prostfedky, které investovali,
patfi¢n€ zhodnocuji a fadné vyuzivaji. Jejich zakladnim cilem je maximalizace trzni hodnoty
vlastniho kapitalu spolecnosti. Vlastnici se zajimaji o vyvoj trznich ukazatelti, ukazatelt
ziskovosti a vztah penéznich tokii k dlouhodobym zavazkim. Dulezitym poznatkem
je skuteCnost, ze vlastnik, popiipadé potencialni investor, je pfedev§im zainteresovan

na vynosech (Rickova, 2019).

Posledni skupinou jsou véritelé, na které mizeme nahlizet dvojim zpiisobem. Z hlediska
bank je vétSinou nejdilezit€jsi ukazatel dlouhodobé likvidity a hodnoceni ziskovosti
v dlouhém casovém horizontu. Druhy zplisob nahledu je prostfednictvim kratkodobych
vériteld. V ramci této skupiny zkoumame platebni schopnost, strukturu obéznych aktiv a

prubéh cash flow (Rackova, 2019).

3.1.2 Financ¢ni zdravi podniku

Dle Synka a kol. (2011) je dulezitou strankou podnikatelské Cinnosti stranka finanéni,
oznacovana také jako finan¢ni zdravi podniku. Pod pojmem finanéni zdravi podniku si lze
predstavit uspokojivou financni situaci, ktera spociva v uspokojivé rentabilité a likvidité
podniku. Dusledkem poklesu odbytu, provoznimi problémy ¢i podobnymi potizemi,
se podnik muze ocitnout ve financni tisni, ktera mize byt pfedzvésti financni krize.

V nejhorsim piipad€ muze dojit az k ipadku podniku.

Pro posouzeni finan¢niho zdravi podniku jsou pouzity metody financni analyzy (Ruckova,

2019).
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3.2 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Podminkou pro uspé$nou financni analyzu je pouziti kvalitnich vstupnich informaci.
Informace by mély byt nejen kvalitni, ale také komplexni. Divodem komplexnosti je nutnost
podchytit, pokud mozno vSechna data, ktera by mohla jakymkoliv zptisobem zkreslit
vysledky hodnoceni finanniho zdravi podniku. Zakladni data jsou nejCastéji Cerpana

z GCetnich vykazl, které poskytuji informace celé fadé uzivatelt (Rackova, 2019).

Dle Knapkové (2017) patfi mezi zakladni zdroje dat ucCetnich vykazli podniku: rozvaha,
vykaz zisku a ztraty, ptehled o finan€nich tocich, pfehled o zménach vlastniho kapitalu a
priloha k ucetni zavérce. Mnoho informaci lze také nacerpat z vyrocni zpravy. Dal§im
zdrojem Cerpani informaci jsou zpravy samotného vrcholného vedeni podniku, vedoucich
pracovnika ¢i auditord, z firemni statistiky produkce, z poptavky, z odbytu ¢i zaméstnanosti,

z burzovniho zpravodajstvi a naslo by se mnoho dalsich zdroju.

Dale Knapkova (2017) uvadi, ze pokud spoleCnost nevydava vyrocni zpravu, je mozné
ucetni zaveérku ziskat z vefejného rejstiiku z oficialniho serveru justice.cz, které je bezplatna,
nebo pouzit placené databaze firem, které tyto informace také nabizeji (napf. databaze
Albertina). Mnoho informaci o spole¢nostech 1ze ziskat z jejich webovych stranek, v ptipade

detailngjSich informaci 1ze vSak predpokladat vysoké naklady na ziskani téchto informaci.

Ugetni zavérky tedy poskytuji informace mnoha uZivatelam. Dle Rackové (2019) je lze
rozdélit do dvou zakladnich skupin, finan¢ni i€etni vykazy a vnitropodnikové ucetni vykazy.
Financni tUcetni vykazy poskytuji informace predev§im externim uzivatelim, proto
se nazyvaji externi vykazy. Udavaji informace o stavu a struktufe majetku, zdroju kryti,
o penéznich tocich a o tvorbé a uziti vysledku hospodatfeni. Tyto informace tvoti zaklad
vSech informaci pottebnych k vytvoreni firemni finan¢ni analyzy. Vnitropodnikové tcetni
vykazy nejsou pravné upraveny, vychazi z vnitfnich potieb kazdé firmy. Pouziti
vnitropodnikovych informaci vede ke zpfesnéni vysledka financni analyzy a umozni zmirnit
¢i zcela odstranit riziko odchylky od skutec¢nosti. Je tomu tak diky skutecCnosti, ze se jedna

o vykazy s Castéjsi frekvenci sestavovani.
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3.2.1 Rozvaha

Rozvaha je jeden z Gcetnich vykaza, ktery popisuje stav aktiv a pasiv neboli stav majetku a
kapitalu vzdy k urcitému datu (Scholleova, 2017). Rozvaha nés informuje o tom, jaky
majetek firma ma ve svém vlastnictvi a zaroven z jakych zdroju je tento majetek financovan

(Knapkové a kol., 2017).

Dle Stekra a Otrusinové (2016) musi v rozvaze vzdy platit tzv. bilanéni pravidlo.
To znamena, ze celkova aktiva se vzdy rovnaji celkovym pasivim. Jednotlivé polozky
rozvahy jsou oznacCeny polozkami, tak 1 podpolozkami. Na strané aktiv jsou vertikalné
uvadeény tii sloupce s nazvy brutto, korekce a netto. Brutto je hruba hodnota a hodnota netto
je hodnota brutto o€isténa o korekci (tj. naptiklad odpisy nebo opravné polozky). Zatimco

strana pasiv obsahuje sloupce pouze dva, a to bézné obdobi a minulé obdobi.

Rozvaha také zachycuje dopady investic a financnich rozhodnuti, které spolecnost
v minulych letech ucinila. I pfes to, ze nelze analyzovat finan¢ni zdravi podniku pouze podle
jednoho finan¢niho vykazu, i tak mohou nékteré jednoduché analyzy rozvahy poskytnout
uziteCné informace o financnim stavu podniku (Stickney, 2010). Pro lepsi predstavu

zachyceni jednotlivych polozek rozvahy, je zde uvedena tabulka 1.

Tabulka 1 Struktura rozvahy

ROZVAHA
AKTIVA PASIVA
A. Pohledavky za upsany kapital A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek A.L Zakladni kapital
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek A.IL Azio a kapitalové fondy
B.II. | Dlouhodoby hmotny majetek A.IIL Fondy ze zisku
B.II1. | Dlouhodoby finanéni majetek A.IV. VH minulych let
C. Obézna aktiva A.V. VH bézného ucetniho obdobi
Rozhodnuto o zalohach na vyplaté
C.l Zasoby A.VL podilu na zisku
C.II. | Pohledavky B+ C. | Cizizdroje
C.I1.1 | Dlouhodobé pohledavky B. Rezervy
C.11.2 | Kratkodob¢ pohledavky C. Zavazky
C.III. | Kratkodoby finan¢ni majetek C.L Dlouhodobé zavazky
C.1V. | Penézni prostiedky C.IL Kratkodobé zavazky
D. Casové rozliSeni aktiv D. Casové rozliSeni pasiv

Zdroj: vlastni zpracovani dle Knapkova (2017)
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Dle Brighama (2021) rozdé€lujeme aktiva na dvé hlavni kategorie, a to na kratkodoba aktiva
(obézna aktiva) a dlouhodobé aktiva (dlouhodoby majetek). Kratkodobéa aktiva jsou aktiva,
ktera by méla byt pfevedena na hotovost do jednoho roku. Zahrnuji hotovost, penézni
ekvivalenty, zasoby a pohledavky. Na druhou stranu u dlouhodobého majetku
se predpoklada, ze bude pouzivan déle nez jeden rok. Do této skupiny nalezi zafizent,

vybaveni a duSevni vlastnictvi (tj. napt. patenty a autorska prava).

Pasiva se dle Brighama (2021) skladaji z kratkodobych zavazka, tj. zavazky, které podnik
musi splatit do jednoho roka, a z dlouhodobych zavazku, tj. zavazky, které maji splatnost
delsi jak jeden rok. Jedna z vyznamnych polozek pasiv je vlastni kapital akcionar. Na ten
muzeme nahlizet dvéma zpusoby. Zaprvé se jedna o Castku, kterou akcionaii zaplatili
spoleCnosti pii nakupu akcii. Za druhé se jedna o nakumulované zisky, které si spolecnost

v prabéhu let ponechala.

3.2.2 Vykaz zisku a ztraty

Podle Kubickové a Jindfichovské (2015) udava vykaz zisku a ztraty (jinak nazyvany jako
vysledovka ¢i VZZ) informace o vynosech, nakladech a tvorbé zisku. Obsahuje informace
vztahujici se k ur¢itému obdobi, nikoliv k uritému okamziku, jak tomu bylo u bilance.
Vysledovku rozliSujeme na horizontalni a vertikalni. U horizontalni vysledovky uvadime
vynosy a naklady oddélené. U vertikalni vysledovky k sobé pfifazujeme vynosy a naklady,
které se vazou k urcité oblasti Cinnosti. Forma neni pfedem udana, podnik si formu muiize
pfedem sam zvolit. AvSak obsah jednotlivych polozek je dan zadkonem o ucetnictvi a

navazujicimi predpisy.

Vykaz zisku a ztraty obsahuje tokové veliCiny, to znamena ze sleduje vynosy a naklady
v prubéhu celého obdobi. Stejné jako tomu bylo u rozvahy, i zde maji polozky VZZ své
oznaceni a lze je Clenit na podpolozky. Polozky se uvadéji za bézné ucetni obdobi a minulé

GiGetni obdobi (Steker, Otrusinova, 2016)

Dle Knapkové a kol. (2017) mlUzeme vykaz zisku a ztraty sestavit bud v druhovém
¢i vucelovém Clenéni. Druhové cClenéni sleduje, jaké druhy nakladi byly v obdobi
vynalozeny. Uelové ¢lenéni naopak sleduje pii¢inu vzniku nakladd, tj. za jakym G&elem

byly naklady vynalozeny.

25



Vynosy predstavuji priristek majetku vyjadieny v penéznich jednotkach (Bfezinova, 2016).
Vynosy jsou v podniku uznany ve chvili, kdy je v ucCetnictvi zachyceno zvySeni majetku

nebo snizeni zavazkll. Vynosy lze rozliSovat na provozni a financni (Mace, 2013).

Naklady predstavuji naopak ubytek majetku vyjadieny v penéznich jednotkach (Bfezinova,
2016). Stejné jako tomu bylo u vynosu, tak i naklady jsou vykazany ve chvili, kdy dochazi

k uznani zavazkl nebo k ubytku aktiv (Dvotakova, 2011).

Pti sestavovani financni analyzy pracujeme i s riznymi kategoriemi kladného vysledku
hospodareni. Mezi tyto zisky patii dle Tausla (2018):
» Zisk pred uroky, odpisy a zdanénim (EBITDA),
Zisk pied uroky a zdanénim (EBIT),
Zisk pted zdanénim (EBT),
Cisty zisk (EAT),
Operativni zisk po zdanéni (NOPAT).

Y V VYV V

3.2.3 Prehled o financ¢nich tocich (vykaz cash flow)

Podle Jencové (2009) udava vykaz cash flow informace o financni situaci podniku a
je dalezitou soucasti financniho fizeni. Jedna se o realny pohyb penéz v podniku. Ve vykazu
se vyskytuji pfijmy a vydaje (coz neni to samé jako naklady a vynosy udavané
ve vysledovce). Rozdil mezi naklady a vynosy a pfijmy a vydaji je patrny na situaci, kdy
podnik muze vykazovat vysoké trzby a zisk v Gietnictvi, ale stav penéznich prostiedk muze
byt nizky.

Dle Ruckové (2019) existuji dvé metody sestaveni vykazu cash flow, a to metoda pfima a
nepfima. Pomoci piimé metody vykazujeme hlavni skupinu penéznich piijma a vydaja
podniku za urcité obdobi. U nepifimé metody upravujeme vysledek hospodateni pred
zdanénim (EBIT) o nepen&zni transakce. Obecné je v Ceské republice hojngji vyuzivana

nepiima metoda.

Vochozka (2020) ve své publikaci uvadi, ze vykaz cash flow je lenén na Cinnosti provozni,

investi¢ni a finan¢ni. Provozni ¢innost obsahuje takové penézni toky, které jsou spojeny
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se zakladni Cinnosti podniku. Do investi¢ni ¢innosti patii napfiklad vydaje spojené
s potizenim nebo vytazenim dlouhodobého majetku z divodu prodeje. Také do této skupiny
¢innosti mohou patfit uveéry nebo zapujcky. Finanéni ¢innost zahrnuje zmény ve slozeni a

velikosti vlastniho kapitalu. A také zahrnuje dlouhodobé nebo kratkodobé zavazky.

3.2.4 Prehled o zménach vlastniho kapitalu

Dle Stekra (2016) podava posledni z vykazd udetni zavérky, prehled o zménach vlastniho
kapitalu, informace o usporadani polozek vlastniho kapitalu, které popisuji jeho celkovou
zménu za ucetni obdobi. V celkové zméné vlastniho kapitalu se promitaji dvé zmeény. Prvni
jsou zmeény vyplyvajici z transakci vlastniku (ptikladem jsou vklady do vlastniho kapitalu).
Do druhé skupiny patfi zmény plynouci z ostatnich operaci (pfikladem jsou zmeény

z precenéni financnich aktiv a zavazka).

3.2.5 Priloha k acetni zavérce

Bfezinova (2016) uvadi, ze at’ se jedna o velkou, malou, ¢i mikro tcetni jednotku, soucasti
vSech je priloha ucCetni zavérky. Pfilohu k Gcetni zavérce si muizeme predstavit jako
komentar k ti€etnim vykaziim, ktery obsahuje vyznamné informace, které dopliuji tiCetni

vykazy.

Dle Pilafové a kol. (2006) se v pfiloze predevsim vyskytuji obecné informace o ucetni
jednotce, tzv. identifikaéni informace o podniku. To je napiiklad nazev a sidlo podniku, ICO,
pravni forma, nebo podpisovy zaznam odpovédné osoby. Dale ptiloha obsahuje informace
o UcCetnich zasadach a metodach, informace o ocenovacich modelech a dalsi fakta

k vykazam.

3.2.6 Provazanost ucetnich vykazu

Knapkova a kol. (2017) uvadéji, ze jednotlivé polozky ucetnich vykazi jsou pojitkem mezi
vykazy. Zakladnim uCetnim vykazem je rozvaha, ktera v sobé zahrnuje ostatni vykazy.
V pasivech obsahuje vysledek hospodateni bézného obdobi, ktery je vysledkem vykazu
zisku a ztraty. V aktivech je zase zobrazen stav financnich prostfedka, ktery je vysledkem
cash flow. I posledni vykaz, prehled o zménach vlastniho kapitalu, je zahrnut v rozvaze, a

to v polozce vlastniho kapitalu. Provazanost jednotlivych vykaza znazorfiuje tabulka 2.
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Tabulka 2 Provazanost ucetnich vykazi

ROZVAHA
AKTIVA PASIVA
Pohledavky za upsany zikladni
kapital
Dlouhodoby majetek Vvsledek hospod 1i B
Obézna aktiva
v - Penézni prostiedk, Cizi zdroje
Ostatni aktiva Ostatni pasiva

Pi‘ehled o penéZnich tocich |Vykaz zisku a ztrity Piehled o zménich
vlastniho kapitialu
+ pfimy + vynosy + pfinistky

- vvdaje - naklady - ubvtky

penézni prostredky

Zdroj: vlastni zpracovani dle Landa (2008)

3.3 Metody horizontalni a vertikdlni analyzy

Kubickova a Jindfichovska (2022) uvadéji, ze nejjednodussi metody financni analyzy jsou
metody horizontalni a vertikalni analyzy. Ty slouzi k vyjadfeni vyvoje sledovanych velicin

a k vyjadreni struktury sledovanych veliin.

3.3.1 Horizontalni (trendova) analyza

Dale Kubickova a Jindfichovskd (2022) uvadeji, ze horizontalni analyza poskytuje
informace o vyvoji majetkové a financni situace podniku. Kvantifikuje zmény v téchto
polozkach a celkové situaci. Vzniklé zmeény lze vyuzit k hodnoceni vyvoje procesu
za uplynulé obdobi (tj. stav na konci a na zacatku ucetniho obdobi). Pro zachyceni téchto

tendenci je doporuceno analyzovat vyvoj minimalné za pét let.

Dle Kaloudy (2016) se horizontalni analyza také nazyva analyza ,,po fadcich®, je to finan¢né
analyticka technika, kterd je v podnicich bézné oznaovana jako analyza asovych rad. Jde
o analyzu vyvoje finan¢nich ukazatelt v zavislosti na case. Obvyklym vysledkem je Casovy
trend analyzovaného ukazatele, ktery lze vyuzit primarn¢ pro predikci budouciho vyvoje.
Ovsem muze se stat, ze z minulého vyvoje libovolného ukazatele nemusi pro soucasnost
vyplyvat témér zadné dusledky. Muze tomu tak byt predev§im z divodu, Zze neni splnén
pozadavek ceteris paribus (tj. podminka, ze se pfi zkoumani vlivu né&akého parametru

na vysledek ostatni parametry nezmeént).
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Dle Pilafové a kol. (2016) lze u horizontalni analyzy sledovat vyvoj hodnot jednotlivych
polozek absolutné nebo relativné. Tim zjistime o kolik jednotek nebo procent se konkrétni
polozka zménila v casové posloupnosti. Absolutni hodnoty ziskame na zakladé rozdilové
analyzy hodnot polozek bézného a minulého obdobi. Relativni hodnoty zase vypocteme
za pomoci podilové analyzy hodnot bézného obdobi k obdobi minulému. Vzorce jsou

uvedeny v metodice této prace.

3.3.2 Vertikalni (strukturalni) analyza

Vertikalni analyza postihuje strukturu zkoumanych veli€in (jako jsou napt. aktiva, kapital,
naklady, vynosy, vysledek hospodareni atd.) a umoziuje tak posoudit zmény tohoto slozeni
jako dusledek procest realizovanych v téetnim obdobi (Kubickova a Jindfichovska, 2022).
Vertikalni analyza je mimo jiné oznaovana také jako analyza ,,po sloupcich®. Tato analyza
pracuje se strukturou zvolenych ukazatell, s predpokladem, Ze se tato struktura bude v Case
meénit. Prikladem 1ze udat situaci, kdy se podnik stavé finan¢né leh¢im cili pomér fixnich a
obéznych aktiv se méni ve prospéch naposled zminénych (Kalouda, 2016). Vzorce

pro vypocet vertikalni analyzy jsou uvedené v metodice této prace.

Jak horizontalni, tak vertikalni analyza se v mnoha bodech prolinaji a dopliuji, a proto
1 zavéry znich je mozné vzajemné propojovat a dopliiovat (Kubickova a Jindfichovska,

2022).

3.4 Analyza rozdilovych ukazateli

Analyza rozdilovych ukazatel vznika jako rozdil dvou ¢i vice veli¢in (Hrdy a Krechovska,
2013). Do této skupiny fadime takovou skupinu ukazatelt, ktera ma spoleCny zpusob
vypoctu, i pies to, ze se obsahové lisi. Jde o ukazatele fondu finan¢nich prostiedkt, ukazatele
zisku na riznych arovnich a ukazatele na bazi pridané hodnoty (Kubickova a Jindfichovska,

2022).

Dle Kubickova a Jindfichovska (2022) jsou ukazatele fonda finan¢nich prostredku
vyuzivany pro hodnoceni a analyzu likvidity podniku. To znamena schopnost podniku
uhrazovat zavazky. Fondy finan¢nich prostiedki rozliSujeme do tfech urovni:

= Cisty provozni (pracovni) kapital,

= Cisté pen&zni pohledavkové fondy,
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= Cisté pohotové prostiedky.

Nejcastéji pouzivanym ukazatelem fondu je Cisty pracovni kapital, ale i zbylé dvé skupiny
ukazatel se Casto vyuzivaji (Kubickova a Jindfichovska, 2022). Na jednotlivé skupiny

ukazatell se podivame v nasledujicich podkapitolach.

3.4.1 Cisty provozni (pracovni) kapital

Dle Kubi¢kové a Jindfichovské (2022) je &isty pracovni kapital (CPK) objem ob&znych aktiv
snizeny o objem kratkodobych zavazkl, to znamena o ¢ast obéznych aktiv, ktera bude
pouzita na uhradu kratkodobych dluhti. Zbyla ¢ast obéznych aktiv mize byt pouzita ke kryti
mimoradnych vykyvi v potiebach penéznich prostfedkd. Napiiklad na uUhradu
neplanovanych vydaju, k rozsifovani Cinnosti atd. Z finan¢niho hlediska je Cisty pracovni

kapital tou Casti obézného majetku, ktera je financovana dlouhodobym kapitalem.

Dale Kubickova a Jindfichovska uvadgji, Ze Cisty pracovni kapital mize nabyvat jak kladné,
tak 1 zaporné hodnoty. Pokud je v kladné vySi, znamena to, ze je objem obéznych aktiv vyssi
nez kratkodobé zavazky. Naopak pokud nabyva zaporné hodnoty, znamena to, Ze je objem

obéznych aktiv nizsi nez kratkodobé zavazky.

Cisty pracovni kapital lze vypogitat jak z polozek na stran& aktiv, tak z polozek na strand
pasiv. Jestlize ob&ézny majetek je kryty dlouhodobymi zdroji, pak jej 1ze vypocitat jako rozdil
mezi veSkerymi dlouhodobymi zdroji a stalymi aktivy (Kubic¢kova a Jindiichovska, 2022).

Vzorce pro vypocet Cistého pracovniho kapitalu jsou uvedeny v metodice této prace.

3.4.2 Cisty pené&né pohledavkovy fond

Dle Kubickové a Jindfichovské (2022) neni Cisty penézné pohledavkovy fond tak Casto
pouzivany jako CPK i pies to, Ze je jeho modifikaci. Lisi se tim, Ze se z ob&znych aktiv
pfi vypoctu vytfazuje polozka zasob, jelikoz se jedna o polozku nejméné likvidni.
Ze stejného divodu se vylucuji 1 dlouhodobé pohledavky. Vzorec pro vypocet Cistého

penézné pohledavkového fondu je uveden v metodice této prace.
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3.4.3 Cisté pohotové prostiedky

Dle Kubickové a Jindfichovské (2022) ma tento fond ze vSech ostatnich fondd nejvyssi
likviditu. Zjistime ho tak, ze od obéznych aktiv odecteme polozky zasob, pohledavek a
polozky Casového rozliSeni. Zbude tak pouze polozka kratkodobého finan¢niho majetku,
od které je nasledn& odeéten objem kratkodobych zavazkd. Cisté pohotové prostiedky
mohou byt zjistovany i v podobé, ktera uvazuje objem kratkodobych zavazka jako objem
okamzité splatnych zavazkt. Hodnota tohoto ukazatele by méla byt blizko nule. Hodnota
vys$8i nez nula signalizuje prili§ velky objem penéznich prostiedkti. Naopak hodnota mensi
nez nula pak signalizuje nedostatek penéznich prostfedkl a je signalem pro hledani zdroju

penéznich prostiedkt. Vzorec je opét uveden v metodice této prace.

3.5 Analyza pomérovych ukazatela

Dle Ruckové (2019) patfi analyza pomeérovych ukazateli k nejcastéji pouzivanym
rozborovym postupim k Gcetnim vykazim z hlediska vyuzitelnosti i z hlediska jinych
urovni analyz. Davodem je nejpravdépodobnéji fakt, Zze tato analyza vychazi predev§im
zudaju ze zakladnich ucetnich vykazi. Vyuziva vefejné dostupné informace, a tak
se k témto informacim dostane 1 externi financni analytik. Pomérovy ukazatel se vypocita
jako pomeér jedné ¢i vice ucetnich polozek zakladnich ucetnich vykazi k jiné polozce nebo
skuping€ polozek. MiiZzeme rozliSovat tii skupiny pomérovych ukazatelt. Tyto skupiny jsou
zobrazeny na obrazku 2. Veskeré vzorce pro vypocet pomérovych ukazatelt jsou uvedeny

v metodice této prace.

Obrazek 2 Clenéni pomé&rovych ukazateld z hlediska vykazd

pomeérové ukazatele

ukazatele struktury a ukazatele tvorby vysledku ukazatele na bazi
majetku hospodareni penéznich toku

Zdroj: vlastni zpracovani dle Rickova (2019)
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Dle Rickové (2019) je dalsim a obvyklejSim zplsobem clenéni pomérovych ukazatel
z hlediska jejich zaméfeni. Clenéni je nasledovné:

» ukazatele likvidity,

» ykazatele rentability,

» ukazatele zadluZzenosti,

= ykazatele aktivity,

» ykazatele trzni hodnoty.

3.5.1 Ukazatele likvidity

Rickova (209) uvadi, ze pojem likvidnost predstavuje schopnost dané slozky se rychle
bez velké ztraty hodnoty premeénit na pené€zni hotovost. Naproti tomu pojem likvidita
podniku vyjadfuje schopnost podniku uhradit vcas své kratkodobé zavazky. Nedostatek
likvidity vede k tomu, ze podnik neni schopen vyuzit ziskové prilezitosti, které se objevi
pfi podnikani, nebo také neni schopen hradit své bézné zavazky, coz mize vést k platebni

neschopnosti, a to muze vést az k bankrotu.

Dle Vochozky (2020) existuji tfi ukazatele likvidity, jsou jimi likvidita okamzita, pohotova
abézna. Nekteré literatury uvadeji tyto likvidity také pod pojmem likvidita prvniho, druhého

a tretiho stupné.

Okamzita likvidita neboli likvidita prvniho stupné predstavuje nejuzsi vymezeni likvidity.
Vstupuji do ni pouze nejlikvidnéjsi polozky z rozvahy. Pro tuto likviditu plati doporu¢ovana
hodnota mezi 0,9 — 1,1. Ceské zdroje pak uvadi nizsi dolni hranici kolem 0,6 (Rickova,
2019). Okamzita likvidita uvadi, kolik by podnik zaplatil kratkodobych zavazkt, kdyby
zpenézil viechna sva ob&zna aktiva. Cim vice se hodnota piiblizuje vy§§imu &islu, tim vy§si

je platebni schopnost podniku (Vochozka, 2020).

Pohotova likvidita neboli likvidita druhého stupné zahrnuje v Citateli obézna aktiva oCiSténa
od vlivu zasob, ktera jsou nejméné likvidni slozkou. Pro pohotovou likviditu by mélo platit,
ze Citatel je stejny jako jmenovatel, tedy by mél platit pomér 1:1, poptipadé az 1,5:1. Pokud
by byl pomér 1:1, znamenalo by to, ze by podnik byl schopen vyrovnat své zavazky, aniz

by musel prodat své zasoby (Ruckova, 2019).
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Bézna likvidita neboli likvidita tfetiho stupné udava, jak pokryvaji obé&zna aktiva
kratkodobé zavazky podniku. Pti vypoctu dbame ohledu na ob€zna aktiva, u kterych muze
dochazet k nespravnému ocenéni zasob. Zasobam také velmi dlouho trva, nez se pfeméni
na penize. Doporucena hodnota bézné likvidity se v literaturach uvadi v rozmezi 1,5 — 2.5
(Knapkova a kol., 2017). Bézna likvidita stru¢né feceno vypovida o tom, jak by byl podnik
schopen uspokojit své véfitele, kdyby proménil vSechna obézné aktiva v daném okamziku

na hotovost (Rickova. 2019).

3.5.2 Ukazatele rentability

Dle Ruckoveé (2019) rentabilita méti schopnost podniku vytvaret nové zdroje a dosahovat
zisku pouzitim investovaného kapitalu. U ukazatele rentability se nejCastéji vychazi ze dvou
ucetnich vykazi, témi jsou rozvaha a vykaz zisku a ztraty. Primarni je vSak vykaz zisku a
ztraty, coz vyplyva i z druhého oznaceni rentability ,,ziskovost®. V tomto ukazateli se vzdy
v Citateli vyskytuje néjaka polozka odpovidajici vysledku hospodareni (tj. tokova veli¢ina)
a ve jmenovateli néjaky druh kapitalu (. stavova velicina) nebo trzby (tj. tokova velicina).
Ukazatele rentability slouzi k hodnoceni celkové efektivnosti dané ¢innosti. O tento ukazatel
se nejvice zajimaji akcionafi a potencialni investofi. V ¢asové fade by tento ukazatel mél mit

obecné rostouci tendenci.

Dle Ruckoveé (2019) jsou ke zjistovani rentability v praxi nejvice pouzivany tyto ukazatele:
» ukazatel rentability celkového kapitalu (ROA),
* ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE),
* rentabilita trzeb (ROS),
» rentabilita nakladd (ROC),

* rentabilita celkového investovaného kapitalu (ROCE).

Rentabilita celkového vlozeného kapitalu (ROA) vyjadiuje celkovou efektivnost firmy,
jeji vydéleCnou schopnost ¢i produkéni silu. ROA odrazi celkovou vynosnost kapitalu

bez ohledu na to, z jakych zdroju byly podnikatelské Cinnosti financovany (Rackova, 2019).
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) vyjadiuje vynosnost kapitalu vlozeného akcionafi

¢i vlastniky podniku. Diky tomuto ukazateli mohou investofi zjistit, zda je jejich kapital

reprodukovan s nalezitou intenzitou odpovidajici riziku investice. Rust ukazatele muze
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sveédcit napiiklad o zlepSeni vysledku hospodareni ¢i zmensSeni podilu vlastniho kapitalu.
Ukazatel by mél byt vyssi, nez je urokova mira bezrizikovych cennych papira (Rickova,
2019). ROE jinymi slovy také vyjadruje, kolik cistého zisku pfipada na jednu korunu

investovanou vlastniky podniku (Scholleova, 2017).

Rentabilita trzeb (ROS) vyjadiuje pomér vysledku hospodareni k trzbam. Trzby i vysledek
hospodafeni mohou nabyvat riznych podob (Ruckova, 2019). ROS vyjadiuje rizné

mezisoucty ve vykazu zisku a ztraty jako procento vynosii (Robinson a kol., 2012).

Rentabilita nakladia (ROC) je spise dopliikovy ukazatel k ukazateli ROS. ROC ziskame
pomérem celkovych nakladi k trzbam podniku. Plati, ze ¢im nizsi je hodnota ROC,
tim lepsich vysledkd hospodareni podnik dosahuje. Jinymi slovy to znamena, ze 1 K¢ trzeb

dokazal podnik vytvofit s niz§imi naklady (Ruckova, 2019).

Rentabilita celkového investovaného kapitalu (ROCE) 1ze odvodit z ukazatele rentability
celkového vlozeného kapitalu. ROCE vyjadiuje navratnost uplatného kapitalu, tj. kapital
ktery je nakladovy (jedna se o vlastni kapital a dlouhodobé a kratkodobé cizi zdroje, které
nesou urok) (Knapkova a kol., 2017).

3.5.3 Ukazatele zadluzenosti

Dle Ruckové (2019) zadluzenost vyjadiuje skutecnost, kdy podnik pouziva k financovani
aktiv ve své cinnosti cizi zdroje neboli dluhy. Podnik v realné ekonomice pouziva
k financovani, jak vlastni, tak cizi zdroje. Podstatnou ¢asti analyzy zadluzenosti je hledani
optimalni struktury vlastniho a ciziho kapitélu, jedna se o tzv. kapitalovou strukturu. Ta byva
definovana jako struktura dlouhodobého majetku. Existuji rizné pohledy na kapitalovou
strukturu dle zainteresovanosti, avSak nejpodstatnéjsi jsou pohledy akcionait a véfiteld.
U véritele plati, ze ¢im vyssi je riziko véfitele, tim vySsi je podil ciziho kapitalu na celkovém

kapitalu.

Pouzivame celou fadu ukazateld zadluzenosti pfi tvorbé analyzy finan¢ni struktury podnika.
Tyto ukazatele jsou nej¢astéji odvozeny z udaju z rozvahy. Ukazatele zadluzenosti porovnaji
rozvahové polozky, na jejichz zakladé zjisti, v jaké vysi jsou aktiva firmy financovana cizimi

zdroji (Rickova, 2019). Ukazatel zadluzenosti mimo jiné pomaha identifikovat vysi rizika,
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kterou podnik ma pfi daném poméru a struktufe vlastniho kapitalu a cizich zdroji. Cim vy3si
je zadluzenost, tim vyssi je riziko, se kterym se podnik potykad, jelikoz musi své zavazky
splacet za vSech okolnosti. OvS§em zadluzenost do jisté miry neni Spatnym jevem nybrz
jevem pozitivnim, jelikoz cizi kapital je levné&jsi nez kapital vlastni (Knapkova a kol., 2017).
Dle Scholleové (2017) bychom pii zkouméni zadluzenosti neméli opomenout ani objem
majetku, ktery ma firma na leasing. Tento majetek se nevyskytuje v rozvaze, vyskytuje
se pouze ve vykazu zisku a ztraty jako naklad (jedna se z ucetniho hlediska o sluzbu).
To muze byt pficinou, ze ukazatel zadluzenosti nezobrazi celou zadluzenost firmy. Tu je

nasledné tieba hledat u ukazateli na bazi vysledovky.

Dle Ruckoveé (2019) je zakladnim ukazatelem zadluzenosti, kterym se pievazné vyjadiuje
celkova zadluzenost, ukazatel véritelského rizika (debt ratio). Je to pomér celkovych
zavazku k celkovym aktivim. U tohoto ukazatele plati, ze ¢im vyssi je jeho hodnota, tim
vyss§i je riziko veéfitelt. Nutno je ovSem posuzovat tento ukazatel v souvislosti s celkovou
vynosnosti firmy a v souvislosti se strukturou ciziho kapitalu. Obecné se uvadi doporucena

hodnota mezi 30 a 60 % (Knéapkova a kol., 2017).

Dale se dle Ruckoveé (2019) pouziva pro méfeni zadluzenosti koeficient samofinancovani.
Jedna se pouze o doplitkkovy ukazatel k predchozimu ukazateli véfitelského rizika. Soucet

téchto dvou ukazateli by mél dat pfiblizné hodnotu 1.

Poslednim uvedenym ukazatelem pro zméfeni zadluzenosti je uveden ukazatel arokového
kryti. Tento ukazatel udava kolikrat je zisk vys$si nez uroky (Ruckova, 2019). Pomoci
vypoctu lze zjistit, kolikrat je podnik schopen kryt uroky z ciziho kapitalu poté, co jsou
uhrazeny v§echny naklady (Scholleova, 2017).

3.5.4 Ukazatele aktivity

Dle Robinsona a kol. (2012) se ukazatele aktivity pouzivaji pro urceni, jak kvalitné
spoleCnost fidi rizné Cinnosti. Pfedevsim jak efektivné naklada se svym majetkem a jak

efektivné jsou aktiva vyuzivana spolecnosti.
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Existuji dva druhy ukazatelt aktivity. Prvnim z nich je pocet obratek a druhym z nich je
doba obratu jednotlivych polozek aktiv. Nelze presné urcit doporu¢ené hodnoty téchto
ukazateld, jelikoz ty se mohou lisit podle toho, o jaké odvétvi se jedna (Kislingerova, 2010).
Dle Kubickové (2015) fadime mezi ukazatele aktivity napiiklad dobu obratu zasob. Tento
ukazatel nam znazornuje, jak dlouho jsou penézni prostfedky vazany v zasobach. Doba
obratu zasob se vypocita jako pomér zasob k celkovym ¢i dennim trzbam, vysledek je
ve dnech, nasledné se vysledna hodnota vydéli poctem dni v roce (nejCastéji se pouziva
pro zjednoduseni 360 dni). Nékdy se namisto trzeb mohou pouzivat pro vypocet naklady, a

to z toho divodu, ze trzby obsahuji také zisk, ktery neni obsazen v hodnoté zasob.

Dal§im uvedenym ukazatelem dle Holeckové (2008) je rychlost obratu zasob. Tento
ukazatel je definovan jako pomeér trzeb k zasobam. I zde je mozné pouzit ndklady na prodané
zbozi namisto trzeb. Vysledkem je absolutni hodnota. Cim kratsi je doba od pofizeni zasob
k jejimu prodeji, tim vétsi je hodnota tohoto ukazatele. Vysoka hodnota je pozitivnim jevem,
naopak nizka hodnota muze vést k platebni neschopnosti a mize znacit hromadéni zasob

na skladg, které se nemusi dat ani prodat.

Doba obratu celkovych aktiv je dalSim uvedenym ukazatelem dle Holeckové (2008). Tento
ukazatel vyjadiuje dobu, za jak dlouho je mozno z trzeb obnovit celkovy majetek. Pokud
je hodnota vysoka oproti odvétvovému pruméru, je to signalem zhorSujici se situace
s vyrobni kapacitou podniku. Rychlost obratu aktiv ukazuje, kolikrat za rok se v podniku

obrati veskera aktiva v trzby.

Posledni dvé skupiny ukazateli jsou doba obratu pohledavek a doba obratu zavazka. Doba
obratu pohledavek, také nazyvana jako doba inkasa pohledavek, udava informaci o tom,
zajak dlouho firma primérné inkasuje z pohledavek penézni prostiedky. Ani u tohoto
ukazatele neni doporucend hodnota (Fotr, 2020). U rychlosti obratu pohledavek se o¢ekava
hodnota co nejvyssi. Ukazatel udava informaci, jak rychle se preméni pohledavky na penize.

Vypocita se jako pomér trzeb k pohledavkam (Fotr, 2020).
Dle Reziiakové (2010) je poslednim ukazatelem doba obratu zavazki. Podobné jako

u pohledavek se zde zjistuje informace, kolikrat je mozné z trzeb uhradit vSechny zavazky.

Zajimé nés tedy, za jak dlouho firma uhradi své zavazky. U tohoto ukazatele je vyhodna
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vyssi hodnota, a to z toho divodu, Ze je mozné vyuzivat obchodni Gvér, ktery je levnéjsi

oproti vlastnim zdrojum (divodem je dafiovy stit).

Spojenim vySe uvedenych dob obrati muzeme zjistit tzv. obratovy cyklus penéz. Ten
se vypocita dle Reziiakové (2010) jako doba obratu zasob plus doba obratu pohledavek
minus doba obratu zavazki. Timto vypoctem zjistime informaci o dob€, po kterou jsou

aktiva vazana v nepenézni forme.

Pfi zmince o dobé obratu zavazkd a pohledavek je dobré zminit se jes§t€ o obchodnim
deficitu. Dle Reziiakové (2010) je obchodni deficit oznageni pro rozdil mezi dobou splatnosti
pohledavek a mezi dobou thrady kratkodobych zavazkt. Udava tak pocet dni, které je tfeba

profinancovat.

3.5.5 Ukazatele trzni hodnoty

Dle Ruackové (2019) se ukazatele trzni hodnoty od predchozich skupin ukazatela 1isi tim,
Ze pracuji s trznimi hodnotami. Tyto ukazatele hodnoti firmu pomoci burzovnich ukazatelt.
Ukazuji dulezitou informaci zejména pro investory ohledné navratnosti investovanych
prostiedkt. Mezi nejdilezitéjsi ukazatele této skupiny se fadi ucetni hodnota akcii, Cisty zisk
na akcii, dividendovy vynos, dividendové kryti, ukazatel P/E a pomér trzni ceny akcie

k ucetni hodnoté.

Utetni hodnota akcie ukazuje vykonnosti firmy v minulych obdobich. Mgla by platit
rostouci tendence tohoto ukazatele, jelikoz pak se firma jevi jako finanéné zdrava. Ugetni
hodnota akcie se vypocita jako vlastni kapital délen poctem emitovanych akcii (Ruckova,

2019).

Cisty zisk na akcii dle Rickové (2019) udava informaci o velikosti zisku na jednu
kmenovou akcii. Akcionafi se zajimaji o tuto informaci piedevsim z toho divodu, Ze je zisk
rozdelen na dvé Casti: na zisk ureny pro vyplatu dividend a na reinvestovany zisk. Akcionar
se tak muze presvedcit, jaka vyse dividendy by mohla byt vyplacena, pokud by podnik ¢ast
zisku nereinvestoval. U tohoto ukazatele se bude velmi tézko odhadovat budouci vyvoj,

jelikoz vynosy se chovaji nahodné a zisk mize byt ovliviiovan tcetni politikou.
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Dividendovy vynos oproti pfedchozim ukazatelim udava zhodnoceni vlozenych financnich

prostiedkt (Ruckova, 2019).

Dividendové kryti nam fika kolikrat je dividenda kryta ziskem, ktery na ni pfipada. Tento
ukazatel je stejné jako Cisty zisk na akcii dalezity pro potencialni investory, jelikoz vypovida

o tempu rastu podniku (Rackova, 2019).

Dle Rickové (2019) investori, ktefi neinvestuji primarné kvili dividendam, oCekavaji narast
trzni ceny akcie a ztoho plynouci kapitalovy vynos. Takovi investofi se budou zajimat
napiiklad o ukazatel P/E (price-earning ratio). Z tohoto ukazatele vyplyva, kolik jsou
schopni akcionafi zaplatit za jednu korunu zisku na akcii. Plati, ze ¢im je ukazatel
v porovnani s jinymi akciemi niz8i, tim je pravdépodobnéjsi, ze je akcie podhodnocena, a
tedy levnéjsi pro investora, coz poukazuje na vhodnou investicni pfilezitost. Kromé
ukazatele P/E se také pouziva ukazatel M/B, ten nam ukazuje pomér trzni ceny akcie k jeji
trzni hodnoté. Je-li hodnota vy$si nez 1, je to pozitivni jev, ktery ik, ze trzni hodnota firmy
je vyssi nez ocenéni vlastniho kapitalu v rozvaze. Pokud je vSak hodnota vyrazné nizsi,
nastava problém, jelikoz v tomto piipad€ neni potencialni reprodukcni schopnost firemnich

akcii hodnocena jako dostatecna vzhledem k objemu akciového kapitalu.

3.6 Bankrotni modely

V dalsi podkapitole je nutné vysvétlit, co to jsou bankrotni modely a k ¢emu je dobré je znat.
Pokud vytvatfime predikéni modely, je nutné se zaméfit 1 na otazku ohledné bankrotu

podniku. Pro¢ tato skutecnost nastava a jaké jsou jeji projevy.

Dle Kubickové a Jindfichovské (2015) se problém, kdy podnik neni schopen uhrazovat své
zavazky, nazyva insolvence. Tato skuteCnost mize byt pouze kratkodoba, coz nemusi
ohrozovat chod podniku a tento problém muze byt vyfesen bez ohrozeni fungovani firmy.
Ovsem je zde i riziko, ze insolvence muze byt projevem néceho vaznéjsiho. A pravé zde
nastupuji bankrotni modely, které by mély rozpoznat negativni vyvoj, ktery ohrozuje
budoucnost podniku. Tyto modely se pouzivaji zejména v investiCnich a auditorskych

spole¢nostech, bankach a dalSich podnicich.
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3.6.1 Altmanuv model

Tento model vychazi zindexti celkového hodnoceni. Je Casto vyuzivan, jelikoz je velmi
snadno vypocitan. Jeho vypocet spociva v souctu péti hodnot béznych pomeérovych
ukazatelt, kdy kazdému ukazateli se pfifadi rizna vaha. Hlavnim tkolem Altmanova
modelu je odlisit firmy, které maji blizko k bankrotu od firem, kterym bankrot nehrozi

(Rackova, 2019). Vzorec pro vypocet Altmanova modelu je uveden v metodice této prace.

Dle Ruckové (2019) je dulezitym krokem interpretace vysledku. Pokud vysledek indexu
vySel vice jak 2,99, je finan¢ni situace podniku v pofadku. Pokud hodnota vySla mezi
1,81-2,98, jedna se o tzv. Sedou zonu, kde nelze urcit, zdali je podnik prosperujici
¢i neprosperujici. AvSak vysledek pod 1,81 uz znaci, ze se podnik potyka s problémy a

ze se potyka s pravdépodobnosti bankrotu.

3.6.2 Model IN — index duvéryhodnosti

Dle Hrdého a Krchovské (2013) hodnoti Model IN stejné jako ptedchozi model bankrot
podniku. Ovsem model IN je pifizpisoben pro hodnoceni financni situace Ceskych firem.
Jeho vypocet je podobny predchozimu modelu, také se sklada z rovnice, kterd obsahuje
pomeérové ukazatele rentability, zadluzenosti, likvidity a aktivity, ke kterym se pfifazuje
urcita vaha. Tento model byl béhem let nékolikrat upravovan. Pro vypocet modelu INO5S

je zapotiebi vzorec, ktery je uveden v metodice této prace.

Tak jako u pfedchoziho modelu je i zde velmi dulezita interpretace vysledkd. Pokud
vysledek modelu INOS je mensi nez 0,9, podnik spéje k bankrotu. Pokud je hodnota INOS
vétsi nez 0,9 ale mensi nez 1,6 jedna se o tzv. ,,Sedou zénu“. Pokud je model vétsi jak 1,0,

podnik tvoii hodnotu (Hrdy a Krechovska, 2013).

3.7 Bonitni modely

Dle Knapkové a kol. (2017) provazeji bonitni modely informaci o podniku, zdali
je prosperujici ¢i nikoli. Porovnavaji se mezi sebou podniky, které jsou ze stejného oboru.
Jedna se o diagnostiku finan¢niho zdravi podniku pomoci bodového hodnoceni bonity firmy.
Podle dosazenych bodi je mozné zaradit podnik do urcité kategorie. K bonitnim modelim

patii naptiklad Kralicktiv Quicktest, Tamariho model, nebo také Modifikovany Quicktest.
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3.7.1 Tamariho model

Dle Marinice (2008) se Tamariho model vyuziva u podniki, které jsou srovnatelné
z hlediska velikosti a odvétvi. Tento rizikovy index vyplyva z Sesti ukazatell, které jsou
ocenény dle bodové skaly od 0 do 100 bodi. Pokud je firma ohodnocena nad 60 bodu, jedna
se o prosperujici a finan¢né zdravou firmu. Podniky, které se nachazeji v rozmezi 31 az 59
boda dosahuji dobrych vysledka, avsak jejich budouci vyvoj je nejisty. V neposledni rade

firmam, které dosahly méné jak 30 bodu, hrozi bankrot.

3.7.2 Kralickuv Quicktest

Podle Sedlacka (2011) se jedna o tzv. Rychly test, ktery byl navrzen v roce 1990 panem
P. Kralickem. Tento test umoziuje rychle zhodnotit a analyzovat dany podnik. Pii jeho
vytvafeni byly pouzity takové ukazatele, které nepodléhaly ruSivym vlivim a zarovefi
reprezentovaly cely informacni potencial rozvahy a VZZ. Proto byl z kazdé ze Ctyt obecnych
oblasti analyzy (rentability, stability, likvidity a vysledku hospodateni) zvolen pouze jeden
ukazatel tak, aby byla zajisténa jak analyza financni stability, tak i analyza vynosové situace

podniku.

Pro vypocet Kralickova Quicktestu uvadi Marini¢ (2008) algoritmus, ktery je zobrazen

na obrazku 3. A nasledn¢ vzorce, které jsou uvedeny v metodice této prace.

Obrazek 3 Algoritmus Kralickova Quicktestu

Ukazatel { Konstrukce ukazatele J Interval hodnoty v bodech Pocet bod(
a 03 4
Viastni kapital 0,21-0,3 3
Aktiva celkem 0,11-0,2 2
’ 0,0-0,1 1
méné nez 0,1 0
b 3 améné 4
Dluhy celkem — PenéZni prostfedky 53—152 g
Provozni cash flow 12-30 1
30 a vice 0
c vétsinez 0,15 4
Zisk pfed uroky a zdanénim 0,12-0,15 3
Aktiva celkem 0,08-0,12 2
wva ceikern 000—0 08 1
pod 0,0 0
d 0,1 a vice 4
Provozni cash flow 0,08-0,1 3
Tr2b 0,05-0,08 2
Y 0,00-0,05 1
méné nez 0; 4 0

Zdroj: Marinic, 2008
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Dle Marinic¢e (2008) je interpretace vysledkd Kralickova Quicktestu nasledujici. Pokud
firma ziska vice jak 3 body, 1ze konstatovat, ze se jedna o velmi dobry podnik. Pokud podnik
dosahne vysledku mensiho nez 1 bod, jedna se o podnik neprosperujici. Vysledky mezi

témito hodnotami spadaji do tzv. Sedé zony.

3.8 Mezipodnikové srovnani

Po provedeni finan¢ni analyzy dle parametri uvedenych v pfedchozich podkapitolach, je
dobré udélat srovnani vysledkt s podniky ze stejného odvétvi. Aby bylo srovnani validni,
musi se srovnavat podniky stejné velikosti a co nejvice podobné. NejCastéji se vyuziva
pro srovnani horizontalni analyza, vertikalni analyza ¢i analyza pomérovych ukazatelt.
Pomoci téchto analyz lze nasledné vyhodnotit, zdali je podnik lepsi ¢i horsi nez podnik s nim
srovnavany. Pokud chceme zjistit informaci o celkovém postaveni podniku v jeho odvétvi,

musime provést tzv. mezipodnikové srovnavani (Kislingerova, 2005).

Pfi provadéni mezipodnikového srovnavani mame na vybér dv€é metody, a
to jednorozmérnou a vicerozmérnou (Kislingerova, 2005). V nésledujicich podkapitolach

si jednotlivé metody podrobnéji rozebereme.

3.8.1 Jednorozmérné metody

Jedna se o nejjednodussi metody mezipodnikového srovnani, jelikoz pro porovnavani
vyuzivaji pouze jeden ukazatel. Zvolenym kritériem muze byt napfiklad EAT neboli zisk
po zdanéni, EBIT ¢i bilan¢ni suma. Nebo se také Casto pouziva primér, median nebo rozpéti.
Ve velké mife jsou jednorozmérné metody dostateCné, ovSem pro §irsi prehled o postaveni
jednotlivych podniki mizeme vyuzit srovnani podnikt podle vice ukazatela (Kislingerova,

2005).

3.8.2 Vicerozmérné metody

Diky vicerozmérnym metodam Ize ziskat poradi podnikd, které vyplyva z vétsiho mnozstvi
kritérii. Nejcastéj§imi metodami z vicerozmérnych metod jsou dle Synka (2009) pouzivany
metoda jednoduchého souctu potadi, metoda normované proménné, bodovaci metoda a
metoda vzdalenosti od fiktivniho bodu. Dalsimi metodami jsou naptfiklad metoda budouci

¢i metoda jednoduchého podilu (Kislingerova, 2005).
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Metoda jednoduchého souctu poradi

Dle Kislingerové (2005) jsou pii vyuziti této metody podniky, které mezi sebou srovnavame,
setazeny dle jednotlivych ukazatelt od nejlepsiho po nejhorsi. Nasledné musi byt vypocitan
kriterialni ukazatel k, ktery vypocitame jako jednoduchy soucet poradi. Ten podnik, ktery
ma nejvetsi hodnotu kriterialniho ukazatele je povazovan za nejlepsi. Dulezitym faktorem je
brat v potaz vlastnosti jednotlivych kritérii. Napfiklad pfi vypoctu obratu aktiv plati,
ze men$i hodnota je lepsi, proto musime pfifadit nejvyssi pocet bodi nejmensi hodnote.
Finalni poradi se vypocte tak, ze sefadime jednotlivé podniky podle poctu celkové

dosazenych bodd.

Bodovaci metoda
Dle Kislingerové (2005) funguje tato metoda na principu pfifazovani boda. Firma, ktera
dosahla nejlepsich vysledkt obdrzi 100 bodu. Ostatni sledované firmy dostanou body dle

kritérii vyplyvajicich ze vzorci viz metodika prace.

V poslednim kroku je nutné zjistit kriterialni ukazatel firmy, ktery ziskame souc¢tem hodnot
ukazatelt firmy. Bodovaci metoda se fadi mezi jednodussi metody této skupiny, avS§ak ma
jednu nevyhodu. Tou je skuteCnost, ze nebere v potaz variabilitu uvnitf souboru
(Kislingerova, 2005). Vzorce pro vypocet bodovaci metody jsou uvedeny v metodice této

prace.

Metoda jednoduchého podilu

Podle Kislingerové (2005) se u metody jednoduchého podilu hodnota kazdého ukazatele
vydéli stfedni hodnotou jednotlivych ukazatelt. I u této metody se urCuje kriterialni hodnota
k, ktera se ur¢i jednoduchym souctem vSech dosazenych hodnot u jednotlivych podnikd.

Dle kriterialniho ukazatele k jsou pak podniky sefazeny do finalniho potadi.
Metoda budouci

Posledni zminénou metodou, v této praci, je metoda budouci. Ta je zalozena dle

Kislingerové (2005) na pfifazeni uritého poCtu bodii vybranému ukazateli. Firma, ktera
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ziskala ve vybraném ukazateli nejlepsi vysledek ziska 100 bodd. Ostatni firmy nasledné
ziskaji tolik bodu, kolik bylo nastaveno v kritériich. Nasledné se vypocitané hodnoty
ukazatelt seCtou a vydéli se poctem kritérii. Nejlepsi vysledek dosahuje hodnoty blizici
se 100 bodim. Tato metoda ma ovSem nedostatek, a to ten, Ze nezohledriuje rozdilnost uvnitf

skupiny.

3.9 Spider analyza

Dle Vochozky (2020) je Spider analyza jedna z metod, kterou lze vyuzit pro porovnani
sledovaného podniku s konkurenci ¢i s odvétvovym prumérem. Jedna se o nastroj grafické
analyzy. Grafické zobrazeni v sobé zahrnuje Ctyfi soubory ukazatell, jsou jimi ukazatele
rentability, likvidity, aktivity a zadluzenosti. Z téchto skupin jsou nasledné vybrany
pomérové ukazatele, které jsou porovnavany. Pomérovych ukazateli se v praxi bézné

vyuziva 16, ale tento pocet se muze snizit dle potieby.

Vyhoda grafického zpracovani spociva zejména v rychlém a piehledném vyhodnoceni
financ¢ni situace podniku. Lze rychle analyzovat, jak se podniku dafi a zarover 1 zjistit, které

vybrané procesy jsou potieba zlepsit (Andersen, 2007).

Dle Synka a kol. (2011) jsou jednotlivé podniky v grafu zobrazeny pomoci soustfednych
kruznic, které vyjadiuji procentualni hodnotu jednotlivych ukazateld vztazenou k zakladu
srovnani. Srovnavaci zakladnou je nejCastéji odvétvovy prumér, nebo nejlepsi podnik
z daného odvétvi ¢i konkurenéni podnik. Pozitivni je pro podnik drzet se dale od stiedu, tedy

plati, ze ¢im dale, tim pro podnik lépe. Ukéazka Spider grafu je uvedena nize na obrazku 4.
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Obrazek 4 Spider graf

Al

D4* 160 A2
' A3
A4 Ad
B1 } Bt
B2 B2
c3 / ' \ B3
c2 B4 c2 - B4
c1* c1*

Zdroj: Synek a kol., 2011

Na levé strané€ obrazku lze vidét nadprumémy podnik. To je patrné ze skutecnosti, ze jsou

spojnice ukazatel daleko od stiedu. Naopak na pravé strané je podnik podprumérny.
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4 Vlastni prace

V této &asti prace je nejprve piedstavena analyzovana spoleénost FCC Ceska republika,
s. 1. 0. a nasledné je provedena komplexni finan¢ni analyza této spolecnosti za obdobi
2018-2022. Zaveérem této prace je porovnani spolecnosti se dvéma konkurencnimi podniky,
které se pohybuji ve stejném odvétvi jako sledovana spolecnost a jsou jejimi blizkymi

konkurenty.

4.1 Charakteristika spolecnosti

Spole¢nost FCC Ceska republika, s. r. 0. vznikla roku 1991. Jejim majitelem je od roku 2006
Spanélska spole¢nost FCC. Jedna se o jednu z nejvyznamnéjSich evropskych firem, ktera
se zabyva mimo jiné 1 nakladanim s odpady a poskytovanim komunalnich sluzeb. Hlavni
cinnosti matefské Spanélské spole¢nosti FCC je stavebni innost, zejména vystavba velkych
liniovych staveb. Za zminku urcité stoji informace, ze spole¢nost FCC byla jednou z mnoha
firem, které se podilely na vystavbé podmoiského tunelu mezi Velkou Britanii a Francii

(Fcc-group.eu, 2023).

Firma sidli na Praze 8, v ulici Dablicka 791/89. Skupina FCC se nachazi ve 30 riiznych zemi
svéta. V roce 2019 ziskala vice nez 45 % svych vynost na mezinarodnich trzich, zejména
v Americe a v Evropé. Firma FCC se krom& Ceské republiky pohybuje v zemich jako je

napiiklad Rakousko, Slovensko, Mad’arsko, Polsko, Rumunsko, Srbsko a mnoho dalSich.

Mezi nabizené sluzby skupiny firem FCC CR patii pfedeviim komplexni sluzby v oblasti
ekologického poradenstvi, projektovani, zfizovani, vystavby a provozovani zafizeni
pro nakladani s odpady, coz zahrnuje i svoz a separaci odpadi. Dale zpracovani druhotnych
surovin, zajisténi sanaci starych ekologickych zatézi, ¢isténi a zimni drzba komunikaci,

vyroba alternativnich paliv, recyklace odpadt a mnoho dalsich sluzeb (Fcc-group.eu, 2023).

Veskeré technické vybaveni, kterym spole¢nost FCC disponuje na uzemi Ceské republiky,
zahrnuje vice jak 670 ks nakladnich a specialnich vozd, 11 skladek odpadd,
6 biodegradacnich a dekontaminacnich ploch, 5 kompostovanych zafizeni, 3 linky na vyrobu
tuhého alternativniho paliva (TAP), 11 linek na tfidéni odpadu a 11 ptekladacich stanic (Fcc-
group.eu, 2023).
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Z vyro¢ni zpravy bylo zjisténo, ze poCet zaméstnanct ve spolecnosti se pohybuje mezi lety
2018-2022 okolo 1 065 zaméstnanci. V roce 2022 doslo k navySeni pracovni sily téméf
0 100 zaméstnanci na pocet 1146. Dle predmétu podnikani zapsanych v obchodnim
rejstiiku je spolecnost FCC opravnénou osobou zejména k podnikéani v oblasti s odpady a
k podnikani v oblasti nakladani s nebezpe¢nymi odpady. Firma se fadi podle §-1c Zakona
o ucetnictvi do skupiny velkych ucetnich jednotek. Jeji ro¢ni tthrn Cistého obratu za rok 2022
¢inil témét 5 miliard korun. A celkova aktiva za stejny rok dosahoval vyse pfiblizné 2,8

miliard korun (Justice.cz, 2023).

Dle stranek ekonomické klasifikace ¢innosti pro Ceskou republiku CZ-NACE se firma FCC
fadi do kategorie 38 — Sbér a odstranovani odpadd, uprava odpadi k dal§imu vyuziti. Tato
kategorie se dale Cleni na 381 — Shromazd’ovani a sbér odpadi, 382 — Odstrariovani odpada
a 383 — Uprava odpadi k dalsimu vyuziti a firma FCC se vénuje viem tiem zminénym

kategoriim (CZ-NACE, 2018).

Historie spolecnosti

Pivodné bylo mozné firmu FCC dohledat pod nazvem A. S. A., (Abfall Service Austria).
Spolecnost vznikla v Rakousku v roce 1988. Vlastnikem byla francouzska energeticka
spole¢nost EJE. Na Ceském tzemi zalala své aktivity az roku 1991. Od té doby
se spole¢nost velmi rychle rozrastala, a to pfedev§im v roce 2000, kdy doslo ke koupi
4 spolecnosti (jako napfiklad Compag Batelov nebo REGIOS, a. s.). Hned v nésledujicim
roce doslo k zahajeni provozu dvou specialnich TAP linek. Jedna se o linky na vyrobu
tuhého alternativniho paliva, které je vyrabéno zejména =z plastovych, dale
jiz nevyuzitelnych odpadii. Tuha alternativni paliva se vyuZzivaji zejména v cementaiském
prumyslu, kdy TAP nahrazuje primarni, dosud vyuzivana paliva, jakymi jsou mazut a Cerné
uhli. Touto technologii doslo k vyznamnému navySeni predmétu ¢innosti podniku (Fcc-

group.eu, 2023).
Vroce 2006 koupil firmu novy majitel, tentokrat se jednalo o Spanélskou spolecnost

s nazvem FCC, diky které se spoleCnost také prejmenovala. V roce 2012 byla zavedena nova

sluzba — sbér pouzitého textilu. V nasledujicich letech doslo k dalsim expanzim, kdy byly
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zalozené nové sbémé dvory, nové tridici linky a doslo k navySeni kapacity provozu

na vyrobu tuhého alternativniho paliva TAP (Fcc-group.eu, 2023).

4.2 Analyza absolutnich ukazateli

Analyza absolutnich ukazatela je provedena za pomoci horizontalni a vertikalni analyzy,
jejiz vzorce jsou uvedeny v metodice této prace pod ¢isly 1-4, nasledné za pomoci rozvahy
a vykazu zisku a ztraty za roky 2018-2022. Data byla ziskana zucetnich zavérek
spoleCnosti, kterd jsou dostupna na webu justice.cz. Pro lepsi prehlednost ve vykazech a
pro usnadnéni do§lo k vynechéani nékterych nevyznamnych nebo nulovych polozek. U aktiv
v rozvaze doslo k vyfazeni polozky ostatni dlouhodoby hmotny majetek, odlozena danova
pohledavka a socialni zabezpeceni a zdravotni pojiSténi. U pasiv v rozvaze byly zahrnuty
vSechny polozky a ve vykazu zisku a ztraty byly vytazeny polozky docasna tiprava hodnot
dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku a hodnota pohledavek a zasob. Veskera
podkladova data, ktera byla pouzita pro vypocet je mozné najit v piilohach 1-3 na konci

této prace.

4.2.1 Vertikalni analyza

V tabulce 3 je zobrazena vertikalni analyza aktiv. Sledovan je podil dlouhodobych a
obéznych aktiv na celkovych aktivech. Zobrazeny jsou také nejvyznamnéj§i polozky

z téchto dvou skupin a Casové rozliSeni.

Tabulka 3 Vertikalni analyza aktiv za obdobi 2018-2022

Vertikalni analyza aktiv
Rok
AKTIVA 2018 | 2019 | 2020 | 2021 2022
% % % % %

AKTIVA CELKEM 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
Stala aktiva 59,03 | 63,09 | 5737 | 51,52 | 52,58
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,66 1,70 1,30 0,00 0,01
Dlouhodoby hmotny majetek 79,04 | 78,65 | 78,60 | 77,64 | 86,70
Dlouhodoby finan¢ni majetek 20,30 | 19,64 | 20,09 | 22,35 | 13,29
Ob¢zna aktiva 40,79 | 36,73 | 4238 | 4826 | 46,88
Zasoby 1,02 0,63 0,50 0,61 0,44
Pohledavky 77,67 | 80,54 | 7490 | 56,23 | 50,99
Penézni prostiedky 2132 | 1883 | 24,60 | 43,15 | 48,58
Casové rozliseni 0,17 0,18 0,26 0,22 0,54

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovaného podniku za dana obdobi
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Z vySe uvedené tabulky vyplyva, ze nejvétsi podil na aktivech maji stala aktiva, a to zejména
dlouhodoby hmotny majetek. Obézna aktiva pfispivaji velkou mirou také na hodnoté
celkovych aktiv. Nejvyznamnéj§i polozkou obéznych aktiv jsou pohledavky, které tvori
témer 78 % této skupiny.

Jak je z tabulky patrné, objem dlouhodobych aktiv, ktery v prvnich dvou sledovanych letech
dosahoval kolem 60 %, se s dalSimi lety snizuje. Na prvni pohled by se mohlo zdat,
ze dochazi k odprodeji dlouhodobych aktiv, ale skute¢nost je jind. Dlouhodobéa aktiva stale
mezirocné rostou, to znamend, ze firma investuje a ve své Cinnosti expanduje a tedy
prosperuje. Pomér se snizuje ztoho divodu, ze firmé ve vétSim poméru rostou obézna

aktiva.

Po rozhovoru s regionalnim manaZerem pro Prahu a stiedni Cechy spolegnosti FCC bylo
zjisténo, ze firma v poslednich péti letech zejména investuje do novych technologii
spojenych s logistikou a sledovanim hmotnostnich bilanci odpadi, a to jiz pfi samotném
prevzeti odpadd. Jedna se o technologie, které se zabyvaji telematikou (vazenim a
sledovanim odpadu tzv. ,,Just in Time®). Zaroven se jedna se o technologie, které jsou
vyuzivany v moderni logistice svozu odpadi, kdy se vazeni odpadu tzv. presouva blize
k zédkaznikovi. Tyto technologie jsou instalovany na svozova LKW (nékladni dopravni
techniku) a spolu s GPS moduly umoziiuji okamzité sledovani odpadd, a to v daném misté
a vdaném Case. Nasledné firma investuje také do digitalizace a modernich aplikaci, jako
je napiiklad nejnovéjsi projekt mobilni aplikace ,,Muj odpad“. Tato vefejné pristupna a
bezplatna aplikace svym uzivatelim poskytuje informace napiiklad o terminech, kdy
je uskuteciovan svoz odpadu. Hlavnim ukolem této aplikace je poskytnout a vyhodnotit
hmotnostni bilance odpadu v jednotlivych obsluhovanych méstech a obcich. Voleni zastupci
obci pak mohou vyhodnocovat produkci odpadi v mnoha ptipadech ptimo adresné, tedy
pfimo az na jednotlivé rodinné/bytové domy piislusnych mést a obci. Takto sesbirané
informace napomahaji ke snizovani produkce béznych komunalnich odpadl, a naopak
podporuje svoji adresnosti k presunu béznych TKO odpada smérem k vyuzitelnym slozkam
(plast, sklo, papir, kovy, textil a dalsi). Prostfednictvim této aplikace a spolu se zavadénim
dalsich produktd je mozné lépe vyuzivat sbérna mista, kdy u nékterych muze dojit

k tzv. posileni poctu sbérnych nadob, u jinych pak opacné ke snizeni poctu téchto nadob.
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Tato aplikace je jiz v soucasné dob¢ verejnosti pristupna, avsak jesté se stale pracuje na jeji
lepsi automatizaci. Nevyhodou této aplikace je prozatimni potifeba velkého mnozstvi
kvalifikované pracovni sily pii denni praci s daty. Aktudlné FCC pracuje na vysSsi
automatizaci zpracovavani dat, zejména pro mésta a obce v CR, kterd jsou méng zavisla na
ruéni lidskou praci. Firma zvazuje 1 mozné budouci vyuziti umélé inteligence, a

to v souvislosti s vyse popsanou problematikou.

U obéznych aktiv dochazi meziro¢né k naristu piedevsim penéznich prostiedkd, které se
od roku 2018 do roku 2022 zvysily o 340 %. Motivaci pro zvySovani penéznich prostredki
mohla byt skuteCnost, ze firma v prvnich dvou letech méla zaporny Cisty pracovni kapital.
To znamenalo, ze by firma v pfipadé potizi nebyla schopna okamzité splatit své kratkodobé
dluhy. V dalSich letech diky navySeni penéznich prostiedkl se firma dostava do pozitivnich

hodnot.

Pti analyze pohledavek se opét mylné muaze zdat, ze vySe pohledavek klesa, a tedy ze firma
bud’ ztraci zakazky s klienty nebo klienti uhradili vét§i mnozstvi pohledavek. Pohledavky
meziro¢né¢ dosahuji podobnych hodnot, drzi se stabiln€¢ kolem urovné¢ 670 mil. K¢.
Procentualni meziro¢ni rozdil je opét zpusoben skuteCnosti, ze se méni ostatni polozky
obéznych aktiv (pfedevS§im polozka pené€znich prostiedkt), a tak se vliv pohledavek

na ob&znych aktivech zmensuyje.

Tabulka Cislo 4 zobrazuje vertikalni analyzu pasiv. V ni jsou podobné& jako u vertikalni

analyzy aktiv vyznaceny podily vlastniho kapitalu a cizich zdroji na celkovych pasivech.
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Tabulka 4 Vertikalni analyza pasiv za obdobi 2018-2022

Vertikalni analyza pasiv
Rok
PASIVA 2018 2019 2020 2021 2022
% % % % %

PASIVA CELKEM 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
Vlastni kapital 38,40 41,10 39,70 36,77 37,14
Zakladni kapital 15,28 14,76 14,22 13,27 12,01
Azio a kapitalové fondy 0,00 0,00 0,00 0,00 -16,13
Fondy ze zisku 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
VHML 79,04 78,74 82,08 70,93 86,64
VHBO 5,68 6,50 3,70 15,81 17,49
Cizi zdroje 60,51 57,72 59,57 62,73 62,71
Rezervy 22,13 24 81 29.82 2752 32,69
Zavazky 77.87 75,19 70,18 72,48 6731
- Kratkodobé zavazky 88,08 88,24 89,25 97,67 98,03
- Dlouhodobé zavazky 11,92 11,76 10,75 2.33 1,97
Casové rozliseni 1,09 1,18 0,73 0,50 0,14

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovaného podniku za dana obdobi

Z tabulky lze vycist, ze cizi zdroje tvofi pomérné vétsi cast na celkovych pasivech.
Nejvyznamnéjsi polozkou cizich zdroju jsou pak kratkodobé zavazky. Firma tvofi podstatné
velké rezervy. Polozka vlastniho kapitalu je tvofena pouze ze tfech polozek, a
to ze zakladniho kapitalu, vysledku hospodafeni minulych let a vysledku hospodareni
bézného obdobi. Kromé roku posledniho, kdy je vlastni kapital tvofen 1 4ziem a kapitalovym
fondem. Nejvyznamnéjsi polozkou vlastniho kapitalu je vysledek hospodatreni minulych let.
Modie vyznacCené polozky jsou soucasti zavazkl, pro lepsi prehlednost byly zavazky
rozdéleny na kratkodobé a dlouhodobé. Z tabulky je patrné, Ze vétSina zavazki ma

kratkodoby charakter, tzn. maji splatnost do jednoho roku.

Pomér vlastniho kapitalu a cizich zdroja se drzi meziro¢né na podobné urovni. Ob¢ tyto
skupiny vSak v absolutnich hodnotach zaznamenavaji meziro¢ni rust. U vlastniho kapitalu
je to predevsim vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi, ktery pfispiva k rustu
vlastniho kapitalu a také kumulovany vysledek hospodafeni za minula Iéta. U cizich zdroji
se v pomérné velkém méfitku navySuji rezervy, a to zejména rezervy podle zvlastnich
pravnich predpist a ostatni rezervy. Z vyrocni zpravy bylo nasledné zjisténo, ze firma tyto
druhy rezerv navySuje za ucCelem rekultivace a nasledné péce (problematika skladkovani

odpadu, resp. uzavirani skladek) dle Zakona ¢. 185/2001 Sb., o odpadech. Ostatni rezervy

50



jsou pak tvoreny za ucelem rekultivace skladky nad radmec zakonné povinnosti, odménu
auditora a mzdové naklady na zakladé zakona o ucetnictvi. I u zavazki dochazi k mirnému
mezirocnimu zvyseni, které je zpisobeno predevsim z diivodu zvyseni zavazkli ovladané

nebo ovladajici osoby.

Dal§i vyznamnou analyzou je vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty, pomoci které

sledujeme jak strukturu vynosu (tabulka 5), tak strukturu naklada (tabulka 6).

Tabulka 5 Vertikalni analyza vynost za obdobi 2018-2022

Vertikalni analyza vynosu
Rok
Polozka vynosu 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
% % % % %

VYNOSY CELKEM 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 97,03 | 96,68 | 96,55 | 96.76 | 97.30
Trzby za prodej zbozi 0,44 0,49 0,49 0,51 0,34
Ostatni provozni vynosy 1,17 1,50 1,20 1,26 0,74
Vynosy z dl. finan¢niho majetku 1,17 1,17 1,23 1,31 1,04
Vynosov¢ uroky a podobné vynosy 0,04 0,07 0,05 0,04 0,44
Ostatni finan¢ni vynosy 0,15 0,10 0,50 0,13 0,15

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovaného podniku za dana obdobi

Celkové vynosy mimo jiné znaci, jaka byla vySe celkového obratu za ucetni obdobi.
Z tabulky 5 je patrné, Ze nejvétsi podil na celkovych vynosech maji trzby z prodeje vyrobku
a sluzeb. Z podstaty sledované spolecnosti je pak jasné, ze to jsou predevSim nabizené
sluzby, které tvoti v podniku nejvétsi obrat. Ostatni polozky maji spiSe doplitkovy charakter.
Mezi ostatni provozni vynosy patii trzby z prodaného dlouhodobého majetku, trzby
z prodaného materialu a jiné provozni vynosy. V roce 2020 je zaznamenan lehky pokles
trzeb z prodeje vyrobku a sluzeb, vinou je pandemie COVID-19, jelikoz nejvétsi odbératel €,
jako jsou automobilky, zastavily svou vyrobu, a tim padem neprodukovaly tolik odpadu jako

v letech minulych.
V roce 2021 a 2022 firma eviduje ve svych vynosech také dotace na provozni ucely pfijaté

ze statniho rozpoctu. Jedna se o Covid kompenzaci ve vysi 1 534 tis. K¢ vroce 2022 a

2 075 tis. K& v roce 2021.

51



Druhou podstatnou soucasti vykazu zisku a ztraty jsou nakladové polozky, které jsou

zobrazeny v tabulce 6.

Tabulka 6 Vertikalni analyza naklada za obdobi 2018-2022

Vertikalni analyza nakladia

Rok
Polozka naklada 2018 2019 2020 2021 2022
% % % % %

NAKLADY CELKEM 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
Vykonova spotieba 73,56 73,79 70,52 75,22 71,57
Osobni naklady 17,25 17,66 18,00 16,12 16,54
Uprava hodnot v provozni oblasti 4,93 4,97 5,04 3,92 4,09
Ostatni provozni naklady 3,89 3,10 5,48 3,68 6,93
Nakladové uroky a podobné naklady 0,07 0,13 0,07 0,03 0,06
Ostatni finan¢ni naklady 0,21 0,14 0,53 0,29 0,19
Dari z pfijmu 0,09 021 0,37 0,74 0,62

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovaného podniku za dana obdobi

Z tabulky 6 lze vycist, ze nejpodstatnéjsi dve polozky nakladu jsou vykonova spotieba, ktera
tvoii kolem 73 % celkovych nakladd, a osobni naklady, které se pohybuji kolem 17 %
celkovych nakladi. Vykonova spotieba je tvorena zjedné tietiny spotiebou materialu a
energie a ze dvou tretin sluzbami. Zanedbatelnou ¢ast tvofi i naklady vynalozené na prodané
zbozi. U osobnich nakladi tvoti nejvétsi Cast mzdové naklady a nasleduji naklady na socialni
zabezpeCeni a zdravotni pojisténi. I dle nakladd si lze vSimnout, Zze v roce 2020 doslo
k poklesu naklad vykonové spotieby, i zde je mozné vysvétleni pandemie COVID-19, kvili

které se tolik nevyvazelo odpadu, a tim padem doslo k redukci poskytovanych sluzeb.

Osobni naklady se vzdy mezirocné zvysuji, je tomu tak ze dvou divodi, prvnim divodem
je, ze dochazi k navySovani mezd zaméstnancti a druhym divodem je nabirani novych

pracovnich sil.

4.2.2 Horizontalni analyza

V nasledujici podkapitole je provedena horizontalni analyza aktiv, pasiv a vykazu zisku a
ztraty. Jak jiz bylo nastinéno v teoretické Casti, horizontalni analyza miize byt provedena
bud absolutné, ¢i relativné. Pro lepsi orientaci ve vykazech jsou v nasledujicim textu
pfedvedeny ob¢ varianty. Hodnoty jsou sledovany za obdobi 2018-2022. Pro lepsi
prehlednost byly do nasledujicich tabulek zahrnuty jen ty polozky, které tvoii nejvetsi ¢ast
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srovnavaci zakladny. Polozky jsou brany z vykazu, ktery lze nalézt v pfiloze 1 az 3. Tyto
piilohy byly vytvofeny z dat z uetnich zavérek spoleénosti FCC Ceské republika, s. r. o.
za obdobi 2018-2022. Diky horizontalni analyze zjistime absolutni a relativni vysi zmén

oproti vychozimu roku.

Prvni horizontélni analyza zobrazena v tabulce 7 je horizontalni analyza aktiv.

Tabulka 7 Horizontélni analyza aktiv za obdobi 2018-2022

Absolutni zména ukazatele (v tis. K¢) | Relativni zména ukazatele (v %0)

Polozka aktiv 2019- | 2020- | 2021- | 2022- | 2019- | 2020- | 2021- | 2022-

2018 2019 2020 2021 2018 | 2019 | 2020 | 2021

AKTIVA CELKEM -69287 | 152961 |342540| 237169 | -330 | 752 | 1567 | 938
Stala aktiva 41598 | -28675 | 48634 | 151620 | 335 | -224 | 3.88 11,64

Dlouhodoby nehmotny majetek | 13700 [ -5527 |-16303 139 167,71 | -2527 | -99.76 | 356,41
Dlouhodoby hmotny majetek 27898 | -23 148 [ 25712 | 249421 2,84 -2.29 | 261 24,66

Dlouhodoby financni majetek 0 0 39225 | 97940 | 0.00 0,00 [ 15,57 | -33,63
Obézna aktiva -110971| 179677 |204008| 76121 | -1294 | 2406 | 31,74 | 624
Zasoby -4 022 -83 2852 | -1806 | 46,13 | -1.77 | 61,83 | -24.19
Pohledavky 64735 | 92467 | -7588 | -25246 | -9.72 [ 1537 | -1.09 | -3.68
Penéini prostredky -42214 | 87293 |298744| 103173 | -23.09 | 62,07 | 131,07 ] 1959
Casoveé rozlideni 86 1959 -102 9428 240 | 5336 | -1.81 | 170,55

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovaného podniku za dana obdobi

Tabulka 7 se nejprve zameétuje na absolutni zménu ukazatele, tedy oranzové sloupce. V roce
2019 firma zaznamenala pokles aktiv v hodnoté 69 287 tis. K& OvSem v nasledujicich letech
se jiz u firmy vzdy objevoval nartst aktiv. Zajimavé je, Ze v roce 2020 oproti roku 2019
se u firmy vyskytl nartst celkovych aktiv o 152 961 tis. K¢ i ptes skutecnost, ze stala aktiva
klesla o 28 675 tis. K¢. Narust celkovych aktiv byl zpisoben nartistem obéznych aktiv, a
to predevsim nartstem pohledavek a penéznich prostfedkt. Nejvétsi narast celkovych aktiv
byl v nasledujicim roce 2021, ktery byl zpusobem jak nartstem stalych, tak predevsim
narastem obéznych aktiv v hodnoté 294 008 tis. K¢. Stala aktiva vyrazné vzrostla k roku
2022. Dtuvodem byl narGst dlouhodobého hmotného majetku, ktery byl zptsoben fuzi
spole¢nosti FCC skladka Uhy spol. s. r. 0. do mateiské spole¢nosti FCC CR spol. s. 1. 0.,
diky které vzrostl dlouhodoby hmotny majetek témet o 385 mil. K¢. Dalsi vyrazna zména,
kterou lze diky horizontalni analyze aktiv zpozorovat, je zvySeni ob&éznych aktiv v roce 2021
oproti roku 2020. Divodem bylo zvySeni penéznich prostfedki. Analyzu penéznich
prostiedkil 1ze zjistit z pfehledu o penéznich tocich zroku 2021, ze kterého je patrné,

ze doslo ke zvySeni zmény stavu nepenéznich slozek pracovniho kapitalu a také, ze firme
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byla poskytnuta pujcka, ze které ziskala dodatecné penézni prostiedky. Motivace firmy drzet
vetsi mnozstvi penéznich prostiedktt muze spocivat zejména v tom, ze v predchozich letech
2018 a 2019 dosahovala zaporného cistého pracovniho kapitalu, ktery indikoval moznou
hrozbu pfi splaceni svych kratkodobych zavazkl. Po roce 2020, kdy se jak Ceska, tak také
svétova ekonomika vyrazné zhorSila, mohla firma dojit k zavéru, ze bude wvolit
konzervativn€j§i pfistup ve svém podnikani a bude drzet vice penéznich prostiedku,

¢imz bude mit jistotu schopnosti splaceni svych dluhu.

Drzeni vétsiho mnozstvi penéznich prostfedkti muze byt zplisobeno i zménou zakladni
legislativy v odpadovém hospodafstvi v roce 2020. Nova legislativa umoziuje hradit
povinné poplatky za tzv. skladovani se zpozdénim. V nékterych piipadech se jedna
o0 zpozdeéni/zdrzeni financnich prostredkd na uctu FCC az na pét mésici. Vzhledem k tomu,
ze poplatky za skladkovani tvoii v priméru 63 % celkové ceny této sluzby, mize jit

o nezanedbatelny ekonomicky faktor.

V zelené casti tabulky lze pak vidét relativni vyjadfeni zmény ukazatell. Zajimavou
polozkou je zde dlouhodoby nehmotny majetek, ten totiz v letech nejprve rostl,
pak se markantné snizil a nasledné zase vzrostl. Divodem je, ze firma investovala do DNM
v roce 2019 a nasledné dva roky nikoli, takze se hodnota DNM snizovala vlivem amortizace.
AZ vroce 2022 doslo k mirnému narustu, ktery byl zpasoben jiz zminénou fuzi podniku
FCC skladka Uhy spol. s. r. 0. V roce 2021 je vidét velky nartst obéznych aktiv. Ta vzrostla
0 31,74 %, coz bylo zpusobeno predevSim narustem penéznich prostiedkd, coZz ma stejné
odavodnéni, jako absolutni zména ukazatele vySe. V poslednim roce je zaznamenan velky

procentualni narast casového rozliSeni, ktery byl zptsoben narastem piijmu ptistich obdobi.
Stejné jako tomu bylo u pfedchozi tabulky i u horizontalni analyzy pasiv je tabulka

8 rozdélena do dvou Casti. V prvni oranzoveé zbarvené ¢asti je zobrazena absolutni zména a

v druhé ¢asti nasledné relativni zmeéna ukazatele.
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Tabulka 8 Horizontélni analyza pasiv za obdobi 2018-2022

Absolutni zména ukazatele (v tis. K¢) [ Relativni zména ukazatele (v %)
Polozka pasiv 2019- 2020- 2021- 2022- | 2019- | 2020- | 2021- | 2022-
2018 2019 2020 2021 2018 2019 2020 2021
PASIVA CELKEM -69 287 | 152 961 | 342 540 | 237 169 | -3,30 7,52 15,67 9,38
Vlastni kapital 28201 | 32138 | 61965 | 97 584 3,50 3,85 7,14 10,49
Zakladni kapital 0 0 0 0 0,00 0,00 0,00 0,00
AZio a kapitilové fondy 0 0 0 -165 757 0,00 0,00 0,00 |-13435
Fondy ze zisku 0 0 0 0 0,00 0,00 0,00 0,00
VHML 19812 [ 54342 | -52870 | 230633 | 3,10 8,26 -7.42 | 34,97
VHBO 8§479 | -22194 | 114825 32708 | 1849 [ -40,85 | 35729 | 2226
Cizi zdroje -08 673 | 128927 | 283938 | 148 161 | -7.76 10,99 | 21,80 9,34
Rezervy 0700 | 97176 | 48269 | 130411 | 345 33,37 | 1243 | 29.87
Zavazky -108 373| 31731 | 235689 | 17750 [ -10,94 [ 3,60 25,78 1,54
- Kratkodobé zavazky | -94 056 | 37230 | 307 150 | 21569 [ -10,78 | 4,78 37,65 1,92
- Dlouhodobé zavazky | -14 317 | -5499 | -71461 | -3819 | -12,13 | -530 | -72,75 | -14.27
Casové rozliseni 1095 | -8104 | -3363 | -8576 4,77 | -33,71 [ -21,11 | -68.23

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovaného podniku za dana obdobi

Z prvniho Ciselného tadku lze potvrdit, ze bilancni pravidlo je splnéno, a tedy ze celkova
pasiva se rovnaji celkovym aktivim z pfedchozi tabulky. Nasledné je patrné, ze zmeény
vlastniho kapitalu jsou tvofeny pouze ze dvou polozek, a to z vysledku hospodateni
minulych let (VHML) a z vysledku hospodafeni bézného obdobi. To je zptisobeno tim,

ze maji polozky kazdoro¢né stejnou hodnotu anebo také tim, ze jsou nulové.

Pti bliz§im zaméfeni na VHML je ziejmé, ze mezi lety 2018 az 2020 dos$lo k meziro€nimu
narastu, ovSem mezi lety 2020-2021 doslo kvyraznému poklesu, ktery byl
ale vykompenzovan velkym nardstem v hodnoté 230 633 tis. K& v roce nasledujicim.
Za zminény pokles mize mit vliv vyplaceni zisku za rok 2021. U vysledku hospodareni
bézného obdobi sledujeme pokles pouze mezi roky 2019-2020. To jsou roky zasazené
pandemii, kde Slo pfedpokladat snizeni celkové obratovosti. Po vzchopeni ekonomiky
v dal$im roce doslo k nevidanému naristu, ktery se drzel i nadale. Tento nevidany nartst byl
zpusoben tim, ze po lockdownu meéla spousta obyvatelstva velké penézni uspory,
které se ve chvili, kdy to bylo mozné, rozhodla utratit. Tim, ze se zvySila poptavka
po automobilech, stavebnictvi a dal§iho zbozi, se zvySily 1 potteby po likvidaci odpadu, diky
cemuz méla spolecnost FCC zvySeny objem zakazek, a tim dosahla tohoto vysledku
hospodareni. Polozka cizi zdroje je slozena ze dvou slozek. Jsou jimi rezervy a zavazky.
Rezervy zaznamenaly velky narst mezi lety 2019-2020, a to z divodu nartstu ostatnich

rezerv, které jsou tvoreny za ucelem rekultivace skladky nad ramec zakonné povinnosti,
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odmény auditora a mzdovych naklada na zakladé zakona o uCetnictvi. Druhy velky narust
byl mezi roky 2021-2022, tentokrat mezirocné vzrostly rezervy podle zvlastnich pravnich
predpist, jedna se o zakonnou rezervu na rekultivaci a naslednou péci dle Zakona
¢. 185/2001 Sb., o odpadech. U zavazku jsou na prvni pohled patrné dva zasadni vykyvy.
Prvni je mezi lety 2018-2019, kdy doslo k velkému poklesu. Ten byl zptsoben predevsim
uhrazenim zavazki zuvérovych instituci a CasteCné zaplacenim zavazku z obchodnich
vztahtl. Uvér firma Cerpala na svou provozni &innost, a to pouze do roku 2020 a od roku
2021 neeviduje zadné zavazky k Gveérovym institucim. Naopak k velkému naristu zavazka
doslo v letech 2020-2021. Davodem bylo velké zvySeni zavazku ovladané a ovladajici osoby
a dalSich zavazkovych polozek. Tyto zavazky vznikly kvili fuzi firmy Uhy. Posledni
polozka Casového rozliSeni nabyva malych hodnot, a proto vykyvy v jednotlivych letech

nemaji velky dopad na celkovou hodnotu pasiv.

Posledni zobrazena horizontalni analyza je horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty,

kterou 1ze vidét v tabulce 9.
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Tabulka 9 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty za obdobi 2018-2022

Absolutni zména ukazatele (v tis. K&] Relativni zména ukazatele (v %0)
Polozka vykazu zisku a ztraty 2019- 2020- | 2021- | 2022- | 2019- | 2020- 2021- | 2022-
2018 2019 2020 2021 2018 2019 2020 2021
Trzby z prodeje vwrobku a sluzeb 163281 | 72094 |822156|486022] 492 2,07 23,15 11,11
Trzby za prodej zbozi -699 3464 5193 | 6326 | -461 23,96 2897 | -2737
Vykonovi spotieba 135448 | 98519 | 772566156 071] 546 3,77 30.69 474
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 4 946 1062 16 -1472 | 70,54 $.88 0,12 -11.29
Spotreba materialu a energie -105340|-157 188623689 | 93949 | -1249 | -21.30 | 10736 7.80
Stuzby 235842 [ 111607 | 94861 | 63594 | 1447 5,98 480 3,07
Osobni naklady 44385 | 30362 | 48737 | 91389 7,63 485 742 12,96
Mzdové naklady 31770 | 22693 | 33752 | 63082 7,56 5,02 7.11 12,40
Naklady na soc. zabezpéceni, zdrav. poj. 12 614 7670 | 14985 | 28 307 7.81 441 824 1439
Upravy hodnoty v provozni ¢innosti 9801 7694 |-12525] 25495 5.89 437 -6.81 14,88
Ostatni provozni vvnosy 13805 | -9838 | 12846 |-19923| 3449 | -1828 | 2920 | -35,05
Trzby z prodaného dlouhodobého majetku | -3 526 -390 9699 | 4643 | -3474 | -5.89 155,61 | -29.14
Trzby z prodaného matenialu 94 673 155 678 3,14 -21.82 6,43 -26.42
Jiné provozni vinosy 17237 | -877 2992 |-14602| 6412 | -19.89 8,47 -38,09
Ostatni provozni niklady -21497 | 89777 |-38764 |172909] -16,38 81,78 -19.42 | 107,53
Zustatkova cena prodaného DHM -1323 | -1202 1013 1809 | -31,17 | 4114 58.90 66,19
Dané a poplatky 1595 -3971 | 8880 [160857] 3,09 -147 18,05 | 276,97
Rezervy v provozni oblasti 4261 | 43658 | -9605 [ -18700) -34898 | 1436,12 | -20,57 | -50.41
Jiné provozni naklady 225612 | 23225 | -7371 | 28943 | -3525 | 49,38 -10.49 | 46,02
Provozni vysledek hospodareni 11250 | -20921 [124508) 13909 | 94.78 | -90.49 | 566460 | 10,98
Vynosy z dL Finanéniho majetku 2102 2915 | 14079 | -7307 5.25 6.91 3123 | -1235
Vynosové uroky a podobné vvnosy 1143 -704 -107 20222 | 9043 -29.25 6,28 |1267,04
Nikladové uroky a podobné niklady 2173 -1995 | -1219 | 13583 9126 | 4381 | -4764 | 118,13
Ostatni finanéni vinosy -1504 | 14833 [-12665| 1610 | -2961 | 41479 | 68,80 | 28,03
Ostatni finanéni naklady 2100 | 14418 | 6624 | -3245 | -3036 | 29938 | -3444 | -25.73
Finanéni vysledek hospodareni 1668 4621 9170 | 14 167 449 11,92 21,13 26,95
Vysledek hospodareni pied zdanénim 12918 | -16300 [ 133678 | 30076 | 26,37 | -26,33 | 293,15 | 16,78
Dai z prijmu 4439 5804 | 18853 | -2632 | 14182 | 77.87 14004 | -8.14
Dan z pfijmu splatna 23103 | 13912 | 14691 | -8449 | 61,18 | 706,55 | 92,51 | -27.64
Dan z pfijmu odlozena 7542 | -8018 | 4162 | 5817 | -388,36 | -143,18 | -172,13 | 333,54
Vysledek hospodareni po zdanéni 8479 | -22194 |114825]| 32708 | 1849 | 4085 | 35729 | 2226
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 8479 | -22194 |114825]| 32708 | 1849 | 4085 | 35729 | 2226
¢isty obrat za ucetni obdobi 181128 | 79764 |841522|474278] 5.30 222 2287 10.49

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovaného podniku za dana obdobi

U tabulky 9 Ize sledovat absolutni a relativni zménu polozek vykazu zisku a ztraty. Provozni
vysledek hospodafeni zaznamenal meziro¢ni pokles mezi roky 2019-2020 o 20 921 tis. K¢
(pfes 90 %) a nasledny velky nartst mezi roky 2020-2021 o 124 508 tis. K¢. Propad
hospodaiského vysledku byl opét zapfic¢inén pandemii COVID-19. Kvili lockdownu doslo
ke snizeni Cistého obratu podniku oproti minulym roktim. Tim, Ze se neposkytovaly sluzby
a tolik se nevyrabélo, klesla tak 1 vykonova spotieba, a to zejména spotieba materialu a
energie. Dal§i rok se vSak ekonomika dala do pohybu a hospodarsky vysledek zaznamenal
nevidany narust, ktery byl zplisoben zejména vzristem Cistého obratu za ucetni obdobi.

Firma zacCala poskytovat vice sluzeb, a tim navysila i své trzby.
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V tabulce je zobrazena i polozka osobnich nakladi. Osobni naklady mezirocné vzdy
vzrostly, coz je zapiic¢inéno predevsim ristem mzdovych nakladi a tim spojenych povinnych
odvodu. Z vyro¢ni zpravy lze dohledat, ze poCet zaméstnanci se od roku 2018-2022
pohybuje okolo 1 065 zaméstnancti. V roce 2022 vsak doslo k navyseni pracovni sily témer
0 100 zaméstnanct na poCet 1 146. A tak Ize dedukovat, ze zvySeni mzdovych naklada bylo

zapiicinéno jak ristem mezd zameéstnanct, tak zejména navySenim pracovniho kapitalu.

4.3 Analyza rozdilovych ukazatelu

V této kapitole je vypracovana analyza rozdilovych ukazatelG. Ta slouzi pro hodnoceni a
analyzu likvidity podniku. Tim udéava informaci, jak je podnik schopny uhrazovat své
zavazky. Pro vypocet v nasledujici tabulce 10 jsou pouzity vzorce 5, 7, popiipade 8 a 9, které

jsou zminéné v metodice této prace.

Tabulka 10 Analyza rozdilovych ukazatelt v tis. K¢ za obdobi 2018-2022

Rozdilové ukazatele 2018 2019 2020 2021 2022
Cisty provozni (pracovni) 14924 | -31839 | 110608 | 97466 | 152018
kapital

Cistc penézni pohledavkove | scoyy | 76746 | 16412 | 42608 | 116134
fondy

Cisté pohotové prostiedky -689 814 | -637972 | -587909 | -596315 | -514 711

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovaného podniku za dana obdobi

Jako prvni je vypocitan ¢isty pracovni kapital, ten mize dosahovat jak zaporné, tak kladné
hodnoty, a tak je tomu i v daném piipadé. V prvnich dvou letech nabyva CPK zapornych
hodnot. To znamen4, Ze je objem obéznych aktiv nizsi nez kratkodobé zavazky. V letech
nasledujicich je pak Cisty pracovni kapital v pozitivnich hodnotach. Coz znaci, ze je objem
obéznych aktiv naopak vyS§si nez kratkodobé zavazky. Pro podnik je pozitivnim jevem mit
kladny CPK. Cim je totiz hodnota CPK vy, tim spise by m&l byt podnik schopen splacet
finan¢ni zavazky pfi dostatecné likvidité. VySe cCistého pracovniho kapitalu zalezi také
na strategii firmy. V kazdém ptipadé neni dobré, aby byl Cisty pracovni kapital zéporny,
nebo se blizil nule. To znaci, jak jiz bylo zminéno vySe, ze firma neni schopna dostat svym
kratkodobym zavazk(im. Na druhou stranu neni ani dobré mit Cisty pracovni kapital prilis
vysoky, jelikoz vznikaji firmé dodate¢né naklady. Zalezi také z jakého pohledu na Cisty
pracovni kapital nahlizime. Z manazerského pohledu je dobré disponovat vysokym

pracovnim kapitalem, jelikoz to umoziuje firmé pokracovat ve své Cinnosti 1 v pripadé,
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ze bude nucena uhradit veskeré své zavazky. Z pohledu vlastniki je na druhou stranu
nejlepsi Cisty pracovni kapital minimalizovat, jelikoz nadbytecny pracovni kapital vyvolava
mnozstvi zbyte¢nych nakladi v podobé naptiklad nakladd na skladovani. Od roku 2020
do konce sledovaného obdobi drzi firma vyhovujici uroveii CPK, avsak naproti konkurenci

je tato Groveii stale nizka, a tak v idealnim piipadé by bylo potfeba CPK navysit.

Druhym vypoctem je €isty penézni pohledavkovy fond. Ten lze vypocitat jednoduseji jako
CPK sniZeny o zasoby, a tak z jeho podstaty vyplyva, Ze by mél byt niZsi nez samotny CPK.
Zasoby pii vypoctu vyfazujeme z divodu, ze jsou nejméné likvidni polozkou. Opét muzeme
sledovat, ze ve dvou prvnich sledovanych letech nabyva tento ukazatel zapornych cisel.
Pozitivnim jevem ale je, Ze v letech nasledujicich dochazi k rostoucimu trendu, a tak dochazi

u sledovaného podniku ke zlepSeni v Case.

Poslednim zminénym ukazatelem jsou Cisté pohotové prostiedky. Tento ukazatel slouzi
pro hodnoceni miry likvidity. Tato hodnota ukazuje okamzité dostupné financni prostredky
pro splaceni zavazkii. Hodnoty by v idealnim pfipadé nemély byt negativni, avSak
u sledovaného podniku se toto pravidlo nepodatilo splnit. Na druhou stranu pozitivni je,
ze s postupem let dochazi ke zmirfiovani zapornych hodnot. Do polozky penéznich
prostfedkil jsou zahrnuty jak penize na bankovnich uctech, tak penize v hotovosti. Divodem
negativnich hodnot je predevSim drzeni velkého mnozstvi zavazki z obchodnich vztaht,
které nejsou dostateCné kryty penéznimi prostfedky. Jak bude v dalsi kapitole, ktera
se zabyva analyzou ukazatele aktivity, vysvétleno. SkuteCnost, ze firma drzi znatelné méné
penéznich prostiedkl, nez kolik potiebuje k tthradé kratkodobych zavazkd, muze byt
vysvétlena tim, ze doba obratu zavazka je podstatné del§i nez doba obratu pohledavek.
To znamena, Ze firma nejprve inkasuje penize od svych odbératela a az nasledné splaci své
zavazky, a proto nepotfebuje mit nutné penize rovnou v nejlikvidnéjsi formé, jelikoz vi,
ze spole¢né s inkasovanymi penézi z pohledavek kratkodobé zavazky ve stanoveném

terminu uhradi.

4.4 Analyza pomérovych ukazatelu

V této kapitole jsou postupné vypocitany ukazatele likvidity, rentability, zadluzenosti,
aktivity, trzni hodnoty a cash flow za obdobi 2018-2022.
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4.4.1 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity vyjadiuji schopnost podniku uhradit v¢as své kratkodobé zavazky. Jak
jiz bylo zminéno v teoretické casti, mame tfi druhy likvidity, které jsou vypocitany v tabulce
11. Pro vypocet bézné, pohotové a okamzité likvidity jsou pouzity vzorce 10, 11 a 12, které

jsou uvedeny v metodice této prace.

Tabulka 11 Ukazatele likvidity v €istém poméru za obdobi 2018-2022

Ukazatele likvidity 2018 2019 2020 2021 2022

Okamzita likvidita 0,2095 | 0,1806 | 0,2794 | 0,4690 | 0,5503
Pohotova likvidita 0,9729 | 0,9531 1,1299 | 1,0801 | 1,1279
B¢zna likvidita 0,9829 | 0,9591 1,1356 | 1,0868 | 1,1328

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovaného podniku za dana obdobi

Ukazatel okamzité likvidity vyjadiuje nejuz$i vymezeni likvidity, do které vstupuji
nejlikvidnéjsi polozky rozvahy. Dle Ceskych zdroji, které uvadi ve své publikaci Ruckova
(2019), je doporutena hodnota uvadéna kolem hodnoty 0,6. Cisla uvadi, ze &im vyssi
jejejich hodnota, tim vysSsi je platebni schopnost podniku. Z tabulky je patrné,
ze dosahovana Cisla jsou nizsi nez doporucena hodnota. Avsak s postupem ¢asu pomer roste

a pomalu se priblizuje az doporucené hodnote 0,6.

Pro ukazatel pohotové likvidity plati, ze by mél byt v poméru 1:1 nebo az 1,5:1, kde plati,
ze ¢im vyS$si pomér mame, tim 1épe se sledovanému podniku dafi hradit své zavazky. Pomér
1:1 znaci, ze je podnik schopen splatit své zavazky bez nutnosti prodeje svych zasob.
Z tabulky 11 je zfejmé, Ze data se ve vSech letech pohybuji blizko doporu¢enym poméram.
Pouze v letech 2018 a 2019 je pomér nepatrné nizsi, ovSem hned v roce 2020 je jiz v norme,

a to pokracuje 1 nadale.

Ukazatel bézné likvidity je posledni ze zobrazenych likvidit. Dosahuje podobného vyvoje
jako pohotova likvidita, av§ak ma nepatrné vyssi hodnotu, coz je zpisobeno tim, Ze bézna
likvidita ve vypoctu zahrnuje i zasoby. Dle Knapkové a kol. (2017) je doporuc¢ena hodnota
tohoto ukazatele 1,5-2,5. Jak si Ize povSimnout, tato doporucend hodnota neni u daného
podniku splnéna v zadném ze sledovanych let. V roce 2018 dosahuje pouhych 0,9829 a
vroce 2022 dosahuje 1,1328. Vroce 2019 je hodnota bézné likvidity nejnizsi,

to je zpusobeno vyssim mezirocnim poklesem obéznych aktiv, oproti poklesu kratkodobych
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zavazkt mezi lety 2018 a 2019. V letech 2018 a 2019 neni spole¢nost schopna uspokojit
své vefitele proménénim obéznych aktiv v penézni prostiedky vice nez 0,9829krat. Vliv
na béznou likviditu ma skutecnost, ze ob€zna aktiva jsou tvorena predevs§im kratkodobymi
pohledavkami z obchodnich vztahti a na druhé strané kratkodobé zavazky jsou tvoreny
predevs§im zavazky z obchodnich vztaht. JelikoZz dosahuji tyto dvé polozky podobnych

hodnot, pohybuje se bézna likvidita kolem trovné 1.

Dosahované hodnoty likvidity mohou tzce souviset se strategii podniku. Z vysledku
sledovaného podniku miizeme usuzovat, Ze podnik ma spise agresivni strategii. Vyplyva
to z nizké urovné likvidity. Cinnosti podniku, které potvrzuji tuto strategii, jsou investice
do novych technologii (zvySovani hmotnych movitych véci a jejich soubort). Také lze
soudit, ze se firma fidi strategii diverzifikace portfolia, kdy firma upfednostiiuje mit vetsi

cast svého kapitalu vazanou v dlouhodobych investicich nebo majetku.

Z vyse uvedené tabulky je také patrné, ze mezi okamzitou likviditou a pohotovou likviditou
jsou zaznamenany velké rozdily. Problém je predevsim v okamzité likvidit€, ktera je hluboce
pod urovni svych doporucenych hodnot. Jelikoz Citatel vzorce pro vypocet okamzité
likvidity se sklada pouze z pohotovych penéznich prostiedkt, tak je ziejmé, ze piicinu
problému muzeme hledat v této polozce. Nizké pohotové penézni prostiedky mohou
indikovat, ze ma firma problémy s fizenim cashflow. Pozitivni vSak je, ze v letech 2021 a

2022 dochazi ke zlepSeni dané situace.

4.4.2 Ukazatele rentability

V této Casti prace je provedena analyza rentability. Tyto ukazatele slouzi pro posouzeni
celkové efektivnosti dané ¢innosti. Idealnim vyvojem pro tento druh ukazatela je rostouci
tendence v Case. K vypo¢tu ukazateli byly pouzity vzorce 13-17, které jsou uvedeny
v metodice této prace. Veskeré vypocty ukazatell rentability Ize vidét v nasledujici tabulce

12.
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Tabulka 12 Ukazatele rentability v procentech za obdobi 2018-2022

Ukazatele rentability 2018 2019 2020 2021 2022
ROA 2,44 3,27 2,20 7,14 7,67
ROE 5,68 6,50 3,70 15,81 17,49
ROS 1,38 1,55 0,90 3,34 3,68
ROC 98,62 98,45 99,10 96,66 96,32
ROCE 4,95 5,78 3,33 15,36 17,11

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovaného podniku za dana obdobi

Prvnim ukazatelem je rentabilita aktiv neboli ROA. Jedna se o hlavni ukazatel rentability.
U vétsiny let sledovaného obdobi plati vzestupna tendence tohoto ukazatele. Vyjimkou je
ovSem rok 2020, kdy dochazi k propadu na hodnotu 2,20 %, a to z divodu vyrazného
poklesu EBITu, tj. zisku pfed Groky a zdanénim. Vyrazny pokles EBITu byl zapfi¢inén
pandemii COVID-19, kvuli které doslo ke stagnaci ristu trzeb a k vyraznému zvyseni
nakladi. Pro podnik tento rok znamenal, Ze byl stale rentabilni, stale byl podnik schopen
vytvaret nové zdroje a dosahovat zisku, avSak ne v takové mire, jako v letech pfedchozich.
Hodnota 2,20 % jinymi slovy znamend, ze firma dosahuje navratnosti ve vysi 2,20 %
z celkového zisku. To znamen4, ze firma generovala v roce 2020 2,20 K¢ zisku na kazdych
100 K¢ celkovych aktiv. V letech 2021 a 2022 dochazi k riistu aktiv, coz by na prvni pohled
znamenalo, Ze ukazatel ROA bude klesat, ale zaroven v téchto letech doslo k velkému
navyseni EBITu, ktery zajistil rist tohoto ukazatele. Velké navyseni EBITu po pandemii
bylo jiz také vysvétleno vySe v této praci. Divodem je predevsim zvySeni trzeb z prodeje
vyrobkl a sluzeb, které bylo zapficinéno tim, ze béhem pandemie vétSina firem zastavila
svou vyrobu, nasledné po uvolnéni restrikci doslo k navySeni vyroby, jelikoz poptavka
po produktech se vyrazné zvedla (dohanél se 1 predesly rok), a tak firma FCC méla vice

zakazek pro likvidaci odpadu.

Ukazatel ROA muzeme také vyhodnotit ve vazbé na vlastniky a véfitele. Z pohledu
vlastnikt je rostouci ROA pozitivnim stavem, jelikoz ROA tzce ovliviiuje rust ROE,
coz zna¢i vyhodnou situaci pro vlastniky. Pro véfitele je rostouci ROA také pfiznivym
jevem, jelikoz to muze zvysit davéru véfitela, ktefi ziskaji dojem, ze bude spoleCnost

schopna splacet své dluhy vcas.

Rentabilita vlastniho kapitalu ROE ma vzestupnou tendenci stejné jako tomu bylou ROA.

Z hodnoty 5,68 % dosazené v roce 2018 vySplhal az na hodnotu 17,49 % v roce 2022. I zde
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doslo k poklesu v roce 2020, ktery byl zapfti¢inén poklesem c¢istého zisku po zdanéni a
zaroven zvySenim vlastniho kapitalu. Dle podstaty ukazatele ROE, ktery vyjadiuje, kolik
¢istého zisku pfipada na jednu korunu investovaného vlastniho kapitalu lze zjistit, Ze v roce
2022 ptipadalo 17,49 % cistého zisku na jednu korunu investovaného vlastniho kapitalu.
Pro vlastniky spolecnosti to znamena, ze obdrzi zisk ve velikosti vlastniho kapitalu
vynasobeného procentem ROE. V roce 2022 €inila vySe vlastniho kapitalu 1 027 412 tis. K¢,
pronasobime-li to ukazatelem ROE 17,49 %, dostaneme ¢astku 179 694 tis. K¢, coz je tedy

potencialni zisk pro vlastniky za dany rok.

Po analyze ukazateli ROA a ROE lze také zkoumat jejich vzajemné pusobeni.
Pti pyramidalnim rozkladu ukazatele ROE lze zjistit, Ze v sobé tento ukazatel zahrnuje
i ukazatel ROA, a tak plati jejich blizka zavislost. Plati tedy, ze vyssi hodnota ROA pfispiva
k vys$simu ukazateli ROE. Pokud roste ukazatel ROE, nemusi to v§ak nutné znamenat, ze je
to praveé diky efektivnéjSimu vyuZzivani aktiv, muze to byt zapti¢inéno i vys§im financnim
pakovanim. V piipad€ zkoumaného podniku je rist ROE zejména zapfiCinén ristem ROA,

ale puisobi zde i dalsi vlivy.

Rentabilita trzeb ROS je vypocitana jako vysledek hospodareni po zdanéni déleno trzbami.
I tento ukazatel ma podobnou tendenci jako ptedchozi ukazatele. Od roku 2018 az po rok
2022 doslo k rastu 0 2,31 %. Tato skuteCnost vyjadiuje, ze podil trzeb na zisku je kazdoro¢né
vyS$$i, coz je pozitivni jev pro sledovany podnik. Ani zde neni piekvapenim, ze rok 2020
pfinesl vykyv ve sledovaném obdobi. Tento pokles byl zpisoben snizenim Cistého zisku
z divodu zvySeni ostatnich provoznich nakladi v daném obdobi. Jednalo se zejména
o Cerpani rezerv v provozni ¢innosti a vznik jinych provoznich nakladd, které mohly byt

spojeny s pandemii COVID-19.

Rentabilita nakladu ROC je spise dopliikovy ukazatel k vySe zobrazenému ukazateli ROS.
U tohoto ukazatele plati, ze nizsi hodnoty jsou lepsi pro podnik, znamenaji totiz, ze podnik
dosahuje lepSich vysledkti hospodareni. Z tabulky 12 je patrné, ze se naklady v Case
snizovaly. V roce 2018, kdy dosahovaly 98,62 % klesly az na hodnotu 96,32 % v roce 2022.
Jak jiz bylo zminéno, v roce 2020 doslo ke snizeni Cistého zisku z divodu zvyseni nakladq,

které se promitlo 1 v tomto ukazateli.
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Rentabilita celkového investovaného kapitalu ROCE meziro¢né vzrostla z 4,95 % v roce
2018 az na hodnotu 17,11 % v roce 2022. Vyrazny pokles je pouze v roce 2020. Interpretaci
tohoto ukazatele si predstavime na roku 2022, kdy zjedné investované koruny byl
vygenerovan zisk ve vysi 17,11 %, tedy pfiblizn€ 17 haléfa. VySe uvedeného ukazatele muze
dosahovat i zapornych hodnot. Tomu by bylo v pfipad€, ze by podnik dosahoval zaporného
vysledku hospodateni, jinymi slovy by dosahoval ztraty. To se ovSem v zadném
ze sledovanych let nestalo, coz je pozitivni jev pro podnik. Hodnoty, kterych podnik doséahl

znaci pozitivni vyvoj spolecnosti.

4.4.3 Ukazatele zadluzenosti

Dalsimi ukazateli v potadi jsou ukazatele zadluzenosti. Ty slouzi pro zji§téni optiméalni
struktury pouziti vlastnich a cizich zdroja. Pomoci ukazatelt zadluzenosti lze zjistit, v jaké

vy$i jsou aktiva firmy financovana dluhy neboli cizimi zdroji.

V této praci jsou predstaveny tfi ukazatele zadluzenosti. Jsou jimi ukazatel véritelského
rizika, ktery se povazuje za zakladni ukazatel slouzici pro vyjadreni celkové zadluzenosti.
Dalsim v potradi je koeficient samofinancovani a v neposledni fadé ukazatel urokového
kryti. VSechny zminéné ukazatele jsou vypocitany a zobrazeny v tabulce 13. Pro vypocet

byly pouzity vzorce 18-20, které jsou uvedeny v metodice této prace.

Tabulka 13 Ukazatele zadluzenosti za obdobi 2018-2022

Ukazatele zadluZenosti 2018 2019 2020 2021 2022
Ukazatel véfitelského rizika | 60,51 % | 57,72 % | 59,57 % | 62,73 % | 62,71 %
Koeficient samofinancovani | 38,40 % | 41,10 % | 39,70 % | 36,77 % | 37.14 %
Ukazatel urokového kryti 21,57 14,59 18.82 134,79 72,62

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovaného podniku za dana obdobi

Ukazatel véritelského rizika neboli debt ratio ma doporucenou hodnotu dle Knapkové a
kol. (2017) mezi 30 az 60 %. V priméru se béhem sledovaného obdobi pohyboval tento
ukazatel kolem 60 %. To znamena, ze se hodnoty drzely na hranici s vyS$§im rizikem
pro vétitele. Nejlep§iho vysledku dosahl podnik v roce 2019, kdy se drzel 3 p. b. pod vyssi
hranici intervalu. Naopak nejhtfe byl vyhodnocen rok 2021, kdy celkova zadluzenost
dosdhla hodnoty 62,73 %.

Hodnoty naznacuji, ze firma vyuziva procentualné

pro financovani vice cizich zdrojt, coz vede k vy$§imu riziku pro véfitele. Vysledky jsou
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ale v pfijatelnych mezi a po podrobnéjs§i analyze struktury ciziho kapitalu je patrné,
ze pomémé velkou cast cizich zdroji zahrnuji rezervy podniku, které nepredstavuji
vétitelské riziko pro sledovany podnik. Rezerva je totiz pro podnik vnitinim dluhem, je sice
zafazena mezi cizi zdroje, ale podnik tvofi rezervy sam pro sebe a nikomu tedy za né neplati

urok. Ale i tak jsou rezervy budoucim zavazkem firmy.

Koeficient samofinancovani ma pouze dopliikovy charakter. Tento ukazatel sdéluje presny
opak nez ukazatel véfitelského rizika, jejich hodnoty by mély dat soucet 1. Koeficient
samofinancovani tedy fika, z jaké Casti podnik financuje sva aktiva z vlastnich zdroji. Firma
nejvice financovala aktiva zvlastnich zdroji v roce 2019 v procentualnim vyjadieni
pfiblizn€ 41,10 %. Nejméné pak firma vyuzivala k financovani vlastni zdroje v roce 2021, a

t0 236,77 %.

Vyuzivani cizich zdroj k financovani mize mit pro firmu fadu vyhod, ale také nevyhod.
K hlavnim vyhodam patii zvySeni financni paky, coz muze zvySit navratnost kapitalu
pro vlastniky, dalsi vyhodou cizich zdroju je, ze firma neztraci podil na firmé, jako tomu
byva u emise akcii a také firma ziskava danové vyhody, jelikoz uroky z ciziho kapitalu jsou
obvykle odpocitatelnymi naklady. Na druhou stranu nevyhodami vysokého vyuzivani ciziho
kapitalu je riziko insolventnosti, zvySenad paka zvySuje financni riziko a také dochazi
k tvorbé nakladi na arok. Obecné 1ze tvrdit, Ze vyuzivani cizich zdrojl je pro podnik levné;jsi
a vyhodnéjsi, ovSem jen do urcité miry, pak vysoké zadluzeni znamena zvySené riziko

pro firmu, a proto se mira zadluzenosti musi hlidat.

Ukazatel urokového kryti dosahuje velmi pozitivnich vysledkt, ¢im vyssi je jeho hodnota,
tim je podnik schopen lépe kryt troky z ciziho kapitalu ze svého zisku. Tento ukazatel
by mél byt vétsi nez jedna, a to je pro sledovany podnik splnéno za vSechna sledovana
obdobi. V prvnich tfech letech jsou nakladové uroky kryty pomoci EBITu v priméru 18x,
coz je skvély vysledek. Nasledné v roce 2021 a 2022 je zaznamenan velky narust, ktery je
zpusoben dosazenim vysokého EBITu v danych letech a zaroveri firma od roku 2021

nevyuzivala zadny uvér, a tak nakladové uroky byly minimalni.
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4.4.4 Ukazatel aktivity

V této podkapitole jsou zobrazeny ukazatele aktivity, které slouzi k posouzeni, jak efektivné
spoleCnost hospodaii se svym majetkem a jak rychle je schopna spolecnost preménit
jednotlivé polozky majetku na penézni prosttedky. Z teoretické Casti vyplyva, ze existuji dva
druhy ukazatelt aktivity, a to poCet obratek a doba obratu jednotlivych polozek aktiv. Nize
jsou vypocitany ukazatele z obou téchto skupin. Pro vypocet byly pouzity vzorce 21-27,
které jsou uvedeny v metodice této prace. Pro ukazatele ztéto skupiny nejsou piesné
definovany doporucené hodnoty, jelikoz ty se lisi dle odvétvi, vjakém se spolecnost
pohybuje. Proto vét§i pfidanou hodnotou je srovnani nize zobrazenych ukazatell
s podobnymi podniky zdaného odvétvi, které je zobrazeno v dalsi kapitole. Vypocty

jednotlivych zastupct ukazateld aktivity jsou zobrazeny v tabulce 14.

Tabulka 14 Ukazatele aktivity za obdobi 2018-2022

Ukazatele aktivity 2018 2019 2020 2021 2022
Doba obratu zasob (ve dnech) 0,94 0,48 0,47 0,61 0,42
Rychlost obratu zasob 382,19 | 744,15 | 773,92 | 589,07 | 861,84
Doba obratu celkovych aktiv (ve

dnech) 22717 | 20947 | 22046 | 207,02 | 204,17
Rychlost obratu aktiv 1,58 1,72 1,63 1,74 1,76
Doba obratu pohledavek (ve dnech) 71,98 61,96 69,97 56,19 48.80
Rychlost obratu pohledavek 5,00 5,81 5,14 6,41 7,38
Doba obratu zavazku (ve dnech) 107,04 90,90 92,17 94,13 86,18
Obchodni deficit (ve dnech) -35,06 -28.,94 -22.20 -37,94 -37.38

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovaného podniku za dana obdobi

Ukazatel doby obratu zasob vyjadiuje, jak dlouho jsou v zasobach vazany penize, tedy jak
dlouho zasoby lezi na skladé. Z podnikatelské podstaty podniku se jedna o firmu poskytujici
predevsim sluzby, nikoli vyrobni podnik, a tak je zfejmé, ze firma nedrzi velké mnozstvi
zasob. Proto se hodnoty tohoto ukazatele drzi pod hranici 1. Mezi zasoby tohoto podniku
patii napiiklad pohonné hmoty, nebo druhotné suroviny (jako napftiklad papir, plasty, kovy
apod.). NejvyS$si hodnoty doséhl tento ukazatel v roce 2018, kdy podnik disponoval nejvétsi
hodnotou zéasob, a to predevsim materialu. Zaroveni v tomto roce dosahl podnik nejnizsich

trzeb, coz také vedlo ke zvySeni ukazatele.
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Rychlost obratu zasob slouzi pro zjisténi, zdali se zasoby nehromadi na skladé. Pro tento
ukazatel plati, ze ¢im vySssi je jeho hodnota, tim 1épe pro sledovany podnik. Vysoka hodnota
totiz znamen4, ze uplynula pouze kratka doba od potizeni zasoby k jejimu prodeji. Nejvyssi
hodnotu doséhl podnik v roce 2022 v hodnoté 861,84. Naopak nejnizsi hodnotu zaznamenal

podnik v roce 2018 ve vysi 382,19.

Doba obratu celkovych aktiv slouzi k zji§téni, za jak dlouho by bylo mozné z dosazenych
trzeb obnovit celkovy majetek. Hodnota tohoto ukazatele dosahuje ve sledovanych letech

stabilnich hodnot v priméru hodnotou pfiblizn€ 213 dni.

Rychlost obratu aktiv udava, kolikrat se aktiva podniku vrati v podobé trzeb. Tento
ukazatel by mél dosahovat alesponl urovné jedné a plati, ze ¢im vySsi je jeho hodnota,
tim 1épe. Doporucena hodnota je splnéna ve vSech sledovanych obdobich. V primeéru se

celkova aktiva obrati 1,68krat za rok.

Doba obratu pohledavek sdéluje informaci, jak dlouho firmé trva, nez obdrzi z pohledavek
penize. U tohoto ukazatele jsou zadouci nizsi hodnoty. Od pocatku roku 2018 az po rok 2022
doslo k vyraznému poklesu o vice jak 23 dni. To znamené zlepSeni platebni moralky
odbératel firmy, ktera byla zplsobena Ilepsim vyjednanim platebnich podminek
s odbérateli. Firma dlouhodobé pracuje na posileni vztahti se zakazniky, diky kterym muze

nasledné se zakazniky vyjednavat.

Rychlost obratu pohledavek udava, jak rychle dojde k pfeméné pohledavek na penize.
Cim vy$§i hodnota tohoto ukazatele, tim Iépe. Rychlost obratu pohledavek v letech postupné

narusta, coz je ptiznivy jev pro firmu. Znaci to postupny nartst trzeb.

Doba obratu zavazku slouzi k vypoctu primérného poctu dni, ktery ma firma k dispozici,
nez bude muset zaplatit své zavazky. Tento ukazatel je dobré sledovat v souvislosti s dobou
obratu pohledavek. Pokud je totiz doba obratu zavazka delsi nez doba obratu pohledavek,
znamena to, ze firma nejprve obdrzela penize od svych odbératelti a nasledné az zaplatila
svym dodavatelim. Ve vSech sledovanych obdobich je doba obratu zavazka vyssi nez doba
obratu pohledavek v primeéru o 32 dni. Jinymi slovy se jedna o tzv. obchodni deficit, ktery

se vypocita jako rozdil mezi dobou obratu pohledavek a dobou obratu zavazkt. Obchodni
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deficit udava pocet dnu, které je potieba profinancovat. Pozitivni jsou pro podnik negativni

hodnoty tohoto ukazatele, kterych dosahuje ve vSech sledovanych letech.

4.4.5 Ukazatele trzni hodnoty

Posledni skupinou analyzy pomérovych ukazatelG jsou ukazatele trzni hodnoty.
V teoretické Casti prace byly popsany a zobrazeny jednotlivé ukazatele spadajici do této
skupiny, které ovSem nejsou aplikovatelné pro sledovanou spoletnost FCC Ceska republika,
s.T.0.,ato z toho divodu, Ze se jedna o spolecnost s ru¢enim omezenym a nikoli o akciovou
spoleCnost. Ukazatele trzni hodnoty se pouzivaji pravé pro akciové spoleCnosti, které

disponuji akciemi obchodovatelnymi na burze.

4.5 Bankrotni modely

Tato kapitola se vénuje vypoctim bankrotnich modelt. Analyza je provedena za roky 2018-
2022. Nejprve je predstaven Altmaniv model a nasleduje model INOS. Divod zatrazeni
téchto modelt do praktické Casti této prace je nutnost zjiSténi, zdali se analyzovana firma
neblizi do bankrotu. Pro vypocet byly pouzity vzorce 28 a 29, které jsou uvedeny v metodice
této prace. DalSim piikladem bankrotniho modelu je Taffleriv model, ktery vyjadiuje

to samé jako predchozi zminéné modely, a proto jiz v této praci jeho vypocet neni uveden.

4.5.1 Altmanuv model

V nasledujici tabulce 15 je uveden Altmantiv model, ktery je vypocitan pomoci 5 hodnot

s ur¢itou vahou.

Tabulka 15 Altmanuv model za obdobi 2018-2022

Altmanéiv model | 2018 2019 | 2020 | 2021 | 2022
x1 -0,0071 | -0,0157 | 0,0506 | 0,0385 | 0.0550
X2 0,3035 | 03236 | 0,3258 | 0,2608 | 0,3218
X3 0,0244 | 0,0327 | 0,0220 | 0,0714 | 0,0767
x4 0,6347 | 07121 | 06663 | 0,5861 | 0.5923
x5 1,5847 | 1,7187 | 1,6330 | 1,7389 | 1,7633
Z-skére 24625 | 2,6881 | 2,6223 | 2,7377 | 2,8884

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovaného podniku za dana obdobi

Z tabulky je patrné, ze se hodnoty béhem vSech sledovanych obdobi drzi na podobné urovni.

Béhem pribyvajicich let dochézi i k mirnému zvySeni ukazatele Z-skore, a to z hodnoty 2,46
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v roce 2018 az na hodnotu 2,88 v roce 2022, coz je pozitivnim jevem pro podnik. Firma
se ve vSech sledovanych letech drzi v tzv. Sedé zon€, kde neni pfesné mozné urcit, zdali
firma smeétuje k bankrotu ¢i nikoli. Dobrym znamenim je, ze se firma drzi u horni hranice
této Sedé zony, a tak je pravdépodobné, ze se v pristich letech dostane nad tuto hranici, a tim

se stane prosperujicim podnikem.

4.5.2 Model INOS

Druhym uvedenym bankrotnim modelem je model INO5 neboli index divéryhodnosti. Tento
model ma podobny vypocet jako Altmaniv model. Jeho rozdil spociva ve skuteCnosti,
Ze je prizpusoben pro hodnoceni financni situace Ceskych podnikd. Vypocet je zobrazen

v tabulce 16.

Tabulka 16 Model INO5 za obdobi 2018-2022

INOS 2018 | 2019 | 2020 2021 2022

x1 16527 | 17326 | 16786 | 15941 | 15946
X2 21,5724 | 14,5927 | 18,8199 | 134.7903 | 72,6233
x3 0,0244 | 00327 | 00220 | 00714 | 00767
x4 16258 | 17703 | 16829 | 1,7877 | 1.8059
x5 0,9829 | 09591 | 1,1356 | 1,0868 | 1,1328
INOS 1,6046 | 1,3968 | 1,5141 | 6,3556 | 3,8981

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovaného podniku za dana obdobi

Rozpéti vysledka tohoto ukazatele se v jednotlivych letech vyrazné lisi. V roce 2019 a 2020
se sledovany podnik nachézi v tzv. Sedé zoné, kde neni presné mozné urcit, zdali bude firma
prosperovat. Nasledné v roce 2021 a 2022 je podnik vysoce nad urovni 1,6, ktera definuje,
ze podnik tvoii hodnotu. I pfes nejisté vysledky v prvnich tfech sledovanych letech dosahuje
podnik dobrych vysledki v letech nasledujicich, a tak jeho progresivni tendence znaci dobry
vyvoj firmy.

4.6 Bonitni modely

Po zjisténi, zdali se podnik neblizi k bankrotu je nutné zaméfit se na opacnou problematiku,
a tou je otazka, zdali je firma prosperujici ¢i nikoli. K tomu je zapotiebi vypocitat bonitni
modely. Zastupcem této skupiny je Kralickuv Quicktest, ktery je zobrazen v nasledujicich
tabulkach 17-19. K vypoctu byl pouzit obrazek 3 uveden v teoretické ¢asti prace a vzorce

30-32, které jsou uvedeny v metodice této prace.
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Tabulka 17 Jednotlivé ukazatele Kralickova Quicktestu

Ukazatel 2018 2019 2020 2021 2022
a 0,38 041 0,40 0,37 0,37
b 4,20 3.21 3,75 1,80 2,02
c 0,02 0,03 0,02 0,07 0,08
d 0,06 0,07 0,05 0,08 0,05

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovaného podniku za dana obdobi

V tabulce 17 jsou dopocitany jednotlivé ukazatele Kralickova Quicktestu. Vyznam
jednotlivych ukazatell je popsan na obrazku 3 v teoretické Casti. Prvni dva ukazatele (a, b)
slouzi pro vypocet finan¢ni stability. Ukazatel c a d slouzi pro hodnoceni vynosové situace

podniku.

Tabulka 18 Pridéleni bodu dle Kralickova Quicktestu

Ukazatel 2018 2019 2020 2021 2022
a 4 4 4 4 4
b 3 3 3 4 4
c 1 1 1 1 1
d 2 2 2 3 2

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovaného podniku za dana obdobi

Dle obrazku 3, z teoretické Casti prace, jsou vysledkim dosazenych v tabulce 17 ptidéleny
jednotlivé body. Ukazatel pod oznaenim a dosahuje nejvyssi hodnoty ve vSech sledovanych
letech. Ukazatel b dosahuje také vysokych hodnot ve vSech letech. Hife je na tom ukazatel
¢, ktery dosahuje nejnizsich vysledkt. Tento ukazatel dostaneme vypoctem zisk pred troky
a zdanénim déleno celkovymi aktivy. Z nizké hodnoty vyplyva, ze firma dosahuje nizkého
zisku v poméru k celkovym aktivim. Posledni ukazatel d dosahuje také nizSich hodnot,

divodem je nizké provozni cash flow oproti dosahovanym trzbam.

Tabulka 19 Vysledny Kralickv Quicktest

Ukazatel 2018 2019 2020 2021 2022
Financni stabilita 3,50 3,50 3,50 4.00 4.00
Vynosova situace 1,50 1,50 1,50 2.00 1,50
Kralickiv Quicktest 2,50 2,50 2,50 3,00 2,75

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovaného podniku za dana obdobi
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Posledni tabulkou této kapitoly je vysledny vypocet Kralickova Quicktestu. Tato tabulka
vyplyva z ptedchozich dvou tabulek 17 a 18. Vysledky jsou pomérné konzistentni, pohybuji
se od 2,5-3 bodu, coz znamena, Ze se podnik nachazi v §edé zon¢, a tedy nelze s jistotou urcit
jeho prosperitu. Pokud by se podnik nachazel nad urovni 3 bodd, jednalo by se o velmi dobry
podnik. Je ale zfejmé, ze se podnik nachazi na horni hranici Sedé zony s postupnou rostouci
tendenci v poslednich dvou letech, a tak Ize predikovat, ze by se podnik v nasledujicich

letech mohl dostat i nad zmifiovanou uroveil tfech bodu.

4.7 Budouci plany spolecnosti FCC

Po provedeni celkové analyzy zkoumaného podniku je zde zahrnuta 1 kratka kapitola, ktera
se soustfedi na budouci plany spole¢nosti FCC. Ziskané informace pochazeji
z uskute&n&ného rozhovoru s regionalnim manaZerem pro Prahu a stfedni Cechy spole¢nosti

FCC.

V pristich letech se spoleCnost chce zaméfit zejména na investicni Cinnost, diky které rozsifi
své portfolio sluzeb, ale zejména chce reagovat na zasadni zdkonnou upravu nakladani
s odpady v nasledném obdobi. Od roku 2030 nebude mozné v CR ukladat odpady na skladky
odpadu, které nebudou vytiidéné, nebo jinak predem upravené. Zasadni aktualné planovanou
investici bude vystavba zafizeni pro energetické vyuziti odpadu tzv. ZEVO. Tato investice
firmeé umozni vyrabét a nasledné podavat elektrickou a tepelnou energii z komunalniho
odpadu. Zaroven vybudované ZEVO nahradi aktualni kapacity pro odstrariovani odpadd,
tedy dosud vyuZzivana zafizeni — skladky odpadi. Ocekavany vydaj na tuto investici je 7 mld.
K¢. Spolecnost FCC pfi realizaci této abnormalni investice (za 30 let pusobeni spolecnosti
na trhu s odpady v CR se jedna o nejvétsi planovanou investici) poditd s Gastednym

Gvérovym plnénim a dale bude zadat MZP o dotaci z opera¢niho fondu pro Zivotni prostiedi.

4.8 Mezipodnikové srovnani

Vysledky zaznamenané v predchozich kapitolach nemaji dostateCnou vypovidaci hodnotu,
pokud je nelze s néim porovnat. Proto se tato kapitola diplomové prace zabyva prave

mezipodnikovym srovnanim.

Firma FCC Ceska republika s. r. 0. ma na izemi Ceské republiky mnoho konkurentdi v tomto

odvétvi. Nejvetsi spoleCnosti podnikajici v odpadovém hospodaistvi na uzemi Ceské
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republiky je dle velikosti obratu spolecnost Marius Pedersen, a. s. Hned druhou nejvétsi
firmou dle zminéné veliGiny je sledovana firma FCC Ceska republika s. r. 0. v t&sném zavésu
s firmou AVE CZ odpadové hospodafstvi s. r. o. Pravé firma AVE CZ odpadové
hospodaftstvi s. r. 0. byla vybrana pro mezipodnikové srovnani, jelikoz se nejvice podoba
sledovanému podniku, a to zejména ve velikosti dosazeného obratu za UcCetni obdobi,
nebo také ve vysi celkovych aktiv. Mezi dalsi konkurenéni firmy se také fadi naptiklad firma
Prazské sluzby, a. s., ktera byla vybrana jako druhy konkuren¢ni podnik pro porovnani

se spole¢nosti FCC CR.

Firma FCC byvala dle vySe dosazeného obratu za tcetni obdobi na prvni pficce, ovSem
pred nékolika lety se firm& Marius Pedersen, a. s. podafilo spole¢nost FCC ptekonat. Stalo
se tak zejména kvili tomu, Ze firma Marius Pedersen, a. s. méla agresivnéjsi politiku a
rozhodla se ve velkém poctu zkupovat malé a stfedni firmy, zabyvajici se nakladanim
s odpady, pfipadné doplitkovymi sluzbami. Tato investice se firmé Marius Pedersen velice

vyplatila a brzy zaznamenala velky nartist obratu a trzniho podilu v CR.

Odpadové hospodarstvi je oligopolni odvétvi, kde je na trhu mensi pocet firem, které maji
ale silnou pozici na trhu, a tak si vétSinou firmy na tomto trhu mohou dovolit stanovit cenu,

ktera je vys$i nez mezni naklady.

Firma AVE CZ odpadové hospodafstvi s. r. 0. se pohybuje na ¢eském trhu od roku 1993.
Je soucasti skupiny EP industries, ktera patfi mezi nejvyznamnéjsi primyslova uskupeni
vCR. Jedna se o firmu, ktera patii mezi vedouci spolenosti na trhu zabyvajici
se nakladanim s odpady. Mezi dalsi Cinnosti, kterymi se zabyvé, patfi komunalni sluzby,
sanace ekologickych zatézi, demolice, a udrzba a vystavba komunikaci. Jako svou hlavni

misi spolecnost uvadi zameéteni se na ekologii a ¢istou budoucnost (ave.cz, 2023).

Firma Prazské sluzby, a.s. sidli v hlavnim meést€¢ Praze. Tato firma vznikla roku 1994
transformaci dfivéjsiho statniho podniku Prazské komunikace. Mezi obchodni ¢innost této
firmy patii svoz, sbér a spalovani komunalniho odpadu a udrzba komunikace v hlavnim

meésté. VEtSinovy podil akcii této spolecnosti ma hlavni mésto Praha (psas.cz, 2019).
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Mezipodnikové srovnani je provedeno pro obdobi 2018-2022. Stejné jako tomu bylo
u sledovaného podniku, i u firmy AVE CZ odpadové hospodaristvi s. r. 0. a firmy Prazské
sluzby, a. s. jsou informace o podniku Cerpany z vyrocnich zprav spolecnosti za dana obdobi.
Vyrocni zpravy byly stazeny ze stranek justice.cz. Ziskana data slouzi jako zdroj pro vypocet

jednotlivych ukazateld.

Pro srovnani podniki jsou pouzity ob€ metody, tedy metoda jednorozmeérna i vicerozmérna.
V ramci jednorozmérné metody jsou sledovany ukazatele rentability, likvidity, aktivity a

zadluzenosti. A v ramci metody vicerozmérné je pouzita metoda bodovaci.

4.8.1 Jednorozmérné metody

V ramci jednorozmérnych metod je provedena analyza pomérovych ukazatelt. Prvni jsou
predstaveny ukazatele rentability, nasleduji ukazatele aktivity, likvidity a zadluzenosti.
Pro vypocet ukazateld byly pouzity vzorce nachazejici se v metodice této prace v kapitole

2.2.3 Pomérové ukazatele.

Ukazatele rentability

Tabulka 20 zobrazuje srovnani rentability spolecnosti FCC Ceska republika s. r. o. (dale
jen FCC), spolec¢nosti AVE CZ odpadové hospodafstvi s. r. 0. (dale jen AVE) a spole¢nosti
Prazské sluzby, a. s. (dale jen Prazské sluzby). V tabulce je zobrazena rentabilita trzeb
(ROS), rentabilita aktiv (ROA), rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) a rentabilita
investovaného kapitalu (ROCE).
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Tabulka 20 Mezipodnikové srovnani rentability

Mezipodnikové srovnani rentability 2018 209 2020 2021 2022
% % % % %
FCC Ceska republika s. 1. o. 1,38 1,55 0,90 3,34 3,68
ROS | AVE CZ odpadové hospodarstvis. r.o0. | 14,56 | 16,86 8,38 21,65 13,24
Prazsk¢ sluzby, a.s. 3,14 3,45 2,48 473 1,66
FCC Ceska republika s. 1. 0. 2,44 3,27 2,20 7,14 7,67
ROA | AVE CZ odpadov¢ hospodarstvis.r.0. | 11,15 6,18 7,12 8.18 7,94
Prazské sluzby, a.s. 2.85 2.95 1,79 3,14 1,81
FCC Ceska republika s. r. 0. 5,68 6,50 3,70 15,81 17.49
ROE | AVE CZ odpadové hospodaistvis.r.o. | 33,77 | 39.86 19,57 4046 | 2323
Prazsk¢ sluzby, a.s. 2,37 2,71 1,89 3,87 1,38
FCC Ceska republika s. 1. o. 4,95 5,78 3,33 1536 | 17,11
ROCE | AVE CZ odpadové hospodaistvis.r.o0. | 23,09 | 14,12 7.43 20,07 | 12.81
Prazsk¢ sluzby, a.s. 2.19 2,02 1,32 2,63 0,93

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovanych podnikti za dana obdobi

Za vechny sledované ukazatele dosahuje ve vét§iné let nejlepSich hodnot spole¢nost AVE,
a to 1 pres skutecnost, ze spolecnosti dosahuji podobné vysokého obratu. Firma AVE totiz
vede ve vysi zisku. Po analyze pficin rozdilného zisku bylo zjisténo, ze firmy FCC a Prazské
sluzby maji relativné vyssi naklady, a to zejména vykonovou spotiebu, blize pak naklady
za spotifebu materialu a energie. OvSem 1 dalsi polozky se podileji na rozdilném zisku.
Vsechny spolecnosti dosahuji ve vSech letech kladnych hodnot, coz je pozitivnim jevem.
Znamena to, ze firmy dosahuji kladného zisku ve vSech sledovanych obdobich. Hodnoty
rentability podnika se méni dle vyvoje aktiv a zisku. U vSech podniki plati, ze ROE nabyva
vysSich hodnot nez ROA, to je opét pozitivni jev, ktery poukazuje na to, ze firmy dobre
vyuzivaji cizi zdroje. Tento pfedpoklad je vyvracen pouze v prvnich dvou sledovanych
letech u firmy Prazské sluzby. Divodem je nizka rentabilita trzeb v danych letech,
ktera negativné ovlivnila ukazatel ROE. Pro lep$i orientaci v datech, je uvedeno i grafické

zobrazeni nékterych ukazatelth pomoci grafu 1 a 2.
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Graf 1 Rentabilita aktiv

12,00%
10,00%
8.00%
6.00%
4,00%
2,00%
0,00%

procenta

2018 2019 2020 2021 2022
rok

e===ROA FCC Ceské republika s. r. o. ROA AVE CZ odpadové hospodaistvi s. 1. 0.
ROA Prazské sluzby, a.s.

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovanych podnikl za dana obdobi

Rentabilita aktiv firmy AVE se od firmy FCC a Prazskych sluzeb nejvice lisila v roce 2018,
a to témér o 10 procentnich bodu. Postupny rozdil se mezi podniky v dal§ich letech snizuje.
Firma AVE v roce 2019 zaznamenava pokles, kdy naopak rentabilita FCC mirné roste.
V roce 2022 dokonce firma FCC dosahuje stejné urovné rentability aktiv, avSak firma
Prazské sluzby vyrazné zaostava. Davodem u firmy Prazské sluzby jsou investice do stalych

aktiv, které snizuji tento ukazatel.
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Graf 2 Rentabilita vlastniho kapitalu
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Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovanych podnikti za dana obdobi

Dal§im grafickym zobrazenim je rentabilita vlastniho kapitalu (ROE). Ta vyjadiuje
vynosnost kapitalu vlozeného vlastniky podniku. I u této rentability je patrné, ze AVE v roce
2018 dosahuje mnohem lepsich vysledkli nez dvé zbylé zkoumané firmy. V prubéhu let
je ale viditelna nestabilita a velké kolisani. V roce 2020 AVE pokleslo témér na polovinu
své puvodni hodnoty. Tento pokles muze byt vysvétlen pandemii COVID-19 a jejimi
dusledky i v odpadovém hospodaistvi. Firma FCC je ve sledovanych letech stabilni. Od roku
2020 zaznamenava viditelny rust, ktery trva az do soucCasnosti. Firma Prazské sluzby
se behem vSech zkoumanych let drzi na nizké arovni rentability vlastniho kapitalu a

nezaznamenava zadné vyrazné vykyvy.

Z divodu rozsahu této prace jsou zde graficky zobrazeny pouze dva zastupci ukazatell
rentability. Ukazatel ROCE ma velmi podobny vyvoj jako ukazatel ROA a ukazatel ROS
tvarove napodobuje ukazatel ROE.

Ukazatele aktivity

Ukazatel aktivity slouzi predevSim pro posouzeni, jak efektivné firma naklada se svym
majetkem a jak efektivné jsou vyuzivana aktiva spoleCnosti. Pro srovnani podnika jsou
pouzity ukazatele doba obratu zasob, doba obratu celkovych aktiv, doba obratu pohledavek

a doba obratu zavazkd, které lze vidét v tabulce 21. Veskeré vzorce pouzity pro vypocet
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nasledujici tabulky byly vzaty z kapitoly zteoretické Casti 3.5 Analyza pomérovych

ukazatelt a z podkapitoly 3.5.4 Ukazatele aktivity.

Tabulka 21 Mezipodnikové srovnani aktivity vyjadiena v absolutnich hodnotach ve dnech

Mezipodnikové srovnani aktivity (ve dnech) 2018 2019 2020 2021 2022
Doba FCC Ceska republika s. 1. 0. 0,94 0,48 0,47 0,61 0,42
obratu AVE CZ odpadové hospodaistvis. r.o. | 5,65 491 3,87 2,44 2,36
zasob Prazské sluzby, a. s. 4,68 8.32 9,06 10,33 9.80
Doba FCC Ceska republika s. 1. 0. 227,17 | 20947 | 22046 | 207,02 | 204,17
obratu | AvE CZ odpadové hospodaistvi s. 1. 0. | 397,38 | 605,65 | 572,70 | 552,35 | 544,13
celkovych
aktiv Prazské sluzby, a. s. 579,97 | 556,33 | 733,38 | 724,34 | 756,68
Doba FCC Ceska republika s. 1. 0. 71,98 61,96 69,97 56,19 48.80
obratu AVE CZ odpadové hospodarstvis.r.o. | 8541 | 29766 | 266,95 | 236,33 | 217,15
pohledavek | prazoke sluzby, a. s. 4466 | 4411 | 37.77 | 67,04 | 87.29
Doba FCC Ceska republika s. . 0. 107,04 | 90,90 92,17 94.13 86.18
obratu AVE CZ odpadové hospodarstvis. r.o. | 204,11 | 410,65 | 377,76 | 313,24 | 292,76
zavazkil | prazepe sluzby, a. s. 104,03 | 227,79 | 260,17 | 281,10 | 321,12
Obchodni FCC Ceska republika s. 1. 0. -35,06 | -2894 | 2220 | -37,94 | -37,38
deficit AVE CZ odpadové hospodaristvis. r.o. | -118,70 | -112,99 | -110,81 | -76,91 | -75,61
Prazské sluzby, a. s. -59.37 | -183,69 | -222.40 | -214,06 | -233,82

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovanych podnikl za dana obdobi

Prvnim ukazatelem v tabulce 21 je doba obratu zasob. Tento ukazatel je vyjadren ve dnech.

Ukazatel znazortuje, jak dlouho jsou penize vazany v zasobach. Pro podnik je zadouci, kdyz

jsou penize vazany Vv zasobach,

co mozno nejkratsi

dobu.

Z tohoto pohledu

je na tom spolecnost FCC nejlépe. Dokonce u FCC doba obratu zasob mé klesajici tendenci,

to znamena, ze s postupem Casu efektivnéji vyuziva své financni prostredky. Ale tak je tomu

1 u spolecnosti AVE, ktera stahla dobu penéz vazanych v zasobach o vice jak tfi dny

za sledovana obdobi. Jediné Prazské sluzby eviduji narist zejména v poslednich dvou letech.

Pro lepsi orientaci v datech je doba obratu zasob zobrazena na grafu 3.
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Graf 3 Doba obratu zasob

12,00
10,00
8,00
6,00

dny

4,00
2,00

0,00
2018 2019 2020 2021 2022

rok

e doba obratu zasob FCC Ceska republika s. r. o.
doba obratu zésob AVE CZ odpadové hospodafstvis. r. o.

doba obratu zasob Prazské sluzby, a.s.

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovanych podnikti za dana obdobi

Doba obratu celkovych aktiv vyjadiuje, za jak dlouho mize podnik ze svych trzeb obnovit
celkovy majetek. Pokud je hodnota vysoka oproti odvétvovému prameéru, znaci to zhorsujici
situaci v podniku. To znamena, ze niz§i hodnoty jsou opét lepsim znamenim pro podnik.
Firma FCC si drzi stabilni uroveni kolem 210 dni. OvSem u firmy AVE muazeme vidét
vykyvy, a to pfedevs§im v roce 2019, kdy se doba obratu celkovych aktiv zvedla o vice
jak 100 dni. Po analyze pficiny bylo zjisténo, ze tento velky skok byl zptsoben zvySenim
aktiv, a to zeyména polozkou pohledavky za ovladanou a ovladajici osobou. Firma Prazské

sluzby dosahuje vyrazné nejvyssich hodnot, které se s postupem let jesté zvysuji.

Graf 4 Doba obratu celkovych aktiv
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Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovanych podnikti za dana obdobi
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Doba obratu pohledavek uvedena na grafu 5 znaci, za jak dlouho firma inkasuje
z pohledavek své penize. I tento ukazatel ukazuje absolutni hodnotu a je vyjadifen ve dnech.
Pro podnik je vyhodné, kdyz je doba obratu pohledavek co nejkratsi, jelikoz v tom ptipadé
mohou penize znovu investovat nebo s nimi jinak nalozit, a navic neni riziko nesplaceni
pohledavky svymi odbérateli. V tomto piipadé je vyvoj podobny jako u doby obratu
celkovych aktiv, u firmy FCC je vyvoj v letech stabilni, a dokonce pozitivné klesa. OvSem
spolecnost AVE se potyka opét s velkym narastem v roce 2019, je to ze stejného davodu,
ktery byl uveden u doby obratu aktiv. Polozka pohledavky za ovladanou a ovladajici osobou
se markantné navysila. Uroveii doby obratu pohledavek spole¢nosti Prazskych sluzeb

je témert shodna s firmou FCC.

Graf 5 Doba obratu pohledavek
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Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovanych podnikl za dana obdobi

Dalsi polozkou je doba obratu zavazkl, pomoci které 1ze zjistit, jak rychle je podnik schopny
platit své zavazky vici svym vefitelum. Z grafu 6 vyplyva, ze podnik FCC plati rychleji

své zavazky ve vSech sledovanych obdobich oproti svym konkurentim.
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Graf 6 Doba obratu zavazku
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Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovanych podnikti za dana obdobi

Diky vypoctu doby obratu pohledavek a doby obratu zavazkt mizeme dopocitat obchodni
deficit, stejné€ jako tomu bylo v predeslé kapitole pfi zkoumani samostatného podniku FCC.
Pokud je hodnota obchodniho deficitu negativni, znamena to, Ze je doba obratu zavazkl vétsi
nez doba obratu pohledavek. To znamend, ze dodavatelé pomahaji financovat provoz
podniku. To je pro firmu pozitivni jev. V opa¢ném piipadé (pii kladnych hodnotach)
by to znamenalo, ze podnik uvéruje své zakazniky. Z tabulky 21 je patrné, ze v§echny firmy
maji negativni obchodni deficit. Cim je &islo mensi (poet dni mezi jednotlivymi dobami),

tim je to pro zkoumany podnik lepsi. Obchodni deficit je vyjadieny na grafu 7.

Graf 7 Obchodni deficit
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Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovanych podnikti za dana obdobi
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Ukazatele likvidity

Dal§im mezipodnikovym porovnanim jsou ukazatele likvidity. V tabulce 22 jsou zobrazeny
zastupci ukazatele likvidity, kterymi jsou okamzitd likvidita, pohotova likvidita a bézna
likvidita.

Tabulka 22 Mezipodnikové srovnani likvidity

Mezipodnikové srovnani likvidity 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022

Okam3its FCC Ceska republika s. r. o. 0,2095 | 0,1806 | 0,2794 | 0.4690 | 0,5503
likvidita AVE CZ odpadové hospodarstvis. r.o. | 0.,2108 | 0.2200 | 0,3396 | 0,7968 | 0,6638
Prazské sluzby, a. s. 0,7057 | 1,0403 | 1,0316 | 1,0968 | 0.8117

Pohotovi FCC Ceska republika s. r. o. 0,9729 | 0,9531 | 1,1299 | 1,0801 | 1,1279
likvidita AVE CZ odpadové hospodarstvis. r. 0. | 0.8564 | 2.4585 | 2,.4622 | 2,8090 | 2,3883
Prazské sluzby, a. s. 1,4110 | 1,6547 | 1,6939 | 2,0143 | 1,5693

B&nd FCC Ceska republika s. r. o. 0,9829 | 0,9591 | 1,1356 | 1,0868 | 1,1328
likvidita AVE CZ odpadové hospodarstvis. r. 0. | 0.8992 | 2.4955 | 2,4929 | 2,8298 | 2.4070
Prazské sluzby, a. s. 1,4849 | 1,7707 | 1,8527 | 2,1557 | 1,6543

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovanych podnikl za dana obdobi

Okamzita likvidita uvadi, kolik ma podnik likvidnich prostfedkti pro uhrazeni svych
kratkodobych zavazk(i. Doporucené hodnoty se napfi¢ literaturou lisi, v teoretické Casti
je dle Ruackové (2019) uvedena doporucena hodnota této likvidity 0,6, avSak nékteré
literatury zminuji 1 interval 0,2-0,5. V tomto pfipadé se podniky AVE a FCC drzi v prvnich
letech na dolni hranici intervalu a postupné jejich hodnoty rostou. U firmy Prazské sluzby
jsou od prvnich let hodnoty nad doporu¢enym intervalem. Cim vy3si je hodnota okamzité
likvidity, tim je lepsi platebni schopnost podniku. Podniky maji tedy zlepSujici se platebni
schopnost v letech. Firma AVE ma vétsi mnozstvi likvidnich prostiedkt k ahradé svych
kratkodobych dluhti nez spolecnost FCC a nejlépe dle tohoto ukazatele si vedou Prazské

sluzby.

U pohotové likvidity plati, ze by mél byt splnén pomér 1:1 poptipadé az 1,5:1. U podniku
FCC hodnoty odpovidaji intervalu az na prvni rok 2018. Ovsem podnik AVE m4 opét velmi
rozptylené hodnoty. V roce 2018 nedosahuje doporucené hodnoty spodniho intervalu a
od roku 2019 do konce sledovaného obdobi naopak horni hranici intervalu vyrazné

prekracuje. To znamena, ze podnik uplatiluje konzervativni strategii ve svém podnikani.
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Firma Prazské sluzby se ve vSech letech drzi na horni hranici doporuceného intervalu,

uplatiiyje tedy také konzervativni strategii ve svém podnikani.

Bézna likvidita udava informaci, jak by byl podnik schopen uspokojit své véfitele, kdyby
proménil vSechna sva obé&zna aktiva na penize. Doporucena hodnota je dle Knapkové a kol.
(2017) uvedena v rozmezi 1,5 az 2,5. Z tabulky je patrné, ze podnik FCC nedosahuje
na spodni hranici intervalu v zd&dném ze sledovanych obdobi. To znamend, ze v zddném
z obdobi by nebyl schopen ihned zaplatit vSechny své kratkodobé zavazky. Firma AVE
by méla problém se zaplacenim svych kratkodobych zavazkt pouze v roce 2018. Od roku
2019 se drzi stabilné na vy$si hranici doporuceného intervalu. A firma Prazské sluzby
je lehce pod doporucenymi hodnotami pouze v prvnim ze sledovanych obdobich, avsak
v dalSich letech se drzi v doporuceném intervalu. Z tabulky 22 si Ize povSimnout, ze mezi
pohotovou a bé&znou likviditou jsou jen minimalni rozdily u vSech zkoumanych firem.
Je to z toho divodu, ze vSechny firmy nabizeji sluzby a drzi tedy pouze minimalni zasoby.

Vypocty bézné likvidity jsou znazornény 1 graficky pomoci nasledujiciho grafu 8.

Graf 8 Bézna likvidita
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Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovanych podnikti za dana obdobi
Ukazatele zadluzenosti

Posledni skupinou ukazateli v ramci jednorozmeérnych metod jsou ukazatele zadluZenosti.

Vramci téchto ukazateli porovname ukazatel véfitelského kryti, kterym se vyjadiuje
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celkova zadluzenost, koeficient samofinancovani a ukazatel urokového kryti. Veskeré

hodnoty lze vidét v tabulce 23.

Tabulka 23 Mezipodnikové srovnani zadluzenosti

Mezipodnikové srovnani zadluZenosti 2018 2019 2020 2021 2022
Ukazatel |FCC Ceska republika s. 1. 0. 60.51% | 57.72% | 59,57% | 62,73 % | 62,71 %
véfitelské | AVE CZ odpadové hospodaistvis.r.0. | 60.87% | 74.80% | 72.89% | 65.04% | 62.18%
ho rizika | L 17,94 % | 40.95% | 3548% | 39.30% | 42.73 %
Koeficient | FCC Ceské republikass. r. o. 3840% | 41,10% | 39.70% | 36.77% | 37.14%
samO{infln AVE CZ odpadové hospodaistvis.r.0. | 39.05% | 25.15% | 26,92% | 34.87% | 37.72%

covanl | payské stuzby, a. s. 82.06% | 82.51% | 64.52% | 60.70% | 57.27%
Ukazatel | FCC Ceské republikas. r. o. 21,5724 | 14,5927 | 18.8199 | 134.7903 | 72.6233
urokového | AVE CZ odpadové hospoddistvis. 1. 0. | 13.0636 3,7883 3,9356 6,3194 2,6346
lerytd Prazské sluzby, a. s. 26,3351 | 103181 | 3.03743 | 153292 | 227205

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovanych podnikl za dana obdobi

Prvnim z ukazatelt je ukazatel véfitelského rizika, u kterého plati, ze ¢im vyssi je jeho
hodnota, tim vyssi je riziko véfitelt. Proto z podstaty véci jsou Zadouci nizsi hodnoty.
Doporucena hodnota je dle Knapkové a kol. (2017) mezi 30 % az 60 %, Jak 1ze vidét, firmy
FCC a AVE se drzi u horni hranice doporucené hodnoty. Firma AVE dokonce ve vSech
letech lehce doporucenou hodnotu piekracuje. Jak je ale vidét, obé firmy v poslednich dvou
letech dosahuji podobné urovné celkové zadluzenosti. Z analyzy vyplyvéa, ze obé€ firmy
upfednostiiuji pro financovani vice cizi zdroje. Jak uz bylo zminéno v kapitole 4.4.3
Ukazatele zadluzenosti, kde byl podrobné zkouman podnik FCC, vysledky u FCC nejsou
pro podniky nijak nebezpecné, jelikoz po analyze cizich zdroji bylo zjisténo, ze velky podil
na cizich zdrojich zaujimaji rezervy, které s sebou nenesou riziko pro véfitele. OvSem
u podniku AVE je situace jina. Nejvétsi podil u cizich zdroji maji zavazky k uvérovym
institucim, které predstavuji dokonce polovinu celkovych cizich zdroja. Tyto zavazky
s sebou mohou piinaSet riziko v podobé nesplaceni, a proto v celkovém vyhodnoceni
ukazatele vértitelského rizika je na tom 1épe spole¢nost FCC. Nicméné obé spoleCnosti
by se mély v budoucnu snazit ukazatel véfitelského rizika snizit, napfiklad snizenim svych
zavazkl. Spolecnost Prazské sluzby se drzi u spodni hranice doporuc¢eného intervalu a v roce
2018 dokonce pod touto hranici. Znamena to, ze firma upfednostiiuje vlastni zdroje pred

cizimi, tim ovSem firma nevyuziva pln€ vyhod, které cizi zdroje pfinaseji, jako naptiklad
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uplatnéni danoveé uznatelnych urokt ¢i vyhody financni paky. Vysledky vypoctu ukazatele

veftitelského rizika jsou zobrazeny na grafu 9.

Graf 9 Ukazatel véritelského rizika
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ukazatel véfitelského rizika Prazské sluzby, a.s.

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovanych podnikti za dana obdobi

Koeficient samofinancovani pouze dopliiuje pifedchozi ukazatel. Jedna se o opacny pohled
na financovani. Tentokrat je procentudlné vyjadieno, z jaké Casti firma platila sva aktiva

z vlastnich zdroju.

Ukazatel urokového kryti vyznacuje, jak je podnik schopen kryt uroky z ciziho kapitalu
ze svého zisku. Cim vy$si je hodnota tohoto ukazatele, tim lépe pro sledovany podnik.
Hodnota ukazatele by méla byt vzdy vyssi nez jedna. Firma AVE ma klesajici tendenci
v letech, vroce 2018 dosahuje skvé€lého vysledku, kdy by podnik byl schopny pokryt
nakladové uroky hned 13krat, avSak v roce 2022 uz pouze 2,6krat. Jak jiz bylo zminéno,
firma AVE naproti firmé FCC vyuziva v mnohem vét§i mife uvér, ze kterého plynou
nakladové uroky. Proto firma FCC dosahuje ve vétSin€ sledovanych let lepSich vysledkd.
U firmy Prazské sluzby miizeme vnimat podobny vyvoj jako u firmy AVE, kdy v roce 2018
byla schopna pokryt nakladové uroky hned 26krat, avSak v roce 2022 uz pouze 2,27krat.
Vysledky vypoctu trokového kryti jsou zobrazeny na grafu 10.
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Graf 10 Ukazatel arokového kryti
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Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovanych podnikl za dana obdobi

4.8.2 Vicerozmérné metody

Pro moznost porovnat sledované podniky z vice kritérii jsou zde uvedeny i vicerozmerné
metody, které prave toto srovnani umoziuji. Vicerozmérnych metod je cela fada, ale pro
ucely této diplomové prace byla vybrana metoda bodovaci. Vyhody této metody spocivaji
v jeji jednoduchosti a v ziskani zakladni informace pfi srovnani podnik. Nevyhodou muze
byt potencialni zjednoduseni a neschopnost zachyceni vyznamu jednotlivych vlivi na

podnik. Metoda byla vybrana prave pro jeji vyhody, kterymi disponuje.

Bodovaci metoda

Jak jiz z nazvu vyplyva, u této metody jde o pfifazovani bodud jednotlivym podniktim. Firma
s nejlepsim vysledkem dostane 100 bodu a dalsi sledovana firma obdrzi body dle vzorce 33
a 34 uvedenych v metodice této prace. Bodovaci metoda je vypoctena za sledovana obdobi
2018-2022. V metode¢ jsou zahrnuty ukazatele rentability a likvidity a nasledné doba obratu
pohledavek a zavazkd. Pro bodovaci metodu mohou byt zvoleny jak ukazatele financni
analyzy, tak jiné ukazatele, jako naptiklad produktivita prace ¢i investi¢ni aktivita. Diivodem
pro zvoleni ukazateld zobrazenych v tabulce 24 bylo zaméfeni se na nejdilezitéjsi zastupce

finan¢ni analyzy a vyhodnoceni jejich mezipodnikového srovnani.
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Tabulka 24 Bodovaci metoda — ukazatele rentability, likvidity a doby obratu pohledavek a
zavazkl

Ukazatele rentability, likvidity a doby obratu 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 cglok(:a}r’n
FCC Ceska republika s. 1. 0. 17 16 19 39 75 166
ROE AVE CZ odpadové hospodarstvis.r.o. | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 500
Prazské sluzby, a. s. 7 7 10 10 6 39
FCC Ceska republika s. 1. 0. 22 53 31 87 97 290
ROA AVE CZ odpadové hospodarstvis.r.o. | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 500
Prazské sluzby, a. s. 26 48 25 38 23 160
. FCC Ceska republika s. 1. 0. 66 38 46 38 47 236
liﬁsizgft‘a AVE CZ odpadové hospodafstvis. r.o. | 91 | 100 | 100 | 100 | 100 | 491
Prazské sluzby, a. s. 100 | 71 74 76 69 390
Doba FCC Ceska republika s. 1. 0. 62 71 54 100 | 100 387
obratu AVE CZ odpadové hospodarstvis.r.0. | 84 21 26 24 22 178
pohledivek | prazské sluzby, a. s. 100 | 100 | 100 | 84 | 56 440
Doba FCC Ceska republika s. 1. 0. 97 100 | 100 | 100 | 100 497
obratu AVE CZ odpadové hospodaristvis. r.0. | 52 22 24 30 29 158
zavazkii | prazské sluzby, a. s. 100 | 40 36 34 27 237

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovanych podnikti za dana obdobi

Tabulka 24 zahrnuje pfifazeni bodd rentabilité vlastniho kapitalu, rentabilité celkového
kapitalu, bézné likvidité a dobé obratu pohledavek a zavazki. Pro prvni tfi vyjmenované
ukazatele byl pouzit maximaliza¢ni ukazatel, jelikoz je zadana vysoka hodnota pro vSechny
podniky. V téchto tfech sledovanych ukazatelich si vyrazné lépe vede spolecnost AVE.
Nasledné u ukazatel rentability ma druhé nejlepsi skore firma FCC a nasleduji Prazské
sluzby. U likvidity se poradi prohazuje, kdy na druhé pficce jsou Prazské sluzby a FCC
zaujima treti pozici. Nejvétsi rozdil Ize vidét u rentability vlastniho kapitdlu (ROE),
kdy je rozdil mezi vSemi podniky nejvétsi. Vyrazné rozdily Ize sledovat i u zbylych dvou
ukazatelti. Z obou ukazateli rentability vyplyva, Zze AVE je nejvice rentabilnim podnikem.
U likvidity plati, ze vy$si hodnoty jsou lepsi pro podnik. Podnik je tak likvidni a je schopen
vcas splacet své zavazky. I z tohoto ukazatele vyplyva, ze podnik AVE je na tom bodové

nejlépe, nasleduji Prazské sluzby a za nimi FCC.
U poslednich dvou ukazateli doby obratu pohledavek a zavazki, byl oproti minulym

ukazatelim pouzit minimalizacni ukazatel, jelikoZz je pro podnik lepsi, kdyz jim jsou

splaceny pohledavky dfive, a naopak kdyz jsou schopni svym véfitelim platit své zavazky
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rychleji. U doby obratu pohledavek vychazi nejlépe podnik Prazské sluzby a u doby obratu
zavazkl vychazi nejlépe podnik FCC.

4.9 Spider analyza

Ukolem Spider analyzy je srovnat sledovany podnik s konkurenci & s odvétvim. To jiz bylo
provedeno v predeSlé kapitole, avSak pfidana hodnota Spider analyzy je jeji grafické
zpracovani, které pomuze rychle a prehledné vidét srovnavané hodnoty. Proto je v praci tato

analyza uvedena.

Pro sestaveni Spider analyzy je zapotiebi pomérovych ukazatelt, které byly vypocteny a
popsany v predeslé kapitole, zaroven tyto pomérové ukazatele byly dopocteny pro odvétvi
CZ NACE 38, které se zabyva sbérem a odstraniovanim odpadi a Gpravou odpadi k dalsimu
vyuziti. Nasledné byla tato data prepocitana pomoci vzorci 35 a 36, které jsou uvedeny
v metodice této prace. Podkladové tabulky, které slouzily pro tvorbu Spider grafu jsou

uvedeny v priloze 4 a 5.
Prvnim sledovanym rokem je rok 2019. Tento rok byl vybran z divodu, Ze je to posledni

rok, kdy bylo mozné na strankach MPO.cz dohledat finan¢ni informace o odvétvi CZ NACE
38. Vysledek Spider grafu je patrny na grafu 11.
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Graf 11 Spider graf pro rok 2019
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich zavérek sledovanych podniki za rok 2019 a

na zakladé dat ze stranek MPO.cz

Z grafu je patrné, ze spolecnost AVE je oproti konkurenci a oproti sledovanému odvétvi

velice rentabilni v roce 2019. Ale zaroven dosahuje nizké likvidity. Firma FCC se blizi

odvétvi, ale ve vétSiné ukazateld dosahuje horSich vysledki nez odvétvi, ve kterém

se pohybuje, a tak je patrny prostor pro mozné zlepseni. I posledni konkurent Prazské sluzby

se blizi hodnotam konkurence, ale dosahuje horSich vysledk(i oproti odvétvi naptiklad

v rentabilité.

Druhy sledovany rok je rok 2022. V tomto roce jiz nebylo mozné dohledat podkladova data

pro odvétvi, a tak jako srovnavaci zakladna byl vybran podnik AVE, jelikoz je to nejlepsi

sledovany konkuren¢ni podnik. Vysledek Spider grafu za rok 2022 je uveden v grafu 12.
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Graf 12 Spider graf pro rok 2022
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich zavérek sledovanych podnikii za rok 2022

Vroce 2022 se jednotlivé konkurenéni podniky svymi vysledky k sob& piiblizily.
Ale zaroven je stale zjevné, ze spoleCnost AVE je rentabilnéjsi nez dvé zbylé spoleCnosti.
Spolecnost FCC dosahuje opét lepsiho vysledku u ukazatele obratu aktiv nez konkurencni

podniky.
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S Zhodnoceni a doporuceni

Predposledni kapitola této diplomové prace se zabyva zhodnocenim dosazenych vysledku,
které byly analyzovany v predchozich kapitolach, a navrzenim doporuceni pro analyzovany
podnik. Podnik, na kterém byla provedena finanéni analyza, je FCC Ceska republikas. r. o.,
ktery se zabyva odpadovym hospodaistvim a dal§imi c¢innostmi. Tato firma byla
vyhodnocena pomoci nékolika metod, mezi néz patii analyza absolutnich ukazatell, v ramci
kterych byla provedena vertikalni a horizontalni analyza, analyza rozdilovych a pomérovych
ukazatel a analyza bankrotnich a bonitnich modeli. Na zavér doslo ke srovnani
analyzovaného podniku s konkuren¢nimi podniky AVE CZ odpadové hospodafstvi s. r. o.
a Prazské sluzby, a. s. pfi vyuziti metod mezipodnikového srovnani, a to za vyuziti metod

jak jednorozmérnych, tak vicerozmérnych.

Zhodnoceni a doporucdeni vertikalni analyzy

V ramci vertikalni analyzy aktiv, bylo zji§téno, ze nejvétsi podil na celkovych aktivech maji
stala aktiva, avSak pouze o par procentnich bodd pfed obéznymi aktivy. Je to hlavné
dlouhodoby hmotny majetek, ktery pfispiva k vysoké hodnoté stalych aktiv. Z vertikalni
analyzy pasiv vyplyva, ze cizi zdroje maji prfevahu nad vlastnim kapitadlem, a to ptiblizné
020 p. b. Jsou to predevsim kratkodobé zavazky z obchodnich vztaht, které maji nejvetsi
podil na hodnoté cizich zdroji. Pti hlubsi analyze zadluzenosti firmy bylo zjisténo, ze velkou
cast cizich zdroji tvoii rezervy, které neznamenaji pro podnik riziko v podobé
nesolventnosti a dalSich podobnych rizik, a proto neni vyssi hodnota zadluzenosti alarmujici.
V ramci vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty byly zvlast zkoumany vynosy a naklady.
Z vertikalni analyzy vynost bylo zjisténo, Ze obrat firmy je tvoten z 97 % trzbami z prodeje
vyrobkl a sluzeb, ostatni vynosy maji pouze dopliikovy charakter. U vertikalni analyzy
nakladi bylo zjisténo, ze nejvétsi podil na celkovych nakladech tvori vykonova spotieba a
nasledné osobni naklady. Podil osobnich nakladi na celkovych nakladech je v poslednich
dvou letech klesajici i pres to, ze absolutni hodnota osobnich nakladi roste. Znamena to,
ze firma svym zaméstnancim zvySuje mzdu a ¢astecné kompenzuje vysokou inflaci, ktera
se zejména v druhé polovin€ roku 2022 markantné zvysila, ovSem klesajici pomér
je zapfi¢inén vysokym narustem nakladi na vykonovou spotiebu, a to zejména naklada
na spotfebu materialu a energie v letech 2021 a 2022, ktera vzrostla téméf o polovinu oproti

predchozimu roku. Doporuceni pro firmu je zaméfit se zejména na spotebu energie. Firma
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by mohla podniknout nékteré ztéchto krokt: udélat audit energetické ucinnosti, diky
kterému by byla schopna identifikovat oblasti s nejvét§Sim potencidlem uspor, investovat
do energeticky uspornych technologii nebo zvazit vyuzivani obnovitelnych zdroju.
V kazdém pripad¢ je firme doporuceno kontaktovat soucasného dodavatele energii a zkusit

vyjednat lepSi podminky ¢i popiipadé zjistit nabizené ceny jinych energetickych spolecnosti.

Zhodnoceni a doporuceni horizontalni analyzy

Dalsim v poradi, bylo provedeni horizontalni analyzy. V ramci horizontalni analyzy aktiv
byly zji§tény mezironi zmény v hodnoté bilan¢ni sumy. Od zacatku sledovaného obdobi
doslo pouze mezi lety 2018-2019 k poklesu stalych aktiv, coz bylo zapficinéno poklesem
pohledavek z obchodnich vztahti a poklesem penéznich prostfedkt. V ostatnich letech firma
zaznamenavala rist celkovych aktiv. Z ristu aktiv mizeme indikovat, ze se firmé dafi a
Ze investuje a tim expanduje. Velky nartst aktiv v roce 2022 byl zptsoben fuzi skladky Uhy.
V ramci horizontalni analyzy pasiv bylo zji§téno obdobné, ze je pokles pouze mezi lety
2018-2019, to bylo zapficineéno zejména poklesem kratkodobych zavazk, v ostatnich letech
celkova pasivarostla v dusledku zejména zvySeni vysledku hospodareni minulych let, rezerv
a kratkodobych zavazka. V horizontalni analyze vykazu zisku a ztraty miazeme sledovat,
ze trzby z prodeje vyrobku a sluzeb v letech rostou, také se zvedla vykonova spotieba, a
to zejména mezi obdobim 2020-2021, coz jak bylo zminéno vyse, bylo zapficinéno ristem
nakladi na spotfebu materialu a energie. Osobni naklady také vzrostly, jedna se predevsim
o meziro¢ni navySeni mezd stavajicim zaméstnancim. Pfi analyze vysledku hospodateni
firmy v letech bylo zjisténo, ze firmu nejvice ovlivnil rok 2020, kdy kvili pandemii
COVID-19 zaznamenala pokles v dosazeném zisku. Jedna se o odvétvi, které neni pandemii
zasazeno v takovém mefitku, jako naptiklad pohostinstvi ¢i cestovni ruch, av§ak pozastaveni
vyroby odbératelskych firem, jako jsou zejména automobilky, zapfiCinilo vyrazny pokles
v dosazeném zisku v tomto roce, ktery byl ovS§em kompenzovan vysokym ziskem v roce
nasledujicim. Vysoky zisk v roce 2021 je zapfiinén zejména znovuotevienim ekonomiky,
a tedy ziskdnim mnoho zakazek, ale také obdrzenim provoznich dotaci pfijatych ze statniho

rozpoctu jako Covid kompenzace.
Zhodnoceni a doporuceni rozdilovych ukazatelu
Z analyzy rozdilovych ukazatelt byl sledovan pracovni kapital, penézni pohledavkovy fond

a Cisté pohotové prostiedky. U Ccistého pracovniho kapitdlu a cCistého penézniho
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pohledavkového fondu byla hodnota v prvnich dvou letech nejprve zaporna a od roku 2020
nabyvala kladnych Cisel. Je tedy patrné, ze se podnik ve sledovanych letech zlepSoval, ¢imz
je v dalsich letech schopen splacet své financni zavazky. U Cistych pohotovych prostfedki
nabyva podnik ve vSech sledovanych letech zapornych hodnot, coz je negativnim jevem
pro spolec¢nost. Znamena to, ze ma firma velké mnozstvi zavazkd, které neni dostateCné
kryto penéznimi prostiedky, a tak v pfipad€ nutného uhrazeni vSech zavazka by toho podnik
nebyl schopny dosdhnout. Dobrou zpravou je, ze s postupem Casu se negativni hodnota
Cistych pohotovych prostiedka snizuje. Vyse Cistého pracovniho kapitalu zalezi na strategii
firmy, nizky ¢i zaporny pracovni kapital znamena riziko pro firmu, jelikoz by firma nebyla
schopna okamzité dostat vS§em svym zavazkiim, na druhou stranu pfili§ vysoky Cisty
pracovni kapital znamena vznik zbyte¢nych nakladi. Od roku 2020 do konce sledovaného
obdobi se firma drzi v pozitivnich &islech CPK, avsak naproti konkurenci a odvétvi je tato
urover stale velmi nizka, proto doporucenim pro podnik je hlidat arovern €istého pracovniho
kapitalu, snazit se ji zvySovat a v piipad€ nahlych negativnich vykyva zakro€it naptiklad
zvySenim efektivity inkasa, snizenim provoznich nakladi, nebo zlepSenim fizeni pohledavek
¢i ziskanim kratkodobého bankovniho uvéru v pfipadé nutného ziskani penéznich

prostredk.

Zhodnoceni a doporuceni pomérovych ukazatelu
V ramci analyzy pomérovych ukazatelt doslo k vypocitani ukazatelt likvidity, rentability,

zadluzenosti, aktivity a trzni hodnoty.

Vysledky ukazatelt likvidity se v letech lisi, ale az na malé kolisani plati rostouci tendence
v Case. SpoleCnym rysem u tfech sledovanych likvidit je skutecnost, Ze podnik nedosahuje
na doporuc¢ené hodnoty, az na pohotovou likviditu, kterd je v doporucenych mezich
ve vétsSine sledovanych let. Dosazené vysledky pro podnik znamenaji, ze by podnik mohl
mit problémy se v€asnym uhrazovanim svych kratkodobych zavazka. Pricina nizké likvidity
je zejména z davodu nizké urovné penéznich prosttedkd zejména v prvnich tiech
sledovanych letech. V dalSich letech se penézni prostfedky navysily, a tak doporucenim
pro firmu je pokracovat s navySovanim této polozky. Toho muze firma docilit predev§im
zvySenim poctu svych zakazek, nebo muze udélat inventuru svého majetku a nevyuzivana
¢i nadbytecna aktiva prodat. Dal§im feSenim je vyjednat s dodavateli lepsi platebni

podminky ¢i slevy za ¢asné platby a v neposledni fadé pouze v pfipadech nezbytné nutnych

92



muze firma zazadat o kratkodoby uvér pro okamzité navySeni pené€znich prostiedkd.
Druhym doporucenim je zkontrolovat uroven zavazku a indikovat piiciny vyrazného zvyseni
zavazku za ovladanou a ovladajici osobou a kratkodobych zavazkl v roce 2021 a 2022 a
snazit se je snizit. Zavazky za ovladanou a ovladajici osobou jsou naklady spojeny s fuzi

skladky Uhy, a tak je potfeba prozkoumat podstatu téchto zavazka.

Ukazatele rentability v letech rostou az na pokles vroce 2020, ktery byl zapfiinény
epidemii COVID-19 a s nim spojenym poklesem EBITu v tomto roce, ktery byl disledkem

zvySeni nakladt. Rostouci tendence je pro podnik dobrym znamenim.

V ramci ukazateld zadluZenosti byly zkoumany tii ukazatele. Ukazatel véfitelského rizika,
které se v letech drzi na horni hranici doporuc¢ené hodnoty 60 %. Jak jiz bylo zminéno vyse,
znamena to, ze podnik preferuje vyuziti ciziho kapitalu pfed vlastnim, coz pfinasi vyssi
veftitelské riziko. Podminka pro ukazatel urokového kryti, aby meél vétsi hodnotu nez jedna,
je splnéna ve vSech letech. Spolecnost je tedy schopna ze svého EBITu pokryt hodnotu
nakladovych aroka. V celkovém pohledu jsou dosahované hodnoty pro podnik pfijatelné a
neindikuji zadna potencialni rizika do budoucich let, jelikoz 1 ptes vyssi uroven véfitelského
rizika to jsou praveé rezervy, které zvySuji tento ukazatel a které nemaji pro tvorbu rizika
takovy vliv jako dlouhodobé zavazky ze kterych plynou nakladové troky. DrZeni se na vyssi
urovni doporucené hodnoty pro véfitelské riziko mlize mit pro firmu zarover i vyhody,
jelikoz cizi kapital je obecné pro firmu levnéj§im zdrojem financi, a proto doporucenim
pro podnik je udrzovat tuto uroven i v dalSich letech a kontrolovat, zdali se neméni slozeni

cizich zdroju, které by jiz pro podnik riziko vyvolavalo.

Dalsi skupinou ukazateld byly ukazatele aktivity. U kterych lze predev§im zhodnotit, zdali
se hodnoty u jednotlivych ukazatelt aktivity v mezidobi zhorsily ¢i zlepSily. Pozitivnim
jevem pro podnik je snizeni doby obratu celkovych aktiv a zejména snizeni doby obratu
pohledavek o vice jak 23 dni, coz znamena zlepSeni platebni moralky odbérateltl firmy.
Dulezité je také srovnani doby obratu pohledavek sdobou obratu zavazka,
tedy tzv. obchodni deficit. Plati zde pravidlo, ze doba obratu zavazkli by méla byt vyssi
nez doba obratu pohledavek. To totiz znamen4, ze firma nejprve obdrzi penize od svych
odbératelti a az nasledné plati své zavazky. Toto doporuceni je u sledovaného podniku

ve vSech letech splnéno, a to v priméru o 23 dni. To znaci, ze ma firma velmi dobrou
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vyjednavaci schopnost vii¢i svym odbératelim a zaroven z toho lze vyvodit, ze firmé nevadi,
ze nema tolik penéznich prostifedkt na uctu, jelikoz své zavazky plati z penéz, které ziska

ze svych pohledavek, protoze ty obdrzi o 23 dni dfive, nez musi platit zavazky.

Zhodnoceni a doporuceni bankrotnich a bonitnich modela

V ramci praktické Casti prace byly vypocteny i bankrotni modely, a to ztoho divodu,
aby se vyloucila moznost, ze by se sledovany podnik blizil do bankrotu. Pfedvidajici
problémy, které by vedly k bankrotu, mohly ukézat jiz ukazatele zabyvajici se likviditou
¢i rentabilitou vlozeného kapitalu, avSak pro dikladné vylouceni bankrotnich problému byl
zatazen 1 Altmaniv model a model INO5. Vysledky Altmanova modelu ukazuji, ze se firma
drzi v Sedé z6né, kdy neni mozné spolehlive urcit, jestli se firma blizi k bankrotu ¢i nikoli.
OvSem pozitivni je, ze se firma drzi na horni hranici Sedé zony a v letech dochazi ke zvySeni
Z-skore, a tak je pravdépodobné, ze se podnik dostane na hranici prosperujiciho podniku.
Druhy model INOS ma riiznorodé vysledky, v roce 2019 a 2020 se podnik nachazi v Sedé
zoné a nasledné v letech 2021 a 2022 mé podnik vysledky vysoce nad tirovni pro prosperujici
podnik. Z téchto dvou modeld lze vyloucit hrozici bankrot spolecnosti a do budoucna

je predvidan progresivni pozitivni vyvoj spolecnosti.

Bonitni model slouzi pro urceni, zdali je podnik prosperujici ¢i nikoli. Jako zastupce
pro vypocet byl urCen Kralickiv Quicktest, ze kterého plyne, ze firma dosahuje nizkého
zisku v poméru k celkovym aktivim. V celkovém hodnoceni byl podnik vyhodnocen,
ze se nachazi v Sedé zone, tim padem nelze sjistotou urcit jeho prosperitu. I zde
se ale podnik nachazi na horni hranici Sedé zony s postupnym narustem hodnoty
v poslednich dvou sledovanych letech, a proto 1ze v budoucnu ocekavat posun i nad tuto

hranici.

Zhodnoceni a doporuceni mezipodnikového srovnani

V zavéru diplomové prace bylo provedeno mezipodnikové srovnani. Analyzovany podnik
byl srovnan s jeho dvéma blizkymi konkurenty AVE CZ odpadové hospodafstvi s. r. 0. a
Prazské sluzby, a. s. V ramci jednorozmérnych metod byla provedena analyza pomérovych
ukazatelt. Z ukazatelt rentability vyplynulo, ze ve vSech sledovanych letech 2018-2022
dosahovala nejlepSich vysledkti spole¢nost AVE, jelikoz méla vyssi zisk. VySe zisku

jerozhodujici pfi ureni rentability. Po analyze pfi¢in rozdilného zisku bylo zjisténo,
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ze firmy FCC a Prazské sluzby maji relativné vyssi naklady zejména na vykonovou
spotfebu, spotfebu materidlu a energie. Pozitivnim jevem pro sledovanou spolecnost je,
ze piedevsim v poslednim roce se rozdily mezi AVE a FCC zmenS$uji a ukazatele ROA a

ROE dosahuji podobné trovné u obou firem. Firma Prazské sluzby za nimi zaostava.

V dalsi ¢asti doslo ke srovnani ukazatelt aktivity. Nejprve byla sledovana doba obratu zasob,
ta je u firmy FCC nizsi nez u konkurencnich podniki, coz je pozitivni jev pro firmu, jelikoz
to znamen4, ze nema své penézni prostiedky vazané v zasobach. Dokonce béhem let tato
hodnota klesa. Podobny trend mé 1 doba obratu pohledavek. I u tohoto ukazatele je vhodné
dosahovat niz§ich hodnot, jelikoz to znaci, za jak dlouho firma inkasuje své penize
z pohledavek. Zde firma FCC dosahuje lepSich vysledkii nez spolecnost AVE, ale nikoli
nez Prazské sluzby. Znamend to, ze ma firma FCC lep§i vyjednavaci pozici se svymi
odbérateli nez spoleCnost AVE, ale zaroveri tu je prostor pro zlepseni platebnich podminek
se svymi odbérateli. Doba obratu celkovych aktiv dosahuje pro podnik FCC nejlepSich
vysledkd. Firma FCC udava nizsi hodnoty nez konkurenti, coz je pozitivnim jevem, jelikoz
to znamen4, ze je podnik schopen dfive obnovit celkovy majetek ze svych trzeb. U doby
obratu zavazka vySlo, ze FCC plati diive své zavazky viac¢i dodavatelim oproti
konkuren¢nim firmam. Poslednim vyhodnocenim byl ukazatel obchodniho deficitu, ktery
vychazi z doby obratu pohledavek a zavazkd. U vsSech podnikd vychazi v zapornych
hodnotach, coz je pozitivni jev, ktery znamend, ze dodavatelé pomahaji financovat provoz
podniku. V tomto ohledu si vede nejlépe firma Prazské sluzby. Doporu€eni pro zkoumanou

firmu je pracovat na zlepSeni vztaht s odbérateli pro vyjednani lepSich platebnich podminek.

Dalsim mezipodnikovym srovnanim byla likvidita. Z ni vyplyvé, kolik ma podnik likvidnich
prostfedkil na uhrazeni svych zavazkli. Pro odvétvi jsou doporuceny hodnoty, ve kterych
by se podnik mél pohybovat. Zejména u bézné likvidity podnik FCC nespliiuje doporucené
hodnoty Znamena to, ze by se mohl dostat do platebni neschopnosti v ptipad¢€, ze by m¢l
okamzite vyplatit vSechny své véfitele. Oproti tomu firma AVE doporucené hodnoty spliluje
(kromé prvniho sledovaného roku) a drzi se stabilné na vyssi doporuc¢ené hodnoté, a i firma
Prazské sluzby spliiuje doporucené intervaly. Doporu¢enim pro firmu FCC je proto zvySovat
penézni prostiedky a snazit se navysit pohledavky z obchodnich vztaha ziskanim novych

zakazek.
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V ramci posledni skupiny jednorozmérnych metod byly zkoumény ukazatele zadluzenosti.
Z ukazatele véfitelského rizika vyslo, ze se firmy AVE a FCC pohybuji na vyssi doporuc¢ené
hlading€ a v ne€kterych letech hodnotu i ptekracuji, Prazské sluzby se drzi u nizsi doporucené
hodnoty. Znamena to, ze firmy AVE a FCC upfednostiiuji pro financovani cizi zdroje
pred vlastnimi. To mize znamenat vyssi riziko pro véfitele. Po analyze polozek cizich zdroja
bylo zji§téno, ze u firmy FCC se jedna zejména o polozku rezerv, ktera zvySuje hodnotu
cizich zdrojii. Ta pro podnik nepfinaseji riziko, ov§em u firmy AVE to jsou predev§im
zavazky z uvérovych instituci. Proto lze shrout, Ze i pfes dosazeni podobnych vysledku,
si firma FCC vede v mife veéfitelského rizika 1épe a neni pro veéfitele tak riskantni
v porovnani s konkurentem. Doporucenim pro podnik je hlidat strukturu cizich zavazku a
zamezit dalSimu rustu kratkodobych zavazki. Pokud podnik zvladne udrzet konstantni miru
cizich zdroji, mélo by pfirozené dojit k mirnému snizeni véfitelského rizika. Jelikoz firma
s postupem c¢asu generuje vyssi zisk, ¢imz se zvySuje kumulovany zisk z minulych let, a tim
padem lze predpokladat prirozené navyseni vlastniho kapitalu. Ukazatel urokového kryti
fika, jak je podnik schopen kryt uroky z ciziho kapitalu ze svého zisku. Jelikoz bylo zjisténo,
ze firma AVE vyuziva ve vétsi mife aveér oproti firmé FCC, dosahuje tim i vysSich
urokovych nakladi oproti FCC. Proto ve vétsiné sledovanych let vychazi vysledky
ve prospéch firmy FCC. Prazské sluzby dosahuji v prvnim roce lepsSich vysledkd,

ale nasledné firma zacala také Cerpat uvér, a tak se ji navysSily nakladové aroky.

V ramci mezipodnikového srovnani byla provedena i vicerozmérma metoda pomoci
bodovaci metody. Diky které bylo zjisténo, ze firma AVE dosahuje vyrazné lepsich vysledka
jak u rentability trzeb, rentability celkového kapitalu, tak u bézné likvidity nez dva zbylé
podniky. Nasledné bylo provedeno i srovnani doby obratu pohledavek a zavazku, ve které

naopak vysel 1épe podnik FCC a Prazské sluzby.

Dalsi doporuceni pro spole¢nost FCC

Doporu¢enim pro sledovany podnik FCC v oblasti vysledku hospodateni je zvysit svij zisk,
jelikoz jak bylo zjisténo, v porovnani s konkurenci firma FCC velmi v ziskovosti zaostava.
ZvySeni ziskovosti by firma mohla dosahnout dvéma zpasoby, bud’ navysi své trzby
nebo snizi naklady. Pro moznost objektivniho srovnani podniki byl dopocitan relativni
ukazatel obratu, z néhoz vyslo, ze podnik FCC dosahuje nejvyssiho relativniho ukazatele

obratu, a i pfes to, v ziskovosti v kone¢ném dusledku zaostava. Zdtvodnéni je, ze firma FCC
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ma vy$Si naklady na dosazeni svych trzeb. Proto je zde navrzeno zameéteni se v prvni fadé
na snizeni nakladi. Je to predev§im vykonova spotieba, ktera se vyrazné lisi mezi
konkurenty. A zvykonové spotieby je to spotieba energie, kterd se vyrazné zvysila
predev§im v letech 2021 a 2022. 1 pfes to, ze v soucasné dobé energie rostou, a tak
se zvySenim téchto nakladi do urcité miry nelze vyhnout, zni doporuceni pro firmu zkusit
si vyjednat lepsi podminky u svého soucasného dodavatele energie. Aby tyto naklady firma
snizila a pfiblizila se tak vysledkim v daném odvétvi. Zvyseni trzeb by §lo provést pomoci
zvySeni cen poskytovanych sluzeb, ov§em to by mohlo negativné ovlivnit podnik v tom,
ze by odbératelé presli ke konkuren¢nim firmam. Cenova politika je velmi nachylna na tyto
zmeny, a proto firmeé nejsou doporuovany velké zasahy v této oblasti. Spolecnost si zaroven

blizce hlida ceny svych konkurenti, a tak vi, jakou Groven zmény cen si mize dovolit.

I pfes to, ze firma investuje do novych technologii a jak bylo zminéno v kapitole 4.7 Budouci
plany spolecnosti FCC planuje 1 dal$i nemalé investice v budoucnu. Jednim z doporuceni
jejesté vice se zaméfit na investice v oblasti automatizace procesii a zapojeni umélé
inteligence do rutinnich administrativnich ¢innosti. To by vyraznym zpisobem urychlilo
veSkeré procesy pii platbach faktur a dalSich procesti. Zamezilo by se tvorbé chyb
(zpisobené lidskym faktorem) a zejména by doslo k vyraznému poklesu nakladi. Zaroven
nova pracovni sila, ktera by diky automatizaci vznikla, by se mohla vyuzit k jiné inovativni

¢innosti.

Dalsim doporuCenim je zaméfit se na technologie, zabyvajici se zpracovanim odpadi
smérem az na samotny vyrobek. Tento poznatek 1ze vysvétlit na prikladu zpracovani PET
lahvi, pfipadné jinych plastovych obala. V soucasnosti je firma FCC schopna PET lahve
pouze sesbirat a nasledné vytfidit a slisovat. Takto pfipravenou druhotnou surovinu (lisované
PET lahve rozdélené dle barvy a kvality obalu) nasledné€ prodava vybranym odbératelGm.
Prodejni cenu ur€uje aktudlni trzni cena takto nezpracovaného PETu, a to v dobé& jeho
prodeje. Paklize by firma investovala do nové technologie zpracovani PET na tzv. rPET
(recyklovany PET material pfipraveny z odpadd obsahujici polyethylentereftalat), zvysila
by celkovou ziskovost celého procesu zpracovani PET obalii. Proto by bylo pro podnik
vhodné, rozsifit svou ¢innost o vySe uvedenou technologii. Tim by byl podnik schopen

vytvorit finalni vyrobek, jiz zmifiovany rPET. Tento vyrobek, resp. jeho nasledny prode;j,
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by vyrazné pomohl pfi tvorbé vys§iho zisku, a to v budoucich letech a zaroven by tim

spolecnost FCC ziskala urcitou konkurencni vyhodu.

Zasadni informaci pro dal§i rozhodovani managementu spolec¢nosti FCC, zda investovat
do sofistikovanégjsi technologie na zpracovani PETu, resp. vyroby ePETu, bude vysledek
celospolecenské odborné diskuse, o zavedeni/nezavedeni zalohového systému pro PET

lahve v CR.

V riznych primyslovych odvétvi je v souCasné dobé velka poptavka po zpracovani
odpadnich vod. Na zpracovani odpadnich vod nema firma FCC, na rozdil od srovnatelnych
konkurencnich spoleCnosti, doposud patficnou technologii. Dal§im doporucenim v této
oblasti by bylo, aby se spolecnost FCC zaméfila napf. i na investice na zpracovani

zminovanych odpadnich vod.

Jednim z doporucenich, jak snizit zejména soucasné vysoké naklady na spotiebu energie
(zejména el. energie), je instalace fotovoltaickych panelt v arealech jiz dosluhujicich
skladek odpadi. V arealech jest€é provozovanych skladek, nebo jiz uzavienych skladek,
firma FCC postupné vybudovala technologie na upravu a zpracovani odpadi. Jedna
se predevsim o investice do technologii pro tfidéni odpadi, dale pak technologie na vyrobu
alternativnich paliv a dalsi. VSechny tyto technologie jsou velmi naro¢né na spotiebu
elektrické energie. Jednou z cest, jak snizit tyto naklady, je modernizace téchto technologii.
Ale toto snizovani nakladu je, pfi soucasné technologické vyspélosti, jiz limitované a zasadni
snizeni spotfeby el. energie jiz nepfinasi. Instalaci fotovoltaickych paneli, ve vyse
uvedenych provozovnach spolecnosti FCC, by bylo mozné Castecné nahradit odebiranou

el. energii, a to od distribucnich spolecnosti, vlastni vyrobenou elektrickou energii.

Poslednim strategickym doporucenim pro firmu FCC, které by vedlo ke zlepSeni vztaha
s municipalni sférou a ke zvySeni rentability, je tvorba tzv. PPP projektt v jednotlivych
regionech (PPP projekt je zkratkou anglického nazvu Public Private Partnership). Jedna
se o spolupraci soukromého a vefejného sektoru. V soucasné dobé jsou pomémné silné
polarizovany vztahy mezi municipalitami (tj. obcemi a mésty) a soukromymi ,,odpadovymi‘
spoleCnostmi. Mezi témito stranami Casto vznikaji vypjaté vztahy, a to zejména z divodu

pomérné velké administrativy, kterou se zakonodarci snazi zatizit jak vetejnou, tak 1 privatni

98



sféru, a ze které nasledné vyplyvaji dil¢i a zasadni ukoly pro kazdou ze zminénych stran.
Casteéné se do legislativy v odpadovém hospodaistvi CR nové promita i tzv. GREENDEAL
(cil dosahnout klimatické neutrality a ekologické transformace). Proto jednim z hlavnich cila
nové legislativy je snizeni celkového mnozstvi produkovanych odpadi a zvySeni
hmotnostniho podilu tfidéni vyuzitelnych slozek z odpadii a nasledné zvySeni recyklace.
Veskeré aktualni legislativni upravy v odpadovém hospodaistvi jednoznacné nuti zejména
vSechny , pivodce* odpadu ke zvysSeni materialové recyklace. Tyto legislativni upravy
v novém zékonu o odpadech a navazujicich predpisech vSak podstatné zdrazuji sluzby
pro nakladani s odpady, a to zejména méstim a obcim (ale samoziejmé i soukromym
subjektim). ZvySené naklady, které maji negativni dopad na rozpolty mést a obci
pak vyvoléavaji animozity mezi ,,odpadovymi spole€nostmi‘ a municipalitou. Navic obecné
existuje ve spolecnosti nechut/nevole stavét ve meéstech a obcich zafizeni pro zpracovani
odpadi. Aktivni spole¢nosti, které maji zajem na vybudovani novych technologii, narazeji
na obecné spolecenské klisé, kdy jednotlivé municipality chapou, ze moderni a sofistikované
technologie na zpracovani odpadt musi vzniknout, ale kladou si otazku, pro¢ prave u nich?
PPP projekty, pfi investovani do technologii na zpracovani odpadu, jsou moznym feSenim

jak pro soukromou sféru, tak pro obce a mésta, a to z nasledujicich davodu.

Vyhoda, ktera z PPP projekti vyplyva pro soukromy podnik, je vzajemna spoluprace
na rozvojovych uzemnich planech mést a obci, ve kterych mohou vzniknout oblasti
pro odpadové technologie, nebo jinou vzajemnou spolupraci. Spoluprace mezi soukromymi
subjekty a municipalitou znamena pro soukromy podnik dlouhodobé a udrzitelné podnikani
v oblasti nakladani s odpady v daném regionu. Obce a mésta se pak mohou piimo podilet
na fizeni nové vzniklé spolecnosti pro nakladani s odpady. Navic obce a mésta ziskaji
dlouhodobou jistotu a strategii pro nakladani s jejich odpady. Obce a meésta jsou totiz
ze zakona tzv. ,,ptvodci neboli vlastnici odpadi®, které vznikaji na jejich uzemi a maji
pavod pii béznych obcanskych aktivitach. Navic obce a mésta maji ze zakona 541/2020
Sb. povinnost zavadét na svych tUzemich tzv. ,systémy sbéru a nakladani s odpady®.
Soucasné odpadové hospodaistvi mést a obci je velmi nakladna cCinnost. Proto je
1 pro jednotlivé municipality vyhodné tuto praci spoleéné organizovat s podniky, které maji
dlouholeté know-how a zarover disponuji nejnovéjSimi technologiemi, které odpovidaji
pozadavkim EU (zejména co se tyka emisnich limitd, pfipadné pozadavki na snizeni

tzv. ,,uhlikové stopy*).

99



V ptipadé, ze by dany PPP projekt fesil odpadovou problematiku komplexné ve vice
meéstech a obcich, mohla by vzniknout celkova synergie pro vSechny ucastniky,
ktera by méla za vysledek snizeni nakladi na odpadové hospodaistvi zacastnénych obci a

meést.

Spolecnost FCC jiz urcitou praxi s PPP projekty ma, a tak si je védoma jejich pozitivnich
pfinosu. Jako pfiklad této spoluprace mezi mistnimi samospravami a privatni firmou FCC
1ze uvést spolecné podniky, jakymi jsou napt. FCC Liberec s. r. 0., FCC Prostéjov s. r. 0.
¢i FCC Znojmo s. r. 0. AvSak pro dosazeni celkové synergie je zapotrebi zvysit pocet téchto

projektt a vice propojit jednotliva uzemi.
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6 Zavér

Cilem této prace bylo prozkoumani a zhodnoceni finanéni situace firmy FCC Ceska
republika, s. r. 0., kterd podnika v odpadovém hospodafstvi. Pro zhodnoceni byla provedena
finan¢ni analyza za roky 2018-2022. Dale bylo provedeno porovnani vysledkti podniku

s dvéma konkuren¢nimi podniky, a to s firmou AVE CZ odpadové hospodafstvi, s. r. 0. a

firmou Prazské sluzby, a. s.

V teoretické Casti byla za pomoci literarni reserSe vymezena teoreticka vychodiska nutna
pro pochopeni dané problematiky. Ta slouzila jako podklad pro zpracovani vlastniho
vyzkumu. V ramci teorie byl vysvétlen pojem finan¢ni analyza, nasledné byly popsany
metody horizontalni a vertikdlni analyzy a metody zahrnujici analyzu absolutnich,
rozdilovych a pomérovych ukazatelii. V neposledni fadé se tato ¢ast zabyvala tématikou

bonitnich a bankrotnich modeli a mezipodnikovym srovnanim.

V praktické casti byl nejprve predstaven zkoumany podnik a nasledné byly uplatnény
metody finan¢ni analyzy na vybrany podnik. Prace dale pokracuje vypoctenim bonitnich a
bankrotnich modeld spoleCnosti a provedenim mezipodnikového srovnani s dvéma
konkuren¢nimi podniky z odvétvi odpadového hospodaistvi. VSe je zakonceno finalnim

zhodnocenim a navrzenim doporuceni pro budouci zlepSeni pro zkoumanou spolecnost.

Po provedeni celkové financni analyzy lze konstatovat, ze spolecnost FCC je financné
zdrava a v prubéhu let dochazi k jeji expanzi. V prub&hu let je vidét zhorSeny vyvoj pouze
v roce 2020, kde se na podniku projevily dasledky celosvétové pandemie COVID-19. Firma
se ale rychle snasledky vyrovnala a od roku 2021 vykazuje jesté lepSi vysledky

nez pred pandemii.

Firma FCC v porovnani se svym druhym konkurentem AVE neni tolik rentabilni.
Pro zvySeni rentability je zkoumané firmé doporuceno snizit néklady na vykonovou
spotfebu, a to predev§im naklady na spotfebu energie. Firma FCC také nedosahuje piilis
ptiznivych vysledkd u ukazatele likvidity. Doporucenim pro zvySeni tohoto ukazatele
je zvysit vysi svych penéznich prostiedkd, cimz dojde jak ke zvySeni likvidity, tak zaroven

ke zvySeni Cistého pracovniho kapitalu.
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Firma FCC si vede v porovnani s konkurenci velmi dobfe. OvSem kazdy z konkurentt
jevnékteré ze zkoumanych oblasti lepSi, coz muze pomoci analyzované firme,
aby se danym konkurentem inspirovala a zavedla néktera opatieni pro zlepSeni. Naptiklad
konkurent Prazské sluzby, a. s. vykazuje leps§i hodnoty obchodniho deficitu, tedy niz§i
hodnoty doby obratu zavazkt a pohledavek. Pro firmu FCC to maze znamenat potencialni
prilezitost ke zlepSeni vztahi se svymi odbérateli, ¢imz by mohlo dojit ke zlepSeni jejich

platebni moralky, a tedy pfiblizeni se k hodnotam Prazskych sluzeb.

Mezipodnikové srovnani je v praci graficky zobrazeno i pomoci Spider analyzy, ktera

pomaha rychle a prehledné vidét vysledky zkoumanych ukazateld.

Doporucenim pro podnik FCC je pokracovat ve své investiCni ¢innosti a zaroven rozsifit
investi¢ni Cinnost do oblasti zabyvajicich se automatizaci procesd, do technologii
zabyvajicich se zpracovanim odpadi az na samotny vyrobek, ¢i na technologie schopné
zpracovavat odpadni vody, ¢imz firma ziska jak konkurenc¢ni vyhodu, tak také zvysi svou

rentabilitu.

Poslednim strategickym doporucenim pro spolecnost FCC je rozsiteni PPP projekti, které
povedou k navazani spoluprace s municipalni sférou, kterd diky synergickému efektu
pomuze obcim a méstim snizit naklady na likvidaci odpada a spolecnosti FCC pomuze

ve zvySeni rentability a k vyuziti pozemku obci a mést pro svou podnikatelskou ¢innost.

Firma FCC ma v soucasné dobé dobré financni zdravi, které mize byt posileno pii zavedeni

nekterych z uvedenych doporucenich v této praci.
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Piiloha 1 Rozvaha aktiv v tis. K& firmy FCC Ceska republika s. r. 0.

ROZVAHA 2018 2019 2020 2021 2022
AKTIVA CELKEM 2102578(2033291|2186252|2528 792 |2 765 961
Stala aktiva 1241252 | 1282850 | 1254175 | 1302809 | 1454 429
Dlouhodoby nehmotny majetek 8 169 21 869 16 342 39 178
Ocenitelna prava 2 296 1299 384 39 178
Software 2 282 1299 384 39 178
Ostatni ocenitelna prava 14 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na DNM a nedok. DNM 5873 20 570 15 958 0 0
Nedokonceny DNM 5873 20 570 15 958 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 981084 | 1008982 | 985834 | 1011 546 | 1260 967
Pozemky a stavby 442 783 447 921 428 619 419 690 476 284
HMV a jejich soubory 512011 557101 527 723 540 006 670 982
Poskytnuté zalohy na DHM a nedok. DHM 25 709 3 960 29492 51850 113 701
Nedokon¢eny DHM 24 650 3115 21186 17 470 112 658
Dlouhodoby finan¢ni majetek 251999 251999 251999 291224 193 284
Podily - ovlddana nebo ovladajici osoba 251952 251952 251 952 291177 193 237
Podil - podstatny vliv 46 46 46 46 46
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 1 1 1 1 1
Obézna aktiva 857 741 746 770 926 447 | 1220455 | 1296 576
Zisoby 8718 4 696 4613 7 465 5659
Material 7573 4 696 4 535 6 654 3 904
Vyrobky a zbozi 1145 0 78 811 1755
Pohledavky 666 172 601 437 693 904 686 316 661 070
Dlouhodobé pohledavky 13 223 19 845 79 280 40 351 41187
Pohledavky z obchodnich vztahii 5907 0 7013 10 300 26 897
Pohledavky - ovladand nebo ovladajici osoba 2 958 0 26 245 0 0
Pohledavky ostatni 4 358 19 845 46 022 30 051 13 461
Dlouhodobé poskytnuté pohledavky 4 358 19 845 46 022 30 051 13 461
Kratkodobé pohledavky 652 949 581 592 614 624 645 965 619 883
Pohledavky z obchodnich vztahii 547 481 505212 502 619 602 131 504 743
Pohledavky - ovladand nebo ovlddajici osoba | 43 130 49 046 86 530 27 866 50 880
Pohledavky ostatni 62 338 27 334 25475 15 968 64 260
Stat - danové pohledavky 14 227 12 893 12 631 5 886 27 573
Kratkodobé poskytnuté zalohy 33732 2 160 1 664 1128 3799
Dohadné ucty aktivni 8 455 9844 9200 8243 30 085
Jin¢ pohledavky 5924 2 437 1980 711 1849
Penézni prostiedky 182 851 140 637 227 930 526 674 629 847
Penézni prostiedky v pokladné 1 044 899 901 754 1083
Penézni prostfedky na uctech 181 807 139 738 227 029 525920 628 764
Casové rozliSeni aktiv 3 585 3671 5630 5528 14 956
Naklady piistich obdobi 3519 3 553 5485 5485 4 694
Piijmy pfistich obdobi 66 118 43 43 10 262

Zdroj: vlastni zpracovani na zékladé€ ucetnich zavérek sledovaného podniku za dana

obdobi
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Piiloha 2 Rozvaha pasiv v tis. K& firmy FCC Ceska republika s. r. o.

ROZVAHA 2018 2019 2020 2021 2022
PASIVA CELKEM 2102578 | 2033291 [ 2186 252 | 2528 792 | 2 765 961
Vlastni kapitail 807 434 835 725 867 863 929 828 1027 412
Zdkldni kapital 123 375 123 375 123 375 123 375 123 375
Zakladni kapital 123 375 123 375 123 375 123 375 123 375
Atio a kapitilové fondy 0 0 0 0 -165 757
Vysledek hospodaieni minulych let 638 206 658 018 712 360 659 490 890 123
Nerozdéleny zisk nebo neuhrazena ztrata minulych let 638 206 658 018 712 360 659 490 890 123
Vysledek hospodaient béiného uicetniho obdobi 45 853 54 332 32 138 146 963 179 671
Cizi zdroje 1272202 | 1173529 | 1302456 | 1586394 | 1734555
Rezervy 281 492 291 192 388 368 436 637 567 048
Rezervy podle zvlastnich pravnich predpisu 153 087 146 666 152 474 154 511 332 780
Rezervy na naslednou péci 81 544 90 990 0 0 0
Rezervy na dan z prijmu 18 001 21 367 15 386 24 938 0
Ostatni rezervy 28 860 31 899 220 528 257 188 234 268
Zivazky 990 710 882 337 914 068 1149 757 | 1167 507
Dlouhodobé zdvazky 118 045 103 728 98 229 26 768 22 949
Zavazky z uv€rovych instituci 85477 55 000 71245 0 0
Zavazky z obchodnich vztahu 25 624 24 872 24 120 23 368 22 617
Qdlozeny danovy zavazek 0 2642 224 1 969 0
Zavazky - ostatni 6 944 21214 2 640 1431 332
Jiné zavazky 6 944 21214 2 640 1431 332
Krdtkodobé zdavazky 872 665 778 609 815 839 1122989 [ 1144 558
Zavazky z uv€rovych instituci 90 953 30 348 37 497 0 0
Kratkodobé pfijaté zalohy 1012 1 062 7073 1391 2258
Zavazky z obchodnich vztahu 437916 396 437 342 124 428 055 403 189
Zavazky ovladana nebo ovladajici osoba 244 947 245 424 295 523 519 318 559 623
Zavazky ostatni 97 837 105 338 133 622 174 225 179 488
Zavazky k zaméstnancum 27 259 28 163 29 878 34 808 37 394
Zavazky na soc. zabezpeceni a zdravotni pojiSténi 14 905 15 784 16 854 18 005 19 760
Stat - daniové zdvazky a dotace 9371 8 837 8 131 15 247 56 274
Dohadné ucty pasivni 46 302 52 554 78 759 106 165 66 060
Casové rozliSeni pasiv 22 942 24 037 15933 12 570 3994
Vydaje pristich obdobi 85 64 43 46 41
Vynosy piistich obdobi 22 857 23 973 15 890 12 524 3953

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich zavérek sledovaného podniku za dana
obdobi
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Piiloha 3 Vykaz zisku a ztraty v tis. K& firmy FCC Ceska republika s. r. o.

Vykaz zisku a ztriaty 2018 2019 2020 2021 2022
Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 3316 784 3 480 065 3552 159 4374 315 4 860 337
Trzby za prodej zboZi 15159 14 460 17 924 23117 16 791
Vykonova spotieba 2 480 707 2616 155 2 517 636 3290 202 3446 273
Naklady vynalozené na prodané zbozi 7012 11 958 13 020 13 036 11 564
Spotieba materidlu a energie 843 435 738 095 580 907 1204 596 1298 545
Shizby 1 630 260 1 866 102 1977 709 2072 570 2 136 164
Osobni niaklady 581 788 626 173 656 535 705 272 796 661
Mzdové naklady 420 306 452 076 474 769 508 521 571 603
Naklady na soc. zabezpé€eni, zdrav. poj. 161 482 174 096 181 766 196 751 225 058
Upravy hodnoty v provozni &innosti 166 323 176 124 183 818 171 293 196 788
Ostatni provozni vynosy 40 022 53 827 43 989 56 835 36 912
Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 10 149 6 623 6233 15932 11289
Trzby z prodaného materidlu 2 990 3 084 2411 2 566 1 888
Jin¢ provozni vynosy 26 883 44 120 35 345 38 337 23 735
Ostatni provozni niklady 131 278 109 781 199 558 160 794 333 703
Zustatkova cena prodaného DHM 4245 2922 1720 2733 4 542
Dan¢ a poplatky 51573 53 168 49 197 58 077 218 934
Rezervy v provozni oblasti -1221 3 040 46 698 37 093 18 393
Jiné¢ provozni naklady 72 649 47 037 70 262 62 891 91 834
Provozni vysledek hospodareni 11 869 23 119 2 198 126 706 140 615
Vynosy z dl. Finan¢niho majetku 40 067 42 169 45 084 59 163 51 856
Vynosové uroky a podobné vynosy 1264 2 407 1703 1596 21818
Nakladové aroky a podobné niklady 2 381 4 554 2 559 1340 2923
Ostatni finan¢ni vynosy 5 080 3576 18 409 5744 7 354
Ostatni finan¢ni naklady 6916 4 816 19 234 12 610 9 365
Financ¢ni vysledek hospodareni 37 114 38 782 43 403 52 573 66 740
Vysledek hospodareni pred zdanénim 48 983 61901 45601 179 279 209 355
Darn z prijmu 3 130 7569 13 463 32 316 29 684
Dai z ptijmu splatnd 5072 1 969 15 881 30 572 22 123
Dan z ptijmu odlozena -1 942 5 600 -2 418 1744 7561
Vysledek hospodareni po zdanéni 45 853 54 332 32 138 146 963 179 671
Vysledek hospodareni za icetni obdobi 45 853 54 332 32 138 146 963 179 671
Cisty obrat za iCetni obdobi 3 418 376 3599 504 3 679 268 4 520 790 4995 068

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Gcetnich zavérek sledovaného podniku za dana

obdobi
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Ptiloha 4 Vypoctené hodnoty pro Spider graf za rok 2019

Rok | 1) azatele FCC AVE Prazské | 7 NACE 38
2019 sluzby

MIN | Doba obratu aktiv 187.19% | 64,74 % 70,48 % 100,00 %
MAX | ROE 74,38 % | 456,09 % 30,97 % 100,00 %
MAX | ROS 29.17 % | 316,44 % 64,76 % 100,00 %
MAX | ROA 53,79 % 101,70 % 48,58 % 100,00 %
MAX | Bé&Zna likvidita 36,03 % 93,75 % 66,52 % 100,00 %
MAX | Pohotova likvidita 39,50 % 101,89 % 68.58 % 100,00 %
MAX | Okamzita likvidita 25,47 % 31,02 % 146,70 % 100,00 %
MAX | Koef. samofinancovani 76,63 % 46,88 % 153.84 % 100,00 %

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich zavérek sledovanych podniki za rok 2019 a
na zaklad¢ dat ze stranek MPO.cz

Ptiloha 5 Vypoctené hodnoty pro Spider graf za rok 2022

Rok 2022 | Ukazatele FCC AVE Prazské sluzby
MIN Doba obratu aktiv 266,51 % 100,00 % 7191 %
MAX ROE 75.28 % 100,00 % 5,93 %
MAX ROS 27.82 % 100,00 % 12,53 %
MAX ROA 96,70 % 100,00 % 22.85 %
MAX Bé&zn4 likvidita 47,06 % 100,00 % 68,73 %
MAX Pohotova likvidita 47,23 % 100,00 % 65,71 %
MAX Okamzita likvidita 82,91 % 100,00 % 122,30 %
MAX Koef. samofinancovani 98.47 % 100,00 % 151.81 %

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich zavérek sledovanych podnikii za rok 2022

112


http://MPO.cz

