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Rizeni platebni schopnosti podniku

Abstrakt

Tato diplomova prace se zabyva problematikou fizeni platebni schopnosti podniku.
Zaméfuje se zejména na fizeni Cistého pracovniho kapitdlu, fizeni obchodnich Uvéra a
pohledéavek. Teoretickd Cast prace obsahuje definice zédkladnich pojml a umisténi fizeni
platebni schopnosti v fizeni podniku jako celku. Dale jsou v této Casti diplomové prace
pfedstaveny jednotlivé dil¢i ¢asti fizeni platebni schopnosti. Soucasti teoretické Casti je
také popis metod a nastroji, pomoci nichz lze platebni schopnost podniku hodnotit a
optimalné fidit. V zavéru teoretickych vychodisek je také popsana problematika platebni
neschopnosti a zplsoby jejiho fteSeni. V praktické casti prace jsou pak aplikovana
teoretickd vychodiska na konkrétnim subjektu, u néhoz dochdzi k zhodnoceni fizeni jeho
platebni schopnosti. Je zde popsdna zejména jeho podnikatelskd Cinnost, vlastnicka a
organiza¢ni struktura a informacni systém. Dale je zde analyzovano jeho finan¢ni zdravi
pomoci vybranych ukazatelti finan¢ni analyzy, fizeni jeho ¢istého pracovniho kapitalu a
fizeni obchodnich uvért a pohledavek. V ramci analyzy fizeni obchodnich uvért je zde
také provedeno zhodnoceni bonity jednoho z odbératelti analyzovaného podniku. V zavéru
prace jsou shrnuty poznatky, které vyplynuly ze zhodnoceni fizeni platebni schopnosti

podniku.

Kli¢ova slova: fizeni podniku, fizeni platebni schopnosti, platebni schopnost, likvidita,
solventnost, platebni neschopnost, hodnota podniku, cash flow, Cisty pracovni kapital,

obratovy cyklus penéz, fizeni hotovosti, fizeni obchodnich uvéri, fizeni pohledavek



Company's Solvency Management

Abstract

This diploma thesis deals with the issue of solvency management. Specifically, it is
concerned with net working capital management, credit management, and receivables
management. In the theory part, we define relevant concepts, and describe the place of
solvency management within the management of the company as a whole. In addition, key
elements of solvency management are outlined. One section of the theory part is then
dedicated to the methods and instruments that can be used to assess and optimise the
efficiency of a company’s solvency management. Lastly, we define insolvency and
introduce different methods of dealing with it. In the research part, we evaluate solvency
management strategies of a specific company. We describe the company’s business
activities, their ownership and organisation structure, and their information system. In
addition, we analyse the company’s financial health using different tools of financial
analysis; in particular we focus on the company’s net working capital management, credit
management, and receivables management. As part of the credit analysis, we also assess
the creditworthiness of one of the company’s clients. In final part of the thesis, we present

the findings resulting from the analysis.

Keywords: company's management, solvency management, solvency, liquidity,
insolvency, business value, cash flow, net working capital, cash conversion cycle, cash

management, credit management, receivables management
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1 Uvod

Platebni neschopnosti jsou v Ceské republice kazdy rok zasazeny stovky podnikii. I
ptesto, ze od roku 2014 je mozné sledovat klesajici trend podanych insolvenénich navrhi a
poctu upadki podniki, tak riziko platebni neschopnosti je stale jednim z dilezitych témat
pro majitele a manaZzery vSech podnikatelskych subjekti. Zejména v dobé¢, kdy je
dokoncovana tato diplomova prace, tedy v dobé pietrvavajici koronavirové pandemie,
kterd se zacatkem roku 2020 rozsifila do celého svéta a negativné tak ovlivnila mnoho
aspekttl Zivota. V Ceské republice je za Gi¢elem zlep$eni epidemiologické situace vyhlasen
nouzovy stav, kdy jsou z titulu krizovych opatfeni uzavirany provozovny vybranych
podnikli a podnikatelli, zejména ze sektoru sluzeb, omezovana provozni doba obchod,
omezovan volny pohyb osob a zavirdny okresy. V roce 2020 se pocet upadkli obchodnich
spole€nosti sice mezirocné snizil o 10 %, coz mlzZe v této situaci vypadat paradoxnég, ale
toto 1ze zdlvodnit zejména dubnovou novelou insolvencniho zékona, tzv. LEX Covid,
kterd véfitelim znemoznila podavat na své dluzniky insolvenéni navrhy a jednatelim
podnikli umoznila nepodavat na své podniky ndvrhy bez zbytecného odkladu v dobé od
dubna do srpna 2020. Odbornou vefejnosti je ofekdvan vyrazny narast insolvencnich
navrhi a poétu tipadki koncem prvniho pololeti 2021.!

Jestlize se podnik stane platebné¢ neschopnym, piinasi to ssebou celou fadu
vyznamnych dopadt. Piedevsim jsou ovlivnéni véfitelé podniku postizeného neschopnosti
splacet své zavazky, jelikoz jim vznikd pohleddvka po datu splatnosti, a zdrovent vypadek
piijmt v cash flow. Toto naruseni penéznich toki miize, zejména pro mensi a stfedni
podniky, znamenat vazné existencni potize v podob¢ druhotné platebni neschopnosti, a to
pfedevSim pokud byl nyni platebné neschopny podnik jejich vyznamnym odbératelem.
DalSimi dopady mutize byt ztrata klientti, pokles vynost, poskozeni dobrého jména podniku
a ztizeni moznosti ziskat uvérové financovani, jelikoz se tento podnik stava pro véfitele
rizikovym.

V méné vyznamné mife maji upadajici podniky dopad i na spolec¢nost jako celek, a to
ve smyslu nizsich piijma statniho rozpoctu z titulu odvodu dani a pojistného, ale také

narustu nezameéstnanosti.

' CRIF: V uplynulém roce bylo vyhlaSeno nejméné firemnich bankrotii od roku 2008 [online]. 6.1.2021 [cit.
2021-03-03]. Dostupné z: https://www.informaceofirmach.cz/crif-v-uplynulem-roce-bylo-vyhlaseno-
nejmene-firemnich-bankrotu-od-roku-2008/
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Proto se tato diplomova prace zabyva fizenim platebni schopnosti podniku a
zaméfuje se na podstatné stranky finan¢niho fizeni, jeZ s nim souvisi, a to zejména
z kratkodobého hlediska, kdy je ukolem fizeni platebni schopnosti podniku zabezpecit jeho
bezproblémovy provoz.

Z dlouhodobého hlediska se pak vedeni podniku v ramci finan¢niho fizeni vénuje
investicnim aktivitdm, snimiZ souvisi fizeni platebni schopnosti se zaméfenim na

vynosnost a hodnotu podniku.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Cilem diplomové prace je piedstavit a analyzovat problematiku fizeni platebni
schopnosti podniku. Konkrétné provést zhodnoceni fizeni platebni schopnosti u vybrané¢ho
podnikatelského subjektu.

Dil¢im cilem je zaméfit se na fizeni Cist¢ho pracovniho kapitadlu a jeho slozek,
zejména na fizeni pohleddvek, poskytovani obchodnich Uvéri a hodnoceni bonity

odbérateld.

2.2 Metodika

Tato diplomova prace je rozdélena na ¢ast teoretickou a praktickou. Teoretickéd Cast
prace se opird o poznatky ziskané studiem relevantni odborné literatury a dalSich
relevantnich zdrojti. V této Casti se prace zaméfuje na definici zékladnich pojmi, jez
souvisi s platebni schopnosti, dale také na umisténi fizeni platebni schopnosti v fizeni
podniku jako celku, pfi¢emz je zde vyuzita metoda literarni reSerSe odborné literatury.

Déle jsou zde rozebrany jednotlivé dil¢i oblasti fizeni platebni schopnosti.
Konkrétn¢ tfizeni hodnoty podniku, fizeni pracovniho kapitalu, fizeni obchodnich uvért a
pohledavek, fizeni zdsob, fizeni hotovosti a fizeni kurzového rizika. U kazdé této dilci
oblasti jsou definovany zékladni pojmy, jez souviseji sdanym fizenim, vysvétleny
souvislosti ve vztahu k platebni schopnosti podniku a piedstaveny vybrané zakladni
metody a nastroje, pomoci nichz lze platebni schopnosti hodnotit a optimalné¢ tidit, a to na
zaklad¢ analyzy a studia odborné literatury, pravnich predpisti a dalSich relevantnich
zdrojt.

V zé&véru teoretické Casti se prace vénuje také problematice platebni neschopnosti a
zpusobiim jejiho feSeni. Zde je vyuzito pfedevsim studia zékona ¢. 182/2006 Sb., o upadku
a zpusobech jeho feSeni (insolvencniho zdkona), ve znéni pozd¢jSich predpisi,
komentatové literatury a jiné odborné literatury, jez s danou problematikou souvisi.

V teoretické Casti je tedy vyuzita metoda literarni reSerSe odborné literatury a dalSich
relevantnich zdroji, které se dané problematice vénuji.

V praktické casti diplomové prace jsou poznatky ziskané v teoretické casti
aplikovany na konkrétnich ptipadech, kde je vyuzito piedev§im metody analyzy a
komparace.
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Nejprve jsou shromazdéna data, informace a dal$i podklady potfebné k zhodnoceni
fizeni platebni schopnosti konkrétniho podniku. Nasleduje ptedstaveni subjektu a jeho
podnikatelské Cinnosti, jeho historie a soucasnosti, definovani jeho vlastnické a
organizacni struktury a popis informacniho systému, jez tento subjekt vyuziva.

Dale je obecné zhodnoceno jeho finan¢ni zdravi, a to na zakladé¢ vybranych
ukazateld finan¢ni analyzy v horizontu péti hospodarskych let, pficemz podkladova data
byla Cerpana piredevSim zucetnich vykazi a ucetni evidence hodnocené¢ho podniku.
Konkrétné je zde vyuzito vertikdlni a horizontalni analyzy aktiv, pasiv, ndkladi a vynost.
Dale pomérovych ukazatelit cash flow, likvidity, rentability, aktivity a zadluZenosti,
ostatnich ukazatelii finan¢ni analyzy a také bankrotniho modelu indexu INOS.

Nasledné je analyzovan cisty pracovni kapital podniku, struktura a vyvoj jeho
jednotlivych slozek. Na zakladé vypocti dob obrati pohledavek, zavazkl a zasob je zjistén
obratovy cyklus penéz podniku, jez je podkladem pro vypocet optimalni kapitalové
potieby podniku pomoci metody obratového cyklu penéz. Tato kapitadlova potieba je poté
komparovéna s vypoctenym Cistym pracovnim kapitalem podniku.

Ve vlastni Casti prace je také provedena analyza ftizeni obchodnich uvéra a
pohledavek podniku. Je zde popséano, jak subjekt provadi hodnoceni bonity svych
odbérateli a jak spravuje pohledavky. Konkrétné, jakych vyuziva platebnich podminek,
jak nastavuje splatnost obchodnich uvéri a jak fesi pohledavky po splatnosti. Zaroven jsou
zde uvedeny nastroje a metody, jez aplikuje v ptipad¢ fizeni pohledavek. V ramci analyzy
fizeni obchodnich uvért je zde také provedeno zhodnoceni bonity jednoho z odbératelti
analyzovaného podniku. Pro zhodnoceni bonity byli vyuzity bonitni index, bankrotni
model index INO5 a vybrané pomérové ukazatele, jez z téchto modelll vychazeji.

Pfi zpracovani této Casti prace je Cerpano z vypisu z obchodniho rejstiiku, ucetnich
vykazti hodnocenych subjektli a internich informaci, jez byly poskytnuty vedenim
hodnoceného podniku.

V zavéru prace je metodou syntézy ziskanych informaci provedeno vyhodnoceni

veskerych vystupti a stanoveni moznych doporuceni.
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3 Teoreticka vychodiska

V této Casti se prace zabyva teoretickymi vychodisky, ktera budou nésledné
aplikovéana v praktické ¢asti této prace. Zejména je zde fizeni platebni schopnosti podniku
zatazeno do podnikového fizeni samotného a definovany zékladni pojmy, metody a
nastroje fizeni platebni schopnosti podniku. V zavéru této ¢asti je zminéna i problematika

platebni neschopnosti.

3.1 Platebni schopnost a jeji umisténi v Fizeni podniku

V této kapitole je vymezen pojem platebni schopnosti a dalsi terminy, které s danou
problematikou souvisi. Dale je zde fizeni platebni schopnosti podniku umisténo do fizeni

podniku jako celku.

3.1.1 Platebni schopnost a souvisejici pojmy

Platebni schopnost vyjadiuje dlouhodobou schopnost podniku hradit vSechny své
splatné zavazky svym véfitelim, a to v poZadované vysi, podob¢€ a na pozadovaném mist¢.
Jeden ze zékladnich piedpokladl pro to, aby byl podnik platebné schopny a tuto schopnost
si zachoval, je Casovy soulad disponibilnich zdroji financovani a doby véazanosti majetku
v podniku, ktery je ze zdroji pofizen.?

V souvislosti s pojmem platebni schopnosti se v odbornych textech objevuji i dalsi
pojmy, a to likvidnost, likvidita a solventnost. Proto je diilezité si tyto pojmy spravné
definovat.

Likvidnost je oznaceni pro schopnost majetku se rychle a bez vétsi ztraty hodnoty
pfeménit na hotovost.®> Vyjadfuje, jak je takovato pfeménéna obtiznd a rychla. Likvidnost
Ize také oznadit jako preménitelnost na penize.* Kazdy majetek je vice ¢i méné likvidni.
Nejveétsi rozdil je mezi kratkodobym finan¢nim majetkem, ktery je nejlikvidnéjSim

aktivem podniku a dlouhodobym majetkem, konkrétné naptiklad specializovanym strojem,

vvvvv

2 REZNAKOVA, Maria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.

3 CIZINSKA, Romana. Zaklady finanéniho fizeni podniku. Praha: Grada Publishing, 2018. Prosperita firmy.
ISBN 978-80-271-0194-8.

4 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Finanéni analyza:
komplexni privodce s priklady. 3., kompletné aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
Prosperita firmy. ISBN 978-80-271-0563-2.
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Likviditou oznacujeme dle autorky Rezndkové schopnost podniku pfemeénit sva
aktiva na penézni prostiedky a témi kryt v€as, v pozadované podobé€ a na pozadovaném
mist¢ vSechny splatné zavazky. Dale ji také interpretuje jako miru schopnosti a
piipravenosti podniku uhradit své stavajici kratkodobé penézni zavazky véas a plné vysi.’
Dle autorky Knapkové a kol. je likvidita vyjadienim schopnosti podniku hradit své
kratkodobé zavazky.°

Likviditu podniku lze zméfit pomerovymi ukazateli finan¢ni analyzy, ve kterych se
pom¢étuji aktiva podniku s rtiznou likvidnosti a kratkodobé zavazky, které je podnik
povinen uhradit. Podle toho, jak likvidni aktiva jsou s kratkodobymi zdvazky pométovana,
se daji rozlisit tf1 zakladni stupné likvidity podniku.

Likvidita III. stupné, t¢Z oznacovana jako bézna likvidita, pfi jejimz vypoctu jsou
pomeétfovana vSechna obézna aktiva, ktera se skladaji ze zasob, pohledavek, kratkodobého
finanéniho majetku a penéznich prostiedkd, a kratkodobé zavazky. Po vypoctu této
likvidity podnik zjisti, kolikandsobné jeho obézny majetek pokryva jeho kratkodobé cizi

zdroje, které jsou splatné v pribéhu jednoho roku.

Rovnice 1: Vypocet bézné likvidity

zasoby + pohledavky + kratkodoby finan¢ni majetek + penézni prostredky

bé#n4 likvidita =
€zna likvidita kratkodobé zavazky

Zdroj: vlastni zpracovani dle Knapkova a kol., 2017

Pti vypoctu tohoto ukazatele by mél podnik zvazit strukturu zasob a jejich ocenéni.
Zasoby, téZ oznaCovany za tzv. ,lezdky* na skladg, které se tézko prodavaji nebo jsou
dokonce neprodejné, by mély byt z vypoctu vynechdny, jelikoz nijak nepodporuji likviditu
podniku. Z tohoto hlediska by mél dale podnik zvazit i1 strukturu pohledavek, piedevsim je
tteba z vypoctu vyfadit pohleddvky, které jsou po datu splatnosti, ¢i nedobytné
pohledavky.” V ptipadé nedobytnych pohledivek je na podniku, aby zvazil, zda neni

vhodné tuto skutecnost zohlednit v ticetni evidenci, konkrétné pak ve vykazu rozvahy, a

S REZNAKOVA, Méria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.

6 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Finanéni analyza:
komplexni pruvodce s priklady. 3., kompletn¢ aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
Prosperita firmy. ISBN 978-80-271-0563-2.

7KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Finanéni analyza:
komplexni pruvodce s ptiklady. 3., kompletn¢ aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
Prosperita firmy. ISBN 978-80-271-0563-2.
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vytvofit k témto pohledavkam opravné polozky. Praveé struktura kratkodobych aktiv a
zpusob, kterym jsou ocenény zasoby, ale také odvétvi, ve kterém subjekt podnika, ma
vyznamny vliv na hodnotu vSech ukazateli likvidity. Co se tyCe doporucené hodnoty
ukazatele likvidity tetiho stupné, tak méla byt vyssi nez 1, jelikoz v ptipad¢, Ze se obézna
aktiva rovnaji kratkodobym zavazkiim podniku, likvidita podniku je v celku rizikova. Dle
autorky Knapkové a kol. je doporu¢ena hodnota ukazatele v intervalu mezi 1,5 az 2,5.

Likvidita II. stupné nebo také pohotova likvidita. Pro vypocet tohoto ukazatele jsou dany
do poméru hodnota obézného majetku ponizeného o hodnotu zasob, jakozto nejméné

likvidniho aktiva z kratkodobych aktiv, a opét ¢astka kratkodobych zavazki.

Rovnice 2: Vypocet pohotové likvidity

pohledavky + kratkodoby finan¢ni majetek + penézni prostiedky
kratkodobé zavazky

pohotova likvidita =

Zdroj: vlastni zpracovani dle Knapkova a kol., 2017

V ptipadé vypoctu tohoto ukazatele je opét tieba brat zfetel na strukturu pohledavek,
aby nedoSlo k jeho zkresleni a mél urcitou vypovidaci hodnotu. Jestlize je hodnota
ukazatele vyssi nebo rovna 1, podnik by mél dostat svych zavazki v plné vysi, a to
z disponibilnich penéznich prostredkd na svych bankovnich uctech ¢i v pokladné,
prodejem svého kratkodobého finan¢niho majetku a také inkasem svych pohledavek.

Doporucenou hodnotou ukazatele likvidity druhého stupné je hodnota v intervalu
mezi 1 az 1,5. Pokud by ukazatel vySel mensi nez 1, znamenalo by to, Ze pohledavky
podniku a kratkodoby finan¢ni majetek jsou pro thradu kratkodobych cizich zdroji
nedostateéné a podnik by se musel vice spoléhat na eventualni prodej zasob.’

Likvidita I. stupné, oznacovéana také jako hotovostni, penézni nebo okamzitd likvidita,
pomeétuje nejvice likvidni aktiva, tedy kratkodoby finan¢ni majetek a penézni prostiedky, s
kratkodobymi zavazky. Pomoci tohoto ukazatele se da wvyjadfit, jaky podil svych
kratkodobych zavazkii je podnik schopen zaplatit téméf okamzité, a to pravé ze svych

penéZznich prostiedkil a pfeménou svych kratkodobych cennych papirti v hotovost.

$ KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Finanéni analyza:
komplexni privodce s priklady. 3., kompletné aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
Prosperita firmy. ISBN 978-80-271-0563-2.

9 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Finanéni analyza:
komplexni privodce s priklady. 3., kompletné aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
Prosperita firmy. ISBN 978-80-271-0563-2.
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Rovnice 3: Vypocet hotovostni likvidity

kratkodoby finan¢ni majetek + penéZzni prostredky
kratkodohé zavazky

hotovostni likvidita =

Zdroj: vlastni zpracovani dle Knapkova a kol., 2017

Da se predpokladat, ze v polozce kratkodobé zavazky jsou zahrnuty cizi zdroje, které
nejsou splatné okamzikem, ke kterému se ukazatel likvidity sestavuje, ale ve lhtit¢ jednoho
roku a krat§i. Proto hodnota tohoto ukazatele nemusi byt nezbytné rovna jedné. Pro
podniky, které svou ¢innost vykonavaji v primyslovém odvétvi je doporuc¢ovana hodnota
likvidity prvniho stupné okolo 0,2. Podnikiim, které podnikaji v oblasti obchodu, se
doporucuje hodnota tohoto ukazatele o néco vyssi, a sice na trovni 0,4.'° Je to zejména
proto, Ze tyto podniky potiebuji disponovat hotovosti a finanénimi prostfedky na svych
uctech nejen kvuli uhradé svych zavazki, ale pravé kvili své obchodni ¢innosti, kdy jsou
tyto prostiedky nutné pii ndkupu zbozi, pti jeho skladovani, logistice a vSech ostatnich
ukonech, které ptredchazeji jeho naslednému prodeji jejich odbératelim ¢i koneénému
spotiebiteli.

Solventnost je obecné schopnosti podniku platit v€as své zavazky, a to ve lhaté
jejich splatnosti.!!

Z vySe uvedeného tedy vyplyva, ze jednotlivé terminy spolu tzce souviseji, ale
neznamenaji totéz. Likvidita podniku vychézi z likvidnosti jednotlivych aktiv, kterd podnik
vlastni, a zatimco platebni schopnost je chapana spiSe z dlouhodobého hlediska, likvidita a

solventnost je stav spiSe kratkodobého charakteru.

v 7 w7

3.1.2 Umisténi Fizeni platebni schopnosti v Fizeni podniku
Rizeni platebni schopnosti podniku je jednou z povinnosti finanénich manazert, kteii
se zabyvaji strategickym fizenim podniku. Toto fizeni v sobé zahrnuje ¢innosti a opatieni,

ktera predchéazeji neschopnosti podniku platit své zavazky. Jedna se predevsim o:

10VACHAL, Jan a Marek VOCHOZKA. Podnikové ¥izeni. Praha: Grada, 2013. Finanéni Fizeni. ISBN 978-
80-247-4642-5.

" CIZINSKA, Romana a Pavel MARINIC. Finanéni ¥izeni podniku: moderni metody a trendy. Praha: Grada,
2010. Prosperita firmy. ISBN 978-80-247-3158-2.
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e urCeni vySe dlouhodobych zdroji financovani, které by mély slouzit
k financovani provozni ¢innosti mezi thradou dodavateli za nakoupené vstupy
a inkasovanim platby od odbératele za prodané vystupy

e stanoveni pravidel pro fizeni zasob

e stanoveni pravidel pro poskytovani obchodnich uvéra (credit management)

e fizeni hotovosti (cash management)

e iizeni kurzového rizika'?

Jenom podnik, ktery je schopny v¢as hradit své zdvazky mize i nadéle pIn€ podnikat
ve své Cinnosti a zachovavat ¢i zvySovat svou hodnotu. Proto je fizeni platebni schopnosti
stavéno do poptedi pred fizenim vynosnosti, avSak jen z kratkodobého hlediska. Podnik,
ktery chce byt schopny hradit své zavazky vcas, by mél mit ¢ast svych prostfedkt
uloZzenou ve formé finan¢niho vkladu na bankovnich uctech, v piipadé hotovosti
v pokladné, ¢i v jinych likvidnich podobach majetku. Tyto prostiedky jsou vSak z pohledu
vynosnosti neefektivné vyuzivané, podniku nepfindsi zddny nebo jen minimalni vynos a
snizuji rentabilitu investovaného kapitadlu. Timto mulze dojit k uritému rozporu mezi
investory, ktefi maji zajem predevSim o zvySovani vynosnosti investovaného kapitalu a

manazery, ktefi se snazi udrzovat platebni schopnost podniku.!?

3.2 Rizeni platebni schopnosti podniku

Jak jiz bylo vySe uvedeno, fizeni platebni schopnosti v sobé zahrnuje spoustu
¢innosti a opatfeni, ktera by mé¢la zamezit tomu, aby se podnik stal platebn¢ neschopnym.
Proto jsou tyto ¢innosti v této kapitole nize popsany a rozebrany na dil¢i oblasti fizeni

platebni schopnosti podniku.

3.2.1 Rizeni hodnoty podniku

Soucasna ekonomickd a financni teorie se pfiklani k ndzoru, Ze hlavnim cilem
podnikéni je dlouhodoba schopnost podniku generovat v budoucnu vynosy. Tato schopnost
je 1 rozhodujicim kritériem pro vlastniky podniku pifi pocatecnim investovani svych

volnych zdroji pravé do tohoto podniku, aby mohli nasledné tento sviij vlozeny kapital

12 REZNAKOVA, Méria. Finanéni fizeni podniku v konceptu hodnotového managementu: Financial
management in the concept of value based management : teze ptednasky k profesorskému jmenovacimu
fizeni v oboru Ekonomika a management. Brno: VUTIUM, 2010. ISBN 978-80-214-4195-8.

13 REZNAKOVA, Maria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.
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inkasovat z penéznich tokt, které podnik vygeneruje. Zhodnoceni investovan¢ho kapitalu
1ze méfit pomoci pomérovych ukazatelii rentability, jeZ mohou mit riznou podobu. Obecné
vSak pométuji vysledek hospodateni podniku, ktery miize mit vice forem, s investovanym
kapitalem.'* Konkrétné 1ze zminit ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE), na jehoz
zaklad¢ mlze majitel podniku zhodnotit, zda je jeho investice Gsp€Snd, ¢i nikoliv. Vypocet

tohoto ukazatele je uveden v rovnici €. 4 nize.

Rovnice 4: Vypocet rentability vlastniho kapitalu

ROE = “A1 100
VK

kde:

ROE rentabilita vlastniho kapitalu
EAT  zisk po zdanéni

VK hodnota vlastniho kapitalu

Zdroj: vlastni zpracovani dle Knapkova a kol., 2017

Déle rentabilitu aktiv, nebo také rentabilitu celkového kapitalu (ROA), jenz je
dtlezitym ukazatelem, ktery méf vykonnost neboli produkéni silu podniku.!® Tento
ukazatel neni ovlivnén mirou zdanéni zisku ani strukturou kapitalu, a proto je vhodnym pro
srovnani podniki s rozdilnou dafiovou situaci a odlignym stupném zadluzeni.'® Vztah pro

vypocet rentability aktiv uveden dale — viz rovnice €. 5.

Rovnice 5: Vypocet rentability aktiv

EBIT
ROA = A x 100

kde:

ROA rentabilita aktiv

EBIT zisk pred uroky a zdanénim
A hodnota celkovych aktiv

Zdroj: vlastni zpracovani dle Knapkova a kol., 2017

14 REZNAKOVA, Maria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.

IS KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Finanéni analyza:
komplexni pruvodce s ptiklady. 3., kompletn¢ aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
Prosperita firmy. ISBN 978-80-271-0563-2.

16 SYNEK, Miloslav. ManaZerska ekonomika. 5., aktualiz. a dopl. vyd. Praha: Grada, 2011. Expert (Grada).
ISBN 978-80-247-3494-1.
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Rentabilita trzeb (ROS) je dalSim vyznamnym ukazatelem pro hodnoceni
uspésnosti podnikani, jelikoz v podstaté vyjadiuje dosahovanou ziskovou marzi. Tento
ukazatel informuje o tom, kolik &istého zisku pfipadna na 1 K& celkovych trzeb podniku.!”

Vypocet tohoto ukazatele je uveden v rovnici €. 6 nize.

Rovnice 6: Vypocet rentability trZzeb

EBIT
ROS = T x 100

kde:

ROS rentabilita trzeb

EAT  zisk pfed uroky a zdanénim
T hodnota trzeb

Zdroj: vlastni zpracovani dle Knépkova a kol., 2017

Z myslenky, jenz na zdkladé schopnosti podniku generovat budouci vynosy odvozuje
hodnotu tohoto podniku, vychazi koncept hodnotového managementu, v anglictiné
oznacovan jako Value Based Management, ktery ptfedpoklada, ze pravé rust hodnoty
podniku je dlouhodobym cilem podnikdni. Znamena to, ze hodnota podniku zavisi
predevsim na faktorech, které se odrazeji do ekonomickych vysledkli podniku. Mezi tyto
faktory se fadi jedinecnost a kvalita nabizené¢ho produktu, postaveni podniku na trhu,
uroven efektivniho fizeni ndkladii a schopnosti zaméstnanci. Principem konceptu
hodnotového managementu je trvale udrzitelny rozvoj podniku, tzv. going concern princip,
a zainteresovanost subjektl, ktefi se urCitym zptisobem podileji na podnikatelské ¢innosti
podniku a jeho vysledcich. Koncept hodnotového managementu je definovan ve dvou
zékladnich rovinach. Shareholder value, kde shareholder znamena akcionafr, tedy majitel,
vlastnik, podilnik, tedy ten, kdo podniku poskytuje vlastni kapital (equity). Tento koncept
upozoriiuje, ze je nutné, aby podnik respektoval pravo na vynos pro vlastniky z titulu
poskytnutého vlastniho kapitélu, a to v zavislosti na mife rizika, které majitel podstoupil a
tak, aby mu byly vykompenzovany tzv. naklady uslych pfilezitosti, které nevyuzil, jelikoz
se rozhodl investovat pravé do tohoto podniku. Cilem je tedy tvorba hodnoty pro vlastniky.
Stakeholder value, kde stakeholders jsou vSechny subjekty podilejici se na aktivitdch

podniku a jeho vysledcich. Podnik by m¢l byt dle tohoto konceptu vniman jako mnozina

7 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Finanéni analyza:
komplexni privodce s priklady. 3., kompletné aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
Prosperita firmy. ISBN 978-80-271-0563-2.
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vztahii stakeholderi, mezi které patii vlastnici, zaméstnanci, odbératelé, dodavatelé,
vétitelé, z nichZ jsou to pfedevs§im banky, jakoZto poskytovatelé ciziho kapitalu, a stat. I
presto, ze tyto skupiny zainteresovanych subjekti mohou mit rozdilné predstavy o svych
z4jmech, mély by mit jeden spolecny, a sice aby se podnik trvale rozvijel a byla tvoiena
jeho hodnota. Zaroven by vSak tyto z4jmové skupiny mély byt podnikem pifiméfené
uspokojovany. '8

Koncepty shareholder value a stakeholer value se nemusi nutné vylucovat, pokud
budou optimaln¢ propojené. Jestlize budou majitelé podniku respektovat zajmy ostatnich
stakeholdert, tak miZe byt zachovdna maximalizace hodnoty podniku pro vlastnika, a tim
budou respektovany zajmy vsech stakeholderi. '

Jak jiz bylo uvedeno vyse, cilem podnikani z pohledu konceptu hodnotového
managementu, je hodnota podniku, jenz zavisi na jeho schopnosti generovat budouci
vynosy. Proto je dualezité formulovat pravé pojem hodnota, ktery je casto pouzivan ve
stejném vyznamu jako cena. Cena je oznaceni pro Castku, kterd je pozadovana, nabizena
nebo zaplacena za urcité aktivum. Analogicky je tomu i u ceny podniku. Protoze se vSak
moznosti, motivace a zajmy kupujiciho a prodavajiciho mohou lisit, zaplacena cena mize
byt tedy ve vysledku odlisnd od hodnoty, kterou by tomuto statku mohl piiznat kazdy
z nich.2’ Obecné Ize tedy Fici, Ze hodnota je velice subjektivni podle toho, kdo ji posuzuje.
Autor Hrdy definuje ekonomickou hodnotu jako hodnotu vyjadienou v penézich, ktera je
subjektem zaplacena, pokud chce ziskat urc¢it¢ aktivum, pravo snim hospodafit a
v budoucnosti ziskavat efekty, které plynou zjeho fungovani.?! Hodnota podniku dle
autora Maiika neni objektivni vlastnosti podniku, jelikoz je zaloZzena na projekci
budouciho vyvoje a je vzdy platna pro konkrétni subjekt, objekt, ucel odhadu a k datu
ocenéni. Déle je hodnota podniku ovlivnéna rozsahem a kvalitou udaji, které ma
hodnotitel k dispozici, ¢asovym horizontem, zptisobem definovani budoucich vynosu a
pouzitymi metodami. Obecné 1ze metody, které se aplikuji pfi ohodnoceni podniku rozdélit

na metody zalozené na analyze vynost (vynosové metody), metody zaloZzené na analyze

18 REZNAKOVA, Maria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.

19 CIZINSKA, Romana. Zaklady finanéniho Fizeni podniku. Praha: Grada Publishing, 2018. Prosperita firmy.
ISBN 978-80-271-0194-8.

20 MARIK, Milo§. Metody ocefiovani podniku: proces ocenéni, zakladni metody a postupy. Ctvrté upravené a
roz§ifené vydani. Praha: Ekopress, 2018. ISBN 978-80-87865-38-5.

2 HRDY, Milan. Ocefiovani finanénich instituci. Praha: Grada, 2005. Finance (Grada). ISBN 80-247-0938-
4.
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aktudlnich cen na trhu (trzni metody) a metody zalozené na analyze majetku (majetkové
metody).?

V souvislosti s hodnotovym managementem se pro zjisténi hodnoty podniku
vyuzivaji predevsim modely vynosovych metod vychazejici z:

e EVA (Economic Value Added) — ekonomické ptidané hodnoty

e Cash flow — pfedev§im metoda FCF (Free Cash Flow), tedy metoda
diskontovaného volného cash flow

e kapitalizovanych &istych vynost.??

Model ekonomicka pridana hodnota je ukazatelem, ktery méfi tvorbu hodnoty
podniku v ro¢nim casovém horizontu, pficemz zohlediiuje miru rizika dosahovanych
vynost, méti tedy ekonomicky zisk. Ukazatel ekonomické pridané hodnoty byl vytvoren
konzulta¢ni spoleCnosti Stern Stewart & Co., jako odpovéd’ na potiebu nalézt indikéator,
ktery by se uzce orientoval na tvorbu hodnoty podniku pro vlastnika neboli shareholder
value, a zaroven by pfi jeho pouziti byla co nejvice vyuZzivana data a udaje z Gcetnictvi
véetné jinych ukazatelii postavenych na t&chto tidajich.>*

Zakladem tohoto ukazatele je, ze bere v potaz rozdil mezi vysi ekonomického zisku a
zisku vykazovaného v tcetnictvi. Zisk v tcetnictvi totiz neni ovlivnén naklady na vlastni
kapital, které jsou odvozeny od ofekavani majitelti, jaky vynos jim pfinese kapital, ktery

do podniku vlozili, av§ak ten neni pfesné uréen a musi se tedy odhadnout.?

Vykazany zisk
v Ucetnictvi totiz neni zarukou, ze 1 ekonomicky vysledek hospodatreni bude mit kladnou
hodnotu. Ekonomického zisku je dosazeno, jestlize je ucetni zisk po zdanéni natolik
vysoky, aby pokryl i naklady vlastniho kapitalu. Pokud tomu tak neni, majitelé¢ podniku
nedosahuji ekonomického zisku, ale naopak ztraty. To znamend, Zze vklad, ktery majitelé

do podniku vlozili ve form¢ vlastniho kapitdlu, neni zhodnocovan a nepfinaSi jim

ocekavany vynos.

22 MARIK, Milo. Metody ocefiovani podniku: proces ocenéni, zakladni metody a postupy. Ctvrté upravené a
rozsitené vydani. Praha: Ekopress, 2018. ISBN 978-80-87865-38-5.

2 REZNAKOVA, Maria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.

24 CIZINSKA, Romana. Zaklady finanéniho fizeni podniku. Praha: Grada Publishing, 2018. Prosperita firmy.
ISBN 978-80-271-0194-8.

2 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Finanéni analyza:
komplexni privodce s priklady. 3., kompletné aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
Prosperita firmy. ISBN 978-80-271-0563-2.
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Ekonomickéd ptfidand hodnota se vypocte jako rozdil vykazan¢ho provozniho
vysledku hospodatfeni po zdanéni a celkovych nakladt na kapitdl. Zakladni vzorec pro

vypocet ukazatele EVA (Economic Value Added) — ekonomické piidané hodnoty je tento:
Rovnice 7: Vypocet ukazatele ekonomické piidané hodnoty

EVA = NOPAT — WACC * CE
kde:
EVA Economic Value Added, tedy ekonomicka pridana hodnota
NOPAT Net Operating Profit After Tax, tedy provozni zisk po zdanéni
WACC Weighted Average Costs of Capital, tedy primérné vazené naklady na kapital
CE Capital Employed, tedy kapitadl pouZivany kfinancovani provozné nutného

majetku, ktery je potrebny k dosaZeni provozniho zisku

Zdroj: vlastni zpracovani dle Reznakova, 2010

Provozni zisk po zdanéni (NOPAT) vznikne pfevedenim tcetniho modelu na model
ekonomicky. Hodnota Net Operating Profit After Tax v sobé zahrnuje vystup podniku,
ktery byl dosazen zakladni podnikatelskou ¢innosti, tzv. core business, po odecteni
vystupti, které¢ byly vytvofeny jinou nez provozni aktivitou podniku, tedy financni a
mimofddnou. Primémé vazené naklady na kapitdll (WACC) predstavuji cenu
investovaného kapitalu, a to vlastniho i ciziho. Capital Employed ptedstavuje kapital
vazany v aktivech slouzicich k hlavni ¢innosti podniku, a ktera v sobé zahrnuji dlouhodoby
majetek, jenz zabezpecCuje provozni aktivitu podniku, ale také provozné nutny obézny
majetek.26 V nékteré odborné literatufe se misto oznaceni ,,CE* pouziva také ,,NOA®, tedy
Net Operating Assets, neboli Eistd operativni aktiva k za¢atku hodnoceného obdobi.?’

Z vymezeni ekonomické ptidané hodnoty je zjevné, ze je Zadouci, aby ukazatel
dosahoval kladné hodnoty. Aby mohl podnik sledovat, co vyslednou hodnotu ukazatele
ovliviiyje, je tfeba urcit polozky, které vstupuji do jeho vypoctu. To Ize napiiklad jeho
pyramidalnim rozkladem — viz obrazek €. 1. Z tohoto rozkladu lze vyvodit, ze ukazatel je

ovlivnén zejména trzbami podniku, které¢ jsou hlavni polozkou ve vykazovanych

26 REZNAKOVA, Maria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.

27 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Finanéni analyza:
komplexni pruvodce s ptiklady. 3., kompletn¢ aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
Prosperita firmy. ISBN 978-80-271-0563-2.
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provoznich vynosech, provozni marZi, coz je rozdil mezi provoznimi vynosy a naklady,

naklady kapitalu, jenz jsou zavislé na riziku podnikdni, coZ znamena riziko, ze skute¢né

vynosy vytvoiené podnikatelskou ¢innosti se budou od téch ofekavanych lisit, dale jsou

zavislé na

strukture kapitalu, tedy mife zadluzeni a souladu mezi dobou, kdy podnik

disponuje zdrojem financovéni, a dobou, po kterou je kapitdl vazdn v majetku, jez je

vyjadiena jeho ekonomickou zivotnosti a nakonec provozné investovanym kapitilem,

jehoz vyse

se odviji z oboru podnikatelské ¢innosti, kterou podnik vykondva, jelikoz tato

¢innost ptisobi na vysi dlouhodobého majetku, z efektivnosti pouzivani tohoto majetku a ze

zplsobu, jakym podnik Fidi sviij &isty pracovni kapital 8

Obrazek 1: ZjednoduSeny rozklad ukazatele ekonomické pridana hodnota

ekonomické pridand hodnota

l

o o , L, rovozn€ investovany
Cisty provozni zisk néaklady na kapital P L Y
kapital
J\ 1 I U
¢ v

| ; néklady | - provozné Cisty provozné
provozni provozni i néklady ciziho s v ,
, , vlastniho o nutna stala nutny pracovni

vynosy naklady . kapitalu . e

. ’ N kapitalu aktiva kapital

Zdroj: vlastni zpracovani dle Reziakova, 2010

Dalsi vynosovou metodou vyuzivanou v souvislosti s fizenim hodnoty podniku a

vychézejici z cash flow je metoda diskontovanych volnych penéZnich toku neboli Free

Cash Flow

Nize

(FCF).

uvedeny model hodnoty podniku vypocteny touto metodou — viz rovnice €. 9,

vychézi z nasledujicich podminek:

Cas, ve kterém podnik existuje, se d&li na dvé stadia. V prvnim z nich podnik
sestavuje svlj detailni finan¢ni plan, ktery slouzi jako podklad pro ziskéni
kazdoro¢niho volného cash flow. Vliv na trvani prvniho stadia ma zejména
délka inovacniho cyklu v oboru, v némz subjekt podnika, také faze zivotniho

cyklu podniku, jenz ovliviluje vynosy, které podnik generuje a délka

2 REZNAKOVA, Maria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.
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prognézovaného obdobi. Ve druhém stadiu by podnik mél stabilng trvale rst.
Tento riist 1ze charakterizovat tempem ¢i mirou riistu oznacenym jako g.

e Volné cash flow je vymezeno jako rozdil mezi provoznim cash flow a
investicemi do provozné nutného kapitalu, do n¢jz se fadi stala aktiva a Cisty

pracovni kapitél. Lze ho vypocitat nasledovné:
Rovnice 8: Vypocet volného cash flow

FCF.= NOPAT — ANOA
kde:

NOPAT Net Operating Profit After Tax, tedy provozni zisk po zdanéni

ANOA Cisté rozvojové investice do dlouhodobého provozné nutného majetku

Zdroj: vlastni zpracovani dle Rezinakova, 2010

Do ¢isté rozvojovych investic do dlouhodobého provozné nutného majetku se
fadi rozvojové investice do provozné¢ nutnych stalych aktiv a investice do
provozné nutného Cistého pracovniho kapitalu.

e Pro vypocet hodnoty druhého stiddia se vyuzivad tzv. Gordoniiv vzorec, jenz
predstavuje soucasnou hodnotu nekone¢ného konstantné rostouciho volného
cash flow. K ziskéni této hodnoty se nejprve vypocita hodnota cash flow od
roku K+1 do nekonecna a poté je tieba ji diskontovat na soucasnou hodnotu.
Aby mohl byt Gordonlv vzorec pouzit, plati podminka, ze i > g.

e Stanoveni hodnoty diskontni sazby zavisi na definovani cash flow. V ptipadé¢
definice cash flow jako provozniho, je diskontni sazba ve vysi vaZenych
nakladi kapitdlu podniku. Pro zjednoduseni Ize stanovit jednotnou diskontni

sazbu pro celou dobu existence podniku.?’

2 REZNAKOVA, Maria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.
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Rovnice 9: Vypocet hodnoty podniku metodou diskontovaného cash flow

K
FCF FCF
H= t 1 : K+1 :
ot 1+t ((—-g)x(1+DK
kde:
H hodnota podniku (brutto)

FCF  volné cash flow, vytvarené podnikem v jednotlivych letech jeho trvani

i diskontni sazba, jenz je kalkulovanou irokovou mirou uréenou jako primérné
vazené naklady kapitalu

K pocet let prvniho stadia zivotnosti podniku

g ocekavané tempo ristu FCF ve druhém stadiu Zivotnosti podniku

Zdroj: vlastni zpracovani dle Reznakova, 2010

Obecné cash flow neboli penézni tok 1ze definovat jako skutecny pohyb penéznich
prostiedkit podniku, mezi které se fadi finan¢ni prostfedky na béznych uctech u
bankovnich instituci a hotovost v pokladné. V tomto smyslu slouzi jako podklad pro fizeni
likvidity podniku, jelikoz v ucetnictvi podniku existuji jisté rozdily mezi tokem hmotnych
prostiedkli a jejich penéznim vyjadienim, také vznika nesoulad mezi hospodarskymi
operacemi vyvolavajici néklady a jejich finanénim zachycenim z ¢asového hlediska a dale
také proto, ze podvojné UcCetnictvi zachycuje operace, jenZ maji vliv na vysledek
hospodateni nezéavisle na uskute¢néni platby, tedy vznika rozdil mezi naklady a vydaji a
mezi vynosy a piijmy.*° Déle lze cash flow vymezit jako piehled o pen&znich tocich nebo
jako ukazatel, jenz charakterizuje sumu nebo ziistatek pi{jmi a vydaji uréité kategorie.!

Pi'ehled o penéZnich tocich vznikl pfedev§im pro potieby manaZzerti pfi finanénim
fizeni a rozhodovani podniku, ktefi mimo rozvahu a vykaz zisku a ztraty k t¢émto tikoniim
potiebovali mit k dispozici také informace o cash flow podniku. Informuje totiz uzivatele o
tom, jak podnik vytvofil své piijmy a k ¢emu vyuzil své disponibilni penézni prostiedky.
Rozvaha podniku obsahuje informace o majetku a jeho kryti, zachycuje stav aktiv a pasiv
k ur¢itému okamziku. Ve vykazu zisku a ztraty jsou zaznamenany rtizné kategorie vynost,

nakladi a ziskl v obdobi, ve kterém vznikly, aniz by doslo k realnému penéznimu piijmu

30 SEDLACEK, Jaroslav. Finanéni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2007. Praxe manaZera
(Computer Press). ISBN 978-80-251-1830-6.

3 REZNAKOVA, Maria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.
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¢i vydaji, jinymi slovy je zde dodrzen akrudlni princip vedeni ucetnictvi. Timto pak vznika
obsahovy i Casovy nesoulad mezi naklady a vydaji, vynosy a piijmy, ziskem a stavem
penéznich prostfedki. Tento nesoulad vSak sledovani penéznich tokli umoziuje
odstrafiovat.>?

Vykaz cash flow obvykle obsahuje penézni toky ve tfech zakladnich oblastech, tedy
v oblasti provozni, investi¢ni a finan¢ni. Do provozniho cash flow lze zatadit piijmy a
vydaje, jenz souviseji s hlavni podnikatelskou cinnosti. Tuto oblast 1ze oznacit jako
odpovida skute¢né¢ vydélanym pi{jmim a jak jsou tyto piijmy ovlivnény zménami
pracovniho kapitalu a jeho slozkami. Obsahem investi¢niho cash flow jsou zmény, které se
tykaji hodnoty dlouhodobého majetku. Zde jsou sledovany vydaje tykajici se pofizeni
investi¢niho majetku a jejich struktura, ale také ptijmy z jeho prodeje. Ve finan¢nim cash
flow se promitaji zmény, jenz souviseji se strukturou zdrojii financovani, tzn. splaceni
Givérh a prijimani dalgich, ale také vyplaty podildi na zisku a zvySovani vlastniho kapitalu.*

K sestaveni tohoto vykazu lze vyuzit piimé ¢i nepiimé metody. Pfiméd metoda
sestaveni vykazu cash flow spociva ve sledovani jednotlivych pfijma a vydaji v priabehu
ucetniho obdobi. Tuto metodu Ize oznalit za vcelku naro¢nou, jelikoz vyzaduje
analytickou evidenci v tcetnictvi, a proto je vyuZzivana spise v kratkém casovém horizontu.
Pti sestavovani prehledu o penéznich tocich nepiimou metodou se vychazi z informaci
obsazenych vrozvaze a vykazu zisku a ztraty. Tato metoda bere v uvahu princip
podvojnosti tcetnich operaci, kdy zmény rozvahovych polozek maji vliv na zvySeni ¢i
ubytek penéznich prostfedkti z hlediska cash flow. Obecné zvySeni aktiv i snizeni pasiv
vyvola pokles penéznich prostiedkd, a naopak snizeni aktiv a zvySeni pasiv znamena
narast penéznich prostfedkli. Z vykazu zisku a ztraty je Cerpdna informace o vysledku
hospodafeni podniku, jenz by mél odpovidat pfiristku penéznich prostredkii za dané
obdobi. Proto se pii sestavovani vykazu cash flow nepfimou metodou predpoklada, Ze
pfijmy podniku za urcité obdobi by mély byt rovny vysledku hospodatfeni v tomto obdobi.
Avsak z davodi obsahovych a ¢asovych nesouladi mezi ndklady a vydaji, vynosy a piijmy

je vysledek hospodaieni dale upravovan o polozky, které nemaji vliv na penézni toky, a o

32 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Finanéni analyza:
komplexni pruvodce s ptiklady. 3., kompletn¢ aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
Prosperita firmy. ISBN 978-80-271-0563-2.

33 RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 5., aktualizované vydani. Praha:
Grada Publishing, 2015. Financni fizeni. ISBN 978-80-247-5534-2.
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pohyb penéz vlivem zmén v hodnoté majetku a zdroji kryti. Vysledkem souctu cash flow
z provozni, investi¢ni a finan¢ni Cinnosti je Cisté cash flow a v rozvaze se projevi jako
piiriistek ¢i ubytek penéznich prostredki.®*

Ptehled o penéznich tocich tvofi od roku 2016, kdy doslo k novelizaci zdkona o
Gicetnictvi, nedilny celek tdetni zavérky nékterych tGcetnich jednotek.*® Jeho usporadani a
obsahové vymezeni je upraveno ve vyhlaSce ¢. 500/2002 Sb., jenz je provadécim pravnim
predpisem zékona o udetnictvi.’® Déle je upraven i Ceskym uletnim standardem pro
podnikatele ¢. 023, kde je uvedeno, jak by méla ucetni jednotka postupovat pii jeho
sestavovani nepiimou metodou.?’ Pro interni potieby podniku je viak forma vykazu cash
flow zcela libovolnd a existuji rizné modifikace pravé podle zajmu vedeni o sledovani
penéznich tokt a pficiny jejich zmen.

Cash flow jako ukazatel se pouziva pii1 vypoctech ukazateld, jenz hodnoti
vykonnost podniku, ve kterych se zaménuje za zisk. Tato zdména by méla odstranit
nedostatky, které vznikaji pfi vykazovani zisku. Cash flow jako ukazatel se zjednodusené
urcuje jako soucet zisku po zdanéni a odpisii — viz rovnice €. 10, a ma formu potencialniho

piijmu (PCF).*
Rovnice 10: Vypocet cash flow jako ukazatele
PCF = zisk po zdanéni + odpisy

Zdroj: vlastni zpracovani dle Reznakova, 2010

Takto ho lze vyuzit pti vypoétech néasledujicich pomérovych ukazateld:*
e Cash flow solventnost je ukazatelem, jenz vyjadiuje schopnost podniku hradit
své zavazky, konkrétn€, kolikandsobné ro¢ni pifijmy podniku pievysuji jeho

zavazky. Lze vyuzit tyto dvé formy:

3 RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha:
Grada Publishing, 2019. Financni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4.

35§ 18 odst. 2 zakona ¢. 563/1991 Sb., o Gi¢etnictvi, ve znéni pozdé&jsich piedpisi.

36 Hlava V vyhlasky €. 500/2002 Sb., kterou se provadéji néktera ustanoveni zdkona ¢. 563/1991 Sb., o
ucetnictvi, ve znéni pozdéjsSich piepisi, pro ucetni jednotky, které jsou podnikateli uctujicimi v soustave
podvojného ucetnictvi

37 Cesky uéetni standard ¢. 023

3% REZNAKOVA, Maria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.

3 REZNAKOVA, Maria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.
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Rovnice 11: Vypocet cash flow solventnosti

CF solventnost . = E CF solventnost II. = L
CZ CZ — hotovost
kde:
CZ cizi zdroje
hotovost penize na bankovnich uctech a v pokladné

Zdroj: vlastni zpracovani dle Reznakova, 2010

e Doba splaceni dluhii — DSD je ukazatel, ktery je pfevracenou hodnotou cash
flow solventnosti. Vysledek tohoto ukazatele je pocet let, za nez bude podnik
schopen uhradit vSechny své zavazky, ale pouze jestlize se jeho soucasna

uroven tvorby cash flow nezméni.

Rovnice 12: Vypocet doby splaceni dluhi

DSD = cz
~ PCF

Zdroj: vlastni zpracovani dle Reznakova, 2010

e Cash flow rentabilita trzeb — ROS (CF) m¢ii, kolik procent potencialnich
piijmul podnik vytvari z jedné koruny trzeb.
Rovnice 13: Vypocet cash flow rentability trzeb
PCF
ROS (CF) = ——x 100
kde:

S trzby za rok

Zdroj: vlastni zpracovani dle Reznakova, 2010

e Cash flow rentabilita aktiv — ROA (CF) vyjadiuje procento potencidlnich
piijmt, které podnik vytvari zjedné jednotky aktiv, tedy kapitalu, jenz je

vazany v majetku.
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Rovnice 14: Vypocet cash flow rentability aktiv

PCF
ROA (CF) = ——x 100

kde:

A hodnota aktiv

Zdroj: vlastni zpracovani dle Rezidkova, 2010

e Cash flow urokové kryti méfi, jak je podnik schopen hradit ndkladové uroky
z vygenerovaného cash flow. Informuje, kolikrat jsou potencidlni piijmy
podniku vyssi nez nakladové Uroky. Pfi vypoctu je tfeba zohlednit tsporu na
dani z ptijmu, jelikoz potencidlni cash flow (PCF) vychazi ze zisku po zdanéni,

kde jsou ndkladové uroky danove uznany.

Rovnice 15: Vypocet cash flow tirokového kryti

PCF+1 X (1-T)
I x(1-T)

CF urokové kryti =

kde:
[ nakladové troky

T sazba dané z pi{jm{

Zdroj: vlastni zpracovani dle Rezidkova, 2010

3.2.2 Rizeni pracovniho kapitalu

Pro zjisténi, zda je podnik platebné schopny a mlze tak vc€as hradit své zavazky je
také dualezity rozbor vzajemnych vztahi mezi aktivy a pasivy, konkrétné mezi obéznymi
aktivy a kratkodobymi zavazky. Jednim ze zékladnich predpokladt platebni schopnosti
podniku je totiz casovy soulad disponibilnich zdrojl financovéani a doby vdzanosti majetku
v podniku, ktery je ze zdrojii pofizen. Pravé ze struktury financnich zdroji vyplyva
finan¢ni riziko, jenz vyjadiuje pravdépodobnost zachovani platebni schopnosti podniku,
kterou lze ozna¢it jako jednu z charakteristik jeho finanéniho zdravi.*

Stav a struktura aktiv a pasiv k ur€itému datu je vykdzana v rozvaze, jenz patii mezi

ucetni vykazy, které podnik sestavuje zejména pii ucetni zavérce, jelikoz tvoii jeji nedilny

4 REZNAKOVA, Méria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.
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celek. Obecné plati, Ze kazdé aktivum neboli majetek podniku by mélo byt kryto urcitym
pasivem neboli zdrojem financovani. Nebo také, Ze kazdy zdroj kryti by mél mit podobu
ve form¢ majetku. Tato klasifikace je zakladem pro podvojnost Gcetnictvi a sestavovani
rozvahy, ve které plati princip bilan¢ni rovnosti, coz znamena, Ze soucet aktiv se musi
rovnat souctu pasiv podniku. Jak je znazornéno v obrazku ¢. 2, jednotlivé polozky aktiv
jsou v rozvaze uspotadany dle ucelu pouziti a doby vazanosti v podniku. Pasiva jsou zase

v rozvaze uspoiadana dle jejich pivodu a doby splatnosti.*!

Obrazek 2: Zakladni struktura rozvahy podniku

AKTIVA PASIVA
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital A. Vlastni kapital
B. Stala aktiva - Zakladni kapital
- Dlouhodoby nehmotny majetek - Aio a kapitélové fondy
- Dlouhodoby hmotny majetek - Fondy ze zisku
- Dlouhodoby finanéni majetek - Vysledek hospodareni minulych let
C. Obéina aktiva - Vysledek hospodareni béZzného ticetniho obdobi
- Zasohy - Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku
- Pohledavky B.+C. Cizi zdroje
- Kratkodoby finanéni majetek B. Rezervy
- Penéini prostfedky C: Zavazky
D. Casové rozliseni aktiv - Dlouhodobé zavazky
- Kratkodobé zavazky
D. Casové rozlideni pasiv

Zdroj: vlastni zpracovani dle piilohy €. 1 k vyhlaSce ¢. 500/2002 Sb.

Majetek podniku Ize definovat jako prostiedky vyuzivané podnikem k jeho
podnikatelské ¢innosti, které se v ucetnictvi souhrnné oznacuji jako aktiva (assets). Aktiva
jsou vysledkem minulych udalosti a transakei a je od nich ocekévan budouci ekonomicky
piinos.*? V téetnictvi podniku se rozliduji stdld a obéZn4 aktiva.

Stala aktiva neboli dlouhodoby majetek, v podniku piisobi dlouhodob¢ a postupné
predavaji svou hodnotu do hodnoty vystupli podniku, pficemz se nespotiebovavaji, ale

3

opotiebovéavaji. Vyjadfenim tohoto opotfebeni je odpis.** Obecné je Zivotnost

dlouhodobych aktiv delsi nez jeden rok.

41 CIZINSKA, Romana. Zaklady finanéniho fizeni podniku. Praha: Grada Publishing, 2018. Prosperita firmy.
ISBN 978-80-271-0194-8.

# CIZINSKA, Romana. Zaklady finanéniho fizeni podniku. Praha: Grada Publishing, 2018. Prosperita firmy.
ISBN 978-80-271-0194-8.

# DUSEK, Jiii. Zatiidovani majetku a sluzeb. Praha: Grada Publishing, 2017. Ugetnictvi a dan& (Grada).
ISBN 978-80-271-0406-2.
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ObéZna aktiva se oznacuji jako obézna, jelikoZ v rdmci pfemény vstupl na vystupy
nékolikrat zméni svou podobu z jedné majetkové polozky na jinou. Doba pouzitelnosti
obéznych aktiv je obecné krats$i nez jeden rok a z tohoto hlediska je 1ze oznacit téZ jako
kratkodoby majetek.**

K thradé zavazki podnik vyuzivd predevS§im ob&zného majetku, jenz je tvoien
zasobami, pohleddvkami, kratkodobym finanénim majetkem a penéznimi prostiedky — viz
obrazek ¢. 2. Tyto polozky se 1isi svou likvidnosti. Nejméné likvidni z nich jsou zasoby
materialu, jelikoz ty se v ramci vyrobniho cyklu nejprve pfeménuji na zasoby nedokoncené
vyroby, poté na hotové vyrobky a nasledné¢ na penézni prostiedky. Pokud vsak podnik
poskytuje svym odbérateliim obchodni uvér, vznikd pfed samotnym inkasem penéznich
prostiedkll jest¢ pohledavka z obchodnich vztahli. Tento kolobéh obéZného majetku je
znazornén v obrazku €. 3.

K nakupu majetku musi mit podnik k dispozici volné finan¢ni zdroje, jejichz vyse by
méla byt rovna hodnoté stalého a kratkodobého majetku. Pfi pofizovani materidlu
v ptipad¢, kdy dodavatel poskytne podniku obchodni uvér a netrva tedy na okamzité
uhradé¢, dochazi k ¢asové disharmonii mezi okamzikem pofizeni zasob a okamzikem, kdy
podnik provede uhradu jejich ceny svému dodavateli. Z tohoto divodu je v kolobéhu
obézného majetku tézZ uvedena polozka zdvazkd, jelikoz poskytnuti obchodniho uvéru
dodavatelem, znamena pro podnik i vznik kratkodobého zavazku z obchodniho vztahu.
Tyto zavazky byvaji obecné povazovany za kratkodobé. Tato polozka v transformacnim
cyklu obézného majetku je velice vyznamna, jelikoz podniku umoziiuje snizit potiebu
finan¢nich zdroji. Tato potieba je dale zavisla na dobé splatnosti obchodniho uvéru od
dodavatelli, na délce vyrobniho a odbytového cyklu a také na dob¢ splatnosti pohledavek

od odbératelt.®

# KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Finanéni analyza:
komplexni privodce s priklady. 3., kompletné aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
Prosperita firmy. ISBN 978-80-271-0563-2.

4 REZNAKOVA, Méria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.
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Obriazek 3: Kolobéh obéZného majetku

inkaso nakup
Penézni prostredky

'
]
i uhrada
[}
, S )
Pohledavky i i ¥ Material
§ Zavazky "
prodej za hotove b e o
prodej na iver vyroba
Nedokoncena
Vyrobky A —
vyroba vyroba

Zdroj: vlastni zpracovani dle Reznakova, 2010

Suma dnii, béhem nichz podnik svymi finan¢nimi zdroji podporuje vyrobu a prodej
svych produktli, snizend o dobu splatnosti kratkodobych zdvazki z titulu faktur ptijatych
od dodavatelt za nakoupené zasoby ¢i sluzby, je oznacovana jako obratovy cyklus penéz

— presnéjsi vypodet viz obrazek ¢&. 4.4

Obrazek 4: Vypocet obratového cyklu penéz

+ primérna doba vazanosti zasob
+ primérna doba splatnosti pohledavek

— primérnd doba splatnosti kratkodobych zivazki
obratovy cyklus penéz

Zdroj: vlastni zpracovani dle Reznakova, 2010

Obratovy cyklus penéz lze téZ charakterizovat jako dobu mezi platbou dodavateliim
za nakoupené zasoby a sluzby a pfijetim penéznich prostiedkli od odbérateli. Jinymi slovy
je to doba véazanosti kapitdlu v obézném majetku. Ve vztahu k ndkladim kapitalu je pro

podnik pozitivni, kdyZ je obratovy cyklus penéz co nejkratsi. Jestlize je vSak kratky pfilis

4 REZNAKOVA, Maria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.

35



nebo dokonce zaporny, je v tomto ptfipad¢ podnik ohrozen rizikem neschopnosti splacet

své zavazky.*’ Grafické znazornéni obratového cyklu penéz znazortiuje obrizek ¢. 5 nize.

Obrazek 5: Grafické znazornéni obratového cyklu penéz

- —1— | naskladnéni materialu
] vyrobni cyklus
doba splatnosti FAP — [ vyroben produktu <
, ., — | Ghrada dodavateli B > odbytovy cyklus

doba vazanosti zasob N
1| prodej produktu
|

doba splatnosti FAV \ \/‘ obratovy cyklus penéz
. piijem od odbératele &
v

FAP  faktura piijatd == kratkodoby zavazek
FAV  faktura vydana => kratkodoba pohledavka

Zdroj: vlastni zpracovani dle Reziakova, 2010

Jak jiz bylo uvedeno vySe, jednim ze zékladnich pravidel pro udrzeni platebni
schopnosti podniku je Casova harmonie mezi dobou splatnosti zdrojii a jejich dobou
vazanosti v majetku. Aby byl tento pfedpoklad dodrzen, je tieba identifikovat, které slozky
majetku maji dlouhodoby charakter.*®

Z vyse uvedenych definic majetku je patrné, Ze tento charakter budou mit stala aktiva
a n¢které polozky obé&zného majetku, jenz v majetku podniku pietrvavaji déle nez jeden
rok. V pfipadé obéznych aktiv se vSak muize jednat i o zasoby, které¢ podnik udrzuje
v ramci reprodukéniho cyklu jako optimélni vysi zasob nebo vysi pohledavek z titulu
pravidelnych obchodnich uvérd, které podnik poskytuje svym odbératelim v ramci
obchodniho styku. Prave tuto ¢ast obézného majetku, jenz ma dlouhodoby charakter, musi
podnik financovat pomoci dlouhodobych zdrojii financovéani. Pro tyto zdroje se pouziva

pojmenovani ¢isty pracovni kapital neboli net working capital. Hodnotu cistého

47 CIZINSKA, Romana. Zaklady finanéniho fizeni podniku. Praha: Grada Publishing, 2018. Prosperita firmy.
ISBN 978-80-271-0194-8.
48 KISLINGEROVA, Eva. Manazerské finance. 3. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2010. Beckova edice ekonomie.
ISBN 978-80-7400-194-9.
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pracovniho kapitalu je mozné zjistit dvéma zptsoby — viz rovnice €. 16. Pfi pouziti prvniho
zpusobu bude vysledek predstavovat hodnotu dlouhodobého kapitilu, ktery slouzi
k pokryti obéznych aktiv s dlouhodobym charakterem. V ptipad€¢ druhé varianty vypoctu

bude vysledkem hodnota ob&Znych aktiv, jenz je financovana z dlouhodobych zdrojt.*

Rovnice 16: Vypocet ¢istého pracovniho kapitalu

CPK = (VK + DZ) — SA CPK = 0A — KZ
kde:
CPK  cisty pracovni kapital
VK vyse vlastniho kapitalu
DZ vyse dlouhodobych zavazka
SA hodnota stalych aktiv
0A hodnota obéZnych aktiv

KZ vySe kratkodobych zavazki

Zdroj: vlastni zpracovani dle Reznakova, 2010

Idealni hodnota cistého pracovniho kapitalu podniku by méla byt kladna. Pokud
tomu tak neni, vznik4 tim podniku tzv. nekryti dluh a znaci to jeho neschopnost splacet
vcas sv¢é splatné zdvazky. Tento problém by mélo feSit vedeni podniku, a to napiiklad
zménou skladby financovani se zfetelem na splatnost nebo také odprodejem majetku, ktery
jiz podnik nevyuziva a je pro ngj tak nepotiebnym. Avsak podnik miize byt dale v provozu,
1 pokud vykazuje nulovy ¢i zadporny Cisty pracovni kapital. V praxi se jedna napiiklad o
podniky, jenz se zabyvaji vystavbami reziden¢nich celkii, kde je financovani vyroby
dosazeno pomoci zalohovych plateb.>

V souvislosti s fizenim ¢istého pracovniho kapitélu jsou rozliSovany dalsi pojmy jako
je pracovni kapital (working capital), jenz je oznacenim pro veskera obézna aktiva vcetné

1

¢asového rozliSeni aktiv,”! a &isty provozné nutny pracovni Kapital (net operating

working capital), jehoz definice je srovnatelnd s Cistym pracovnim kapitdlem, ale je zde

4 REZNAKOVA, Maria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.

50 REZNAKOVA, Maria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.

S KISLINGEROVA, Eva. Manazerské finance. 3. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2010. Beckova edice ekonomie.
ISBN 978-80-7400-194-9.
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kladen vétsi diraz na to, aby v této hodnoté byl zahrnut pouze majetek a zavazky, které
piimo souviseji s provoznimi vynosy podniku.>?

Cisty pracovni kapital je nutné ¥idit, jelikoZ méa vyznamny vliv na hodnotu podniku.
Podnik, ktery nevhodné tidi sviij Cisty pracovni kapital, nadmérné¢ vyuziva obchodnich
uvérth a poté muze mit problémy s jejich v€asnou tthradou, a tudiz maze dojit ke ztraté
dobrého jména podniku a vztahi mezi dodavateli a podnikem. S v€asnymi uhradami
dodavatelskych faktur souvisi i moznost ziskani slevy za diivéjsi platbu, jenz podnik
s nedostatecnym provoznim kapitdlem pravdépodobné nevyuzije, jelikoz diivéjsi thrady
neni schopen. Dal§im divodem pro fizeni cistého pracovniho kapitalu jsou trzni
prilezitosti, k jejichz vyuziti je tieba, aby podnik mél dostate¢né vysoké vlastni zdroje.>

Obecné se majitelé podniku snazi minimalizovat vlastni kapitdl vyuzivany
k financovani ¢innosti podniku, jelikoz toto snizeni znamena rast vynosnosti. Proto si
podnik piijcuje finance od cizich subjektli, mezi nez patii banky, leasingové spolecnosti a
jini zprostfedkovatelé finanéni vypomoci, kterym podnik za toto poskytnuti zdroji
nasledn¢ pfi splatkach zavazku hradi i Grok. Toto financovani mize byt pro podnik
vyhodné, jelikoz Groky a ostatni vydaje poskytnuté témto zprostiedkovatelim, lze dle
zakona o danich z pfijmi zahrnout mezi danové uc¢inné néklady, tim snizit daflovy zaklad,
a tudiz i kone¢nou cCastku dané€ z piijmi. Pro podnik tento dasledek znamena zvyseni
vynosnosti vlastniho kapitdlu, jenz je zplisoben vlivem urokového danového Stitu, ktery
pravé predstavuje dafiovou usporu.’* Avsak pokud podnik bude vyuZivat jenom tohoto
typu financovani a bude se nadmérmé zadluzovat, porostou mu néklady v podob¢ urokti a
tim padem 1 riziko platebni neschopnosti. S timto rizikem kalkuluji 1 finan¢ni
zprostiedkovatelé, a jestlize je pro né ptiliS vysoké, s nejvetsi pravdépodobnosti své zdroje
podniku neposkytnou. Pokud ano, tak ale za vySsi cenu, tedy za riziku umérny trok, coz uz
by pro podnik z hlediska vynosnosti vlastniho kapitalu nemuselo byt vyhodné.

Mezi strategie fizeni ¢istého pracovniho kapitalu patii tyto:

e uvolnéna strategie, pti jejimz uplatnovani podnik udrzuje vyssi stav volnych

penéZznich prostiedkd, vytvaii rezervu zasob v takovém objemu, aby zabezpecil

52 BRIGHAM, Eugene F. a Michael C. EHRHARDT. Financial management: theory and practice. 12th ed.
Mason: Thomson/South-Western, c2008. ISBN 978-0-324-42269-6.

53 REZNAKOVA, Maria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.

54 DLUHOSOVA, Dana. Finanéni fizeni a rozhodovani podniku: analyza, investovani, ocenovani, riziko,
flexibilita. Praha: Ekopress, 2006. ISBN 80-86119-58-0.
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plynulou vyrobu po delsi ¢asovy usek, poskytuje svym odbératelim delsi dobu
splatnosti, coZz ma za nasledek i vy$8i uroven pohledavek, a nevyuziva
obchodnich avért od svych dodavatela,

e restriktivni strategie, kdy podnik udrzuje pouze minimalni stav volnych
penéznich prostredki, zasob i1 pohledavek, plné vyuziva dodavatelskych uvéra,
coz znamena vysokou hodnotu zavazkli, a jeho pocet obratek Ccist¢ho
pracovniho kapitalu je vysoky,

e vyvaZena strategie je stfedni cestou uvolnéné a restriktivni strategie.>

Z vySe uvedenych strategii fizeni Cistého pracovniho kapitadlu je doporucovana
strategie vyvazena. Je dilezité, aby podnik zachovéaval dostatecnou vysi Ccistého
pracovniho kapitalu z divodu plynulosti vyrobniho procesu. Pokud bude ¢isty pracovni
kapital dostatecné vysoky, nehrozi podniku nebezpeci v podob¢ preruseni jeho provozu a
platebni neschopnosti.’® Naopak jestlize bude podnik drzet piili§ vysoky &isty pracovni
kapital, znamena to pro n¢j snizovani vynosnosti vlastniho kapitalu, volného cash flow a
jeho hodnoty. Proto je tieba nalézt jeho optimalni vysi, ktera, jak je zfejmé, bude pro kazdy
podnik rozdilna, a to podle toho, zda se jedna o podnik zacinajici ¢i stabilni, jaka je jeho
majetkova struktura a v jakém oboru podnik piisobi.>’ Dal§imi faktory, které ovliviuji
volbu strategie fizeni Cistého pracovniho kapitdlu je postaveni podniku na trhu, které
ovlivituje vyjednavaci silu podniku vici jeho dodavateltim a odbérateltim, a to predevsim
v souvislosti s platebnimi a dodacimi podminkami, s c¢imZz souvisi 1 schopnosti a
dovednosti vedeni podniku jednat s obchodnimi partnery. Déle také ziskova marze, ktera
pokud je vyssi, umoziuje drzet podniku mensi hodnotu ¢istého pracovniho kapitalu,
jelikoz se da predpokladat, ze podnik s vysokou ziskovou marzi mize provozni vydaje
uhradit z ptijatého zisku. Zaroven to muze byt i1 efektivnost finan¢niho sektoru, a to
z hlediska dostupnosti zdroji financovani a cen, za které je finan¢ni zprostfedkovatelé

podnikim nabizeji a poskytuji.*

55 REZNAKOVA, Maria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.

56 KISLINGEROVA, Eva. Manazerské finance. 3. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2010. Beckova edice ekonomie.
ISBN 978-80-7400-194-9.

57 RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha:
Grada Publishing, 2019. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4.

8 REZNAKOVA, Maria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.
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Pro stanoveni optimdlni vySe Cistého pracovniho kapitalu se vyuzivaji nasledujici

metody a postupy:

metoda procentniho podilu na trzbach, pomoci které se potieba Cistého
pracovniho kapitalu podniku stanovi procentnim podilem z trzeb dle minulych
zkuSenosti s tim, jak trzby ovlivnily kapital,

metoda obratového cyklu penéz, dle niz Ize potiebu cist¢ho pracovniho
kapitalu stanovit jako soucin obratového cyklu penéz, tedy doby, jenz uplyne
od platby dodavatelim po inkaso od odbératelt, a provozné nutnych vydaji na
jeden den,

stanoveni na zakladé urceni optimalni vySe jeho sloZek mezi, nez patii
zasoby, kratkodobé pohledavky, kratkodoby finanéni majetek financni
prostiedky a kratkodobé zavazky, které se vztahuji k provozni Cinnosti,
stanoveni na zakladé komparace s podniky pilisobicimi ve stejném oboru,
kdy se jednd o postup pouze orientacni, ale mize byt pro podnik velkym

piinosem a inspiraci.>”

Nejvyznamnéj$i metodou v praxi je metoda obratového cyklu penéz, kterd vychazi,

jak jiz bylo uvedeno vySe, z délky obratového cyklu penéz a primérné denni potieby

kapitalu nutného k zabezpeceni bézné provozni ¢innosti, ktery 1ze ve formé nakladi nalézt

v ucetnictvi. Potfebna vyse Cistého pracovniho kapitalu se vypocita nasledovne:

Rovnice 17: Vypocet potiebné vyse CPK metodou obratového cyklu penéz

kde:
CPK
ocP

CPK = OCP X @ dennf vydaje na provoz

Cisty pracovni kapital
obratovy cyklus penéz

primérné

Zdroj: vlastni zpracovani dle Reznakova, 2010

Vysledkem tohoto vypoctu je pak cisty pracovni kapitdl vymezen jako suma

penéznich prostiedkd, které podnik potfebuje k financovani podnikatelské ¢innosti po dobu

obratového cyklu penéz. Tuto vyslednou hodnotu ¢istého pracovniho kapitalu podnik muaze

59 REZNAKOVA, Maria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.
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ovlivnit fizenim rychlosti obratu jednotlivych slozek, které do obratového cyklu penéz
vstupuji. K zjisténi délky obratového cyklu penéz je zapotiebi urcit dobu obratu kazdé
slozky tohoto cyklu, tedy dobu obratu pohledavek, dobu obratu zasob a dobu obratu
zévazki, k ¢emuz je tfeba vychazet z informaci a dokladl, které jsou vedeny v ucetni
evidenci podniku, a jeho Ucetnich vykazi. Doba obratu pohledavek je jinymi slovy
primérnou dobou inkasa plateb od odbératelti. Tento ukazatel informuje podnik o tom, za
kolik primérné¢ dnii od vystaveni faktury dojde k jeji thradé odbératelem. Vypocet této
doby lze provést bud’ pomoci doby splatnosti vystavenych faktur, kdy se tato doba spocita
jako vazeny aritmeticky primér pocth dnii splatnosti vydanych faktur a jejich
procentudlniho podilu na celkovych trzbach, avSak tento zpisob lze pouzit pouze za
predpokladu, ze odbératelé plati své zavazky vcas a dle splatnosti pfedem domluvené a
uvedené na faktute, nebo dle primérného ztistatku pohledavek a dennich trzeb vyjma téch
hotovostnich, ke kterym podnik nemusel svému odbérateli poskytnout obchodi uvér.
Druhy zuvedenych zplsobl vychazi zucetnich vykazi, kdy je vysledkem vypoctu
skutecny pocet dnt splatnosti pohledavek. Pro vypocet lze vyuzit nize uvedeny vzorec —

viz rovnice ¢. 18.%°

Rovnice 18: Vypocet doby obratu pohledavek na zakladé pramérného stavu pohledavek a trzeb

P
DIP = =z x 360
T

kde:

DIP  primérna doba inkasa pfijma ve dnech

P priamérna vyse pohledavek v K¢

T trzby za dané obdobi v K¢ (obvykle za rok)

Zdroj: vlastni zpracovani dle Reznakova, 2010

Dobu obratu zasob Ize stanovit podobn¢ jako u pohledavek. Avsak v ptipad¢ zasob
lze rozliSit nékolik jejich druhli, a to zasoby materialu, zbozi, nedokoncené vyroby a
hotovych vyrobkll. Rozdil mezi nimi je pfedevS§im v jejich zplsobu pofizeni a ocenéni.
Zatimco nakoupené zdsoby se oceiuji pofizovacimi cenami véetné vedlejSich nakladii na

jejich potizeni, zasoby, které vyprodukoval saim podnik, jsou ocenény vnitropodnikovymi

60 REZNAKOVA, Maria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.
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cenami. Obecné lze dobu obratu zasob vypocitat jako podil primérného stavu zasob a
hodnoty jejich denni spotieby &i produkce.b!

Analogicky jako u doby obratu pohledavek Ize stanovit i dobu obratu zavazkii, a to
dle doby splatnosti faktur ptijatych od dodavatelii, kdy se pouzije vazeného aritmetického
priméru dob splatnosti dodavatelskych obchodnich uvéri a jejich procentualniho podilu na
celkovych nakladech vykonové spotieby, nebo dle vzorce nize — viz rovnice €. 19, kde se
vychézi z primérného stavu kratkodobych zavazkili z obchodnich vztaht a dennich nakupii,

jenz nejsou placeny okamzité, ale jsou na né poskytnuty obchodni uvéry od dodavatel.®?

Rovnice 19: Vypocet doby obratu zavazki

DOZav = Ll %X 360
av = VS

kde:

DOZav priimérna doba obratu zavazk ve dnech

Zav primeérnd vyse kratkodobych zavazki z obchodnich vztahti v K¢
VS vykonova spotreba za dané obdobi v K¢ (obvykle za rok)

Zdroj: vlastni zpracovani dle Reznakova, 2010

Timto zpiisobem Ize vypocitat primérnou skute¢nou dobu splatnosti zavazkl oproti
prvnimu z uvedenych zptsobu.

Hodnota vykonové spotieby je uvedena ve vykazu zisku a ztraty podniku a zahrnuje
naklady vynalozené na prodané zbozi, ndklady souvisejici se spotfebou materialu a energii
a naklady za poskytnuté sluzby od dodavateld.®® Lze v§ak pouzit tyto naklady i samostatng.

Z vyse uvedeného vyplyva, Ze doba obratu pohledavek a zavazki jsou vyznamnymi
ukazateli nejen v souvislosti s fizenim Ccistého pracovniho kapitidlu, ale i pfifizeni
pohledavek samotnych, a to ve smyslu hledani vyvazenosti téchto ukazateld. Jestlize je
totiz doba obratu zévazki delsi nez doba obratu pohledévek, znamena to pro podnik jistou
vyhodu, jelikoz podnik v tomto ptipad¢ inkasuje platbu od odbératele diive, nez dojde ke

splatnosti faktury pfijat¢ od dodavatele. Podnik tak miize obchodnim uvérem od

6l REZNAKOVA, Maria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.

62 REZNAKOVA, Maria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.

3 Vyhlaska ¢&. 500/2002 Sb., kterou se provadgji n&ktera ustanoveni zakona ¢&. 563/1991 Sb., o Gidetnictvi, ve
znéni pozdéjsich prepist, pro ucetni jednotky, které jsou podnikateli uctujicimi v soustavé podvojného
ucetnictvi
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dodavatele profinancovat uvér, jenz poskytl svému odbérateli a disponovat tak delsi casové
obdobi finan¢nimi zdroji, které mu byly poskytnuty jeho dodavatelem. Na zaklad¢ této
védomosti mize podnik nastavovat splatnosti obchodnich uvérti svym odbérateltim nebo
smlouvat dobu splatnosti piijatych faktur se svymi dodavateli tak, aby to pro né bylo
vyhodné.

Obecné se ukazatele doby obratu fadi mezi pomérové ukazatele aktivity hodnocené
vramci finanéni analyzy. Témito ukazateli lze zjistit, zda je hodnota celkovych ¢i
jednotlivych druhi aktiv podniku piiméfend k jeho souasnym ¢i budoucim hospodéiskym
aktivitam. Jinymi slovy, zda podnik vyuzivd vloZené prosttedky efektivné. Dal§im
zpusobem, jak 1ze ukazatele aktivity vyjadiit jsou obraty jednotlivych polozek aktiv, jeZ se

poméfuji s trzbami podniku®

3.2.3 Rizeni obchodnich véri a pohledavek

Jak jiz bylo zminéno v piedchozi kapitole, pohledavky tvoii zna¢nou €ast obéznych
aktiv, které vazou 1 podstatnou cast kapitadlu podniku, Ize je tak povazovat za specificky
zpusob umistovani kapitalu. Pohledavky maji iivérovy charakter a pro podnik predstavuji
naroky vici svym dluznikim na pfijem financnich prostiedkd ¢i vécnych plnéni.
Pohledavky vznikaji zejména z obchodnich vztahtl, z titulu naroki na dotace, odpocty
dani, z pij¢ek zaméstnanciim ¢i jinym subjektim, ale také mohou vzniknout ze zakona ¢i
soudnich rozhodnuti. Z vySe uvedené¢ho vyplyva, ze pohledavky wvznikaji zraznych
diivodd a jsou tak velmi réiznorodé.®> Nejvyznamnéj$imi jsou pohleddvky z obchodnich
vztahil, jenz vznikaji z titulu poskytnuti obchodniho tvéru, kdy jej poskytuje dodavatel
svému odbérateli pti prodeji vyrobkd, zbozi ¢i sluzeb. Protoze se jedna o jakési investovani
kapitalu do zakazniki podniku, je tfeba, aby na n¢j vedeni podniku nahlizelo a
rozhodovalo o ném stejné jako u jinych investic, tedy dle o¢ekavaného vynosu, likvidnosti
pohledavky a rizika.®

Efektivni fizeni obchodnich uvéri by mélo ptispét ke sniZzeni nékladd, jez souviseji

s obchodni ¢innosti, rastu prodeje a zvySovani zisku. Obecné Cinnosti, které zlepSuji

4 KISLINGEROVA, Eva. Manazerské finance. 3. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2010. Beckova edice ekonomie.
ISBN 978-80-7400-194-9.

6 VALACH, Josef. Finan¢ni fizeni podniku. 2. aktualiz. a rozs. vyd. Praha: Ekopress, 1999. ISBN 80-86119-
21-1.

6 REZNAKOVA, Maria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.
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zpiisob fizeni obchodnich Gvérd, jsou obsahem tvérové politiky podniku. Dle této politiky
jsou stanoveny postupy, které je tfeba dodrzovat pii uzavirdni obchodnich smluv a
poskytovani obchodnich uvérd. Timto pak uveérova politika slouzi jako prevence pied
vznikem problémt v souvislosti s pfijmem penéznich prostiedkli za dodané vyrobky, zbozi
¢i sluzby. Nastaveni tvérové politiky je jednim ze strategickych rozhodnuti vedeni
podniku a jeji nasledné provedeni zajistuje credit management, jehoz hlavnim tkolem je
zabezpecit takovou hladinu likvidity, aby podnik ztstal platebn¢ schopnym a takto i
podporoval vzestup hodnoty podniku. Do ndplné€ credit managementu lze zahrnout
nasledujici ¢innosti:

e ziskavani, hodnoceni a sprava dat o klientech,

e ov¢iovani spolehlivosti klientti a hodnoceni jejich tvéruschopnosti,

e vytycCeni uvérovych linek klientliim vcetné kontroly,

e stanoveni a kontrola platebnich podminek obchodnich ptipadd,

e sledovani pohledavek, pfedevsim z hlediska jejich splatnosti,

e podnécovani klientl k tthrad¢, posilani upominek, udélovani sankci,

e analyza, planovani a kontrola obchodnich uvérovych vztaht.®’

Pfi rozhodovani o tom, zda podnik poskytne svému klientovi obchodni tvér, by mélo
vedeni podniku posoudit, jaky bude mit tento krok vliv na ceny doddvanych vyrobki,
zbozi ¢i sluzeb a objem prodeje, nebo také na konkurencni vyhodu podniku. Podnik by
vSak mél vzdy realizovat zisk, soustfedit se na nebezpecné obchodni piipady a pii
podezieni na urcité nebezpeci, napiiklad v podobé mozné platebni neschopnosti klienta ¢i
podeziele vyhlizejici objednavky, klienta podrobné provéfit. Dale by se mél zaméfit na
ziskavani pravidelnych a spolehlivych klientd, kdy je v nckterych piipadech potieba
akceptovat i urcité riziko.

Stanoveni délky obchodniho uvéru je velmi vyznamnym krokem v souvislosti
s rozhodovanim o poskytnuti véru. Podkladem pro tento krok je plan vydaji podniku,
které jsou nutné k zabezpeceni zédsob, tj. materialu, polotovari a zbozi, a sluzeb, a vyse
nakladi souvisejici s kratkodobym cizim kapitdlem, jenz by mohly vzniknout v ptipad¢, ze
by nastal nesoulad mezi piijmy a vydaji podniku. Jestlize je podnik finan¢né stabilni,

povazuje se za prihodné, aby nabizel svym odbérateliim delsi ¢i stejnou dobu splatnosti

67 REZNAKOVA, Maria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.
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jako konkuren¢ni podniky. Délku obchodniho Gvéru by podnik mél urcovat také dle toho,
jak je pro néj konkrétni klient vyznamny a zda je spolehlivy. Pokud se jedna o klienta
nového, je na zvazeni podniku, zda po tomto klientovi nejprve nepozadovat platbu predem
formou zélohy ¢i pfi doruceni objednan¢ho zbozi, a az po vice kladnych zkuSenostech
s timto klientem, mu nenabidnout delsi dobu splatnosti.®®

Jednim z mozZnych nastrojii, které by mély eliminovat nedobytné pohledavky je
penale. Obecné se tento pojem pouziva predevSim v souvislosti s opozdénou platbou
danové povinnosti ¢i zakonného pojistného, avSak v podnikové praxi ma vyznam sankce
za nedodrzeni jakychkoliv smluvnich podminek, a tedy nejen nedodrZeni data splatnosti
zévazku. Pendle za pozdni uhradu miize mit podobu smluvni pokuty, ale pouze jestlize
byla mezi smluvnimi stranami ujednana, ¢i uroku z prodleni, jenz je zdkonnym nastrojem a
jeho vyse je stanovena vladnim naiizenim.’

Pii hodnoceni uvérového rizika obchodniho partnera, jehoz proces se nazyva
pojmem uvérova analyza, podnik vychdzi zejména z financné ekonomickych ukazatela
vykonnosti a finan¢ni stability, ale také z platebniho chovani odbératele, pficemz je také
hodnoceno platebni riziko pro podnik. Vysledky této analyzy lze vyuzit k rozdé€leni
odbératelti do skupin dle stupné jejich bonity. K hodnoceni kreditniho rizika lze pouzit
riznych nastroji, a to zejména uveérovych standardii, bodovaciho systému, bonitnich a
bankrotnich modeld, vlastniho scoringového modelu, metod shlukové analyzy a
obchodniho ratingu. Uvérové standardy jsou informace o odbdrateli, které podnik sleduje
a stanovi je jako vyznamné, a to za Ucelem maximalizace rozdilu mezi trzbami
vyplyvajicich z dodatecnych prodeji a mezi nédklady souvisejicich s nartistem nedobytnych
pohledavek. Bodovaci systém je technikou uvérové analyzy, pomoci niz lze zhodnotit
uvérovou zpusobilost potenciondlnich klientd. Tento systém vychdzi z riiznych bonitnich
modeld, pfi jejichz konstrukci je vyuzito principt diskriminacni analyzy. Podnik pfi této
technice stanovuje jednotlivym finan¢nim a nefinan¢nim faktorim ovliviiyjicich avérovou
bonitu klienta vahy a pro kazdy tento faktor pomocnou bodovaci stupnici, s pouzitim které
podnik ptidéluje faktorim body dle jejich hodnoty.”® Pomoci bonitnich modeli 1ze zmétit

bonitu klienta, tedy jeho schopnost splacet zdvazky a uspokojovat tim vétitele. Zakladnim

68 REZNAKOVA, Maria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.

6 Zakon ¢. 89/2012 Sb., ob¢ansky zakonik, ve znéni pozd&jsich piedpisii.

70 REZNAKOVA, Maria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.
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bonitnim modelem je index bonity, jez vyuziva Sest pomérovych ukazateld, pfi jejichz
vypoctu je tieba znat hodnotu cash flow, jakozto souctu Cistého zisku a odpisti, hodnotu
ciziho kapitalu a aktiv, vysi zisku a vynosii, a hodnotu zasob. Z vypoctu — viz rovnice
¢. 20, je zfejmé, Ze ukazatelem s nejvétSi vahou je rentabilita aktiv, tedy podil zisku na

véhy nizsi.”!

Rovnice 20: Vypocet indexu bonity

& CF A zisk . zisk zdas \Y%
IB=1, XE-F0,0S Xa+ 1OXT+ XT+0,3XT+O,1 XE
kde:
CF hodnota cash flow = ¢isty zisk 4+ odpisy
cZ hodnota cizich zdrojt
A hodnota aktiv
v vySe vynosl

Zas hodnota zasob

Zdroj: vlastni zpracovani dle Vochozka, 2011

Obecné hodnota indexu bonity je pak hodnocena jako kritickd v pfipadé, Ze je
nulova. Jestlize je kladna, znamena to, Ze podnik je bonitni. Naopak, pokud index bonity
dosahuje zadporné hodnoty, mohlo by se jednat o podnik, ktery je ohrozen Upadkem, tedy
bankrotem. Konkrétnéji Ize zhodnotit ekonomickou situaci podniku v piipadé, ze bude
hodnota indexu bonity nabyvat hodnoty od minus nekone¢na do minus 2 jako extrémné
$patnou, v ptipadé hodnoty od 0 do 1 jako problematickou, a pokud je hodnota v rozmezi
od 3 do nekoneéna, tak jako extrémné dobrou.”” Bankrotni modely se vyuzivaji k predikci
finan¢nich problémt podniku ¢i k predpovédi mozného budouciho bankrotu. Za bankrotni
podnik lze tedy oznacit podnik, jemuz budouci bankrot hrozi. Bankrotnim modelim se
v Ceské republice vénuji zejména manzelé Neumaierovi, ktefi postupné sestrojili nékolik
bankrotnich index1, jez vychazeji z analyzy dat ¢eskych podniki. Lze tedy zminit, Ze tyto
modely respektuji specifika Seského trhu.”> Indexy IN obsahuji pomérové ukazatele a

vahy. Posledni verzi modelu je index INO5 — viz rovnice ¢. 21, jez je modifikaci

"' VOCHOZKA, Marek. Metody komplexniho hodnoceni podniku. Praha: Grada, 2011. Finanéni fizeni.
ISBN 978-80-247-3647-1.

2 VOCHOZKA, Marek. Metody komplexniho hodnoceni podniku. Praha: Grada, 2011. Finanéni fizeni.
ISBN 978-80-247-3647-1.

73 SCHONFELD, Jaroslav. Transformace a restrukturalizace podniku. V Praze: C.H. Beck, 2018. Beckova
edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-690-6.
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komplexniho indexu INO1, kde byla zvySena vaha u poméru zisku a aktiv, téZ oznacovan
jako rentabilita aktiv (ROA), na 3,97. Zarovenn doslo ke zméné hrani¢nich hodnot pro
urceni, zda je hodnoceny podnik bankrotni nebo bonitni. Za bankrotni podniky jsou
oznaceny ty, kterym tento index vychazi do hodnoty 0,9 vcetné, a za bonitni, pokud jejich

index je roven nebo vyssi hodnoté 1,6.7*

Rovnice 21: Vypocet indexu IN05

A zisk zisk \% 0OA
INO5 =0,13 Xx—+ 0,04 X —+3,97 Xx—+ 0,21 x —+ 0,09 X —
CZ NU A A

KCK
kde:
zisk  zisk pred Groky a zdanéenim (EBIT)
A hodnota aktiv
CZ hodnota cizich zdroja
NU vySe nakladovych uroku
% vySe vynosu

0OA hodnota obéznych aktiv
KCK  hodnota kratkodobého ciziho kapitalu

Zdroj: vlastni zpracovani dle Vochozka, 2011

Pouziti bonitnich a bankrotnich model pii hodnoceni klienta je pro hodnotici podnik
jistym piinosem, avSak existuje zde riziko, Ze hodnotici podnik neziskd veskerd data a
informace, kterd jsou k vypoctu téchto modelll potieba, jelikoz ne vSechny informace je
mozné ziskat z vefejn¢ dostupnych zdroji. Proto je tieba, aby vedeni podniku rozhodlo o
tom, kterého klienta je tieba takto dikladné analyzovat, jelikoz ziskavani dat a informaci
mimo vefejné dostupné zdroje znamenaji pro hodnotici podnik dodate¢né naklady. Toto
hodnoceni by podnik mél provadét predevsim u potencidlng dilezitych a také rizikovéjSich
klientt. Pro predikci finan¢ni tisné, nejen pii hodnoceni obchodnich partnerti v rdmci credit
managementu, by se pak podle autora Synka a kol. mélo pouzivat pfedevsim nasledujicich
pomérovych ukazatelt:

e cizi zdroje / cash flow,
e zisk po zdanéni / aktiva,
e kratkodobé bankovni Gvéry / cizi zdroje,

e cizi zdroje / aktiva,

7 VOCHOZKA, Marek. Metody komplexniho hodnoceni podniku. Praha: Grada, 2011. Finanéni fizeni.
ISBN 978-80-247-3647-1.
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pracovni kapital / zasoby,

ob&zna aktiva / kratkodobé cizi zdroje.”

Doporucenim autorky Reznakové je, aby kazdy podnik pii hodnoceni platebni

schopnosti svych klientll sledoval alespon tyto ukazatele, jez vychéazeji z vySe uvedenych

bankrotnich a bonitnich modela:

rentabilitu aktiv (EBIT/aktiva), kterd méii produktivitu podniku,

pomér trzeb a celkovych aktiv, jenz vyjadiuje vyuziti aktiv v podniku,
zadluZenost, vyjadienou pomérem zavazkl a aktiv, nebo vlastniho kapitalu a
zavazka

likviditu, a to pomoci ukazatele likvidity II. stupné — viz rovnice €. 2,

podil ¢istého pracovniho kapitalu na celkovych aktivech,

provozni cash flow a jeho podil na trzbach,

tirokové kryti plateb.”®

Déle muze podnik vyuzit tzv. konceptu 6 C dodavatelskych uvéri, ktery tvofii

faktory, podle nichz je mozné se rozhodnout, zda dodavatelsky tvér klientovi poskytnout,

¢i ne. Mezi tyto faktory patfi:

Capital (kapital), tedy zda je klient schopny zaplatit, zda ma dostate¢né vysoky
vlastni kapital ¢i zda vytvaii dostate¢né penézni toky.

Character (reputace), tzn. zda je klient ochoten zaplatit, zda plati v¢as jinym
dodavatelim, kdo podnik vede a kdo ho vlastni, jakou ma klient povést a
reputaci, zda m¢l v minulosti problémy se splatnosti svych dluhti ¢i zda neni
v upadku ¢i konkurzu.

Capacity (kapacita), coz predstavuje ovefovani, zda ma klient dostatecné
kapacity pro své podnikani, dostatek lidi a kapitalu, pfistup k zdkaznikiim a jiné
zdroje potiebné k podnikani. Jestli je vedeni podniku zkuSené ve svém oboru,
zda klient podnika uZz delsi dobu a jaky nazor na néj ma jeho konkurence.
Conditions / Circumstances (podminky / okolnosti), tedy jaké jsou vnéjsi

podminky, ve kterych klient provozuje svoji podnikatelskou Cinnost, jaka je

5 SYNEK, Miloslav. Manazerskéa ekonomika. 5., aktualiz. a dopl. vyd. Praha: Grada, 2011. Expert (Grada).
ISBN 978-80-247-3494-1.

76 REZNAKOVA, Maria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.
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jeho konkuren¢ni pozice a jak je klientovo podnikani citlivé na zmény
v narodnim hospodafstvi.

e Coverage (pojisténi), tzn. zda je klient dostatecné pojistén a proti cemu a jak je
ptipraven celit dal$im rizikm.

e C(ollateral (zajisténi), coz znamena provéfeni, jaka cast majetku klienta je
zajisténa jinymi vétiteli, jaké zajiSténi je mozné od klienta dostat. Zda miize
zajisSténi nabidnout majitel podniku ¢i se za klienta mize zarucit jiny
dtvéryhodny partner.”’

Dalsim nastrojem k hodnoceni kreditniho rizika klienta jsou scoringové modely
vychézejici z kvantitativni finan¢ni analyzy dat, které jsou ziskédny pfedev§im z Gcetni
evidence hodnoceného subjektu, a na jejichz zakladé odhaduji jeho bonitu.”® Podnik si
muze pro ucely hodnoceni uvérového rizika obchodnich partnert vyvinout scoringovy
model vlastni. Poslednim vy$e zminénym néstrojem vyuZzivanym k hodnoceni spolehlivosti
a platebni schopnosti obchodnich partnerti je obchodni rating. Rating je komplexnim
hodnocenim klienta za u¢elem odhadnout jeho soucasnou a budouci platebni schopnost,
tedy schopnost splacet v€as a fadné své dluhy. Toto hodnoceni provadi nezavisla ratingova
agentura pomoci fundamentélni analyzy, ktera ma k dispozici data a informace, jezZ nejsou
bézné¢ dostupné a pro nékteré podniky by bylo vytvofeni jejich databaze nemozné c¢i
nevyhodné.”” Vystupem obchodniho ratingu je znamka vyjadiujici finanéni silu podniku,
znamka sd¢€lujici miru rizika pro obchodovani, jez je odhadovédna na zéklad¢ financ¢ni
situace podniku, a vy$e maximalniho doporu¢eného obchodniho Gvéru.®

VSsechny vySe zminéné ndstroje hodnoceni bonity klienta by méli pomoci piedejit
moznému riziku neuhrazeni pohledavky, ktera podniku vznika pii poskytnuti obchodniho
uvéru jeho odbérateli, avSak zakladem pro minimalizaci platebniho rizika je smlouva
vhodné sestavena kvalifikovanou osobou a sprdvné nastavené platebni a obchodni
podminky. Pro minimalizaci platebniho rizika mize podnik vyuzit instrumentl jako je

sménka, Sek, dokumentarni inkaso, dokumentarni akreditiv, bankovni zaruka, pojiSténi

77 KISLINGEROVA, Eva. Manazerské finance. 3. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2010. Beckova edice ekonomie.
ISBN 978-80-7400-194-9.

78 SEDLACEK, Jaroslav. Finanéni analyza podniku. 2., aktualiz. vyd. Brno: Computer Press, 2011. ISBN
978-80-251-3386-6.

7 SEDLACEK, Jaroslav. Finanéni analyza podniku. 2., aktualiz. vyd. Brno: Computer Press, 2011. ISBN
978-80-251-3386-6.

80 REZNAKOVA, Maria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.
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obchodnich uvért a dalsi zajiStovaci prostiedky, mezi nez lze zaradit jistotu, ruceni,
zadrzovaci pravo, uznani zdvazkl, smluvni pokutu ¢i Uroky z prodleni. K urychlovéni
inkasa pohleddvek muze podnik zvolit jednu z alternativnich forem refinancovani, které
jsou zalozené na odkupu pohledavek, a to faktoring &i forfaiting.®!

Rizeni pohledavek lze oznadit jako Fizeni jedné dimenze vztahu s odbératelem,
jehoz ucelem je ochranit podnik pfed vysokym podilem vydanych faktur, které jsou
placeny po datu splatnosti, a minimalizovat podil nedobytnych pohledavek, jez podnik
neni schopen vymoci nebo je jejich inkaso doprovazeno relativné vysokymi nédklady na
jejich vymozeni. Optimum fizeni pohledavek ptedstavuje stav, kdy je minimalizovan podil
nedobytnych pohledavek a pohledavek po splatnosti, ale zaroven nedochazi k vyraznému
omezeni prodeje diky tzv. tvrdé politice fizeni pohledavek. Na to, jak optimalniho stavu
dosahnout, neni zadny jednotny navod. Je tfeba, aby vedeni podniku aplikovalo rtzné
nastroje, metody — viz vySe a své zkuSenosti. Cilem tedy neni se zcela vyhnout pozdé
platicim klientim nebo nedobytnym pohledadvkam, i ptesto, Ze by tento stav byl idedlni, ale
také zvazit, zda postoupeni ur¢it¢ho rizika ve smyslu neuhrazeni vydané faktury,
neznamena pro podnik zvySeni obratu. Sifeji by cil Fizeni pohleddvek dle autorky
Kislingerové a kol. bylo mozné definovat jako ,,umoznéni riistu prodeje bez zvysujiciho se
rizika vzniku Spatnych pohleddvek a negativnich dopadii do cash flow .

Obecné lze tizeni pohledavek rozdélit na dvé dimenze, a sice na prevenci, kde si
podnik snazi, aby nedochazelo ke vzniku nedobytnych ¢i pozdé hrazenych pohledavek —
viz metody a postupy vySe, a vymahani, které nastavd ve chvili, kdy se podniku
nepodafilo vyinkasovat pohledavku vcas. Mezi nejcastéjsi zplisoby vymahani pohledavek
lze zatadit telefonicky kontakt ¢i osobni kontakt s klientem, pisemné upominky, vyuziti
¢innosti vymahacich agentur, soudni vymahani, exekuce ¢i podani insolven¢niho navrhu
na odbératele. Pohledavku mtize podnik jako kazdy jiny majetek také prodat, neboli
postoupit na jiného véfitele, ale podnik tak musi pocitat s vysokym diskontem. Navic

jestlize se bude jednat o nedobytnou pohledavku, ziejmé si ji nikdo nekoupi. Prodej

8 REZNAKOVA, Maria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.

82 KISLINGEROVA, Eva. Manazerské finance. 3. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2010. Beckova edice ekonomie.
ISBN 978-80-7400-194-9.
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pohledavky mulize vyuzit pfedev§sim podnik, ktery nutné potiebuje financni prostiedky a
nemiize ¢ekat, az dojde k jejimu proplaceni.®?

K dal$im ¢innostem spojenym s fizenim pohledavek 1ze zahrnout monitoring objemu
pohledavek, jejich vyvoje a struktury dle rtiznych hledisek, vypocet a kontrola jejich
rentability a likvidnosti, sledovani rovhomérnost ¢i nerovnomérnost vzniku pohledavek,
jejich doby splatnosti a rizik, které s pohledavkami vyvstavaji.

Pro ovéieni, zda je fizeni pohledavek efektivni se nejCastéji vyuziva ukazatel doba
obratu pohledavek — viz rovnice €. 18. Tento ukazatel 1ze vypocitat z adajii uvedenych ve
finan¢nich vykazech podniku, avSak aby byl vypocet co nejpfesnéjsi, je tieba vychdzet
z informaéniho systému podniku.3*

Z ucetniho hlediska je nutné pohledavky spravné evidovat a oceiiovat. V eském
prostiedi je tato problematika feSena zejména v zakon¢ o ucetnictvi a ucetnimi standardy.

Stejné jako se ¢leni majetek z Casového hlediska, tak i pohledavky lze roz¢lenit na
pohledavky kratkodobé, jejichz doba splatnosti je k rozvahovému dni kratS$i nez jeden
rok, a pohledavky dlouhodobé, které¢ maji dobu splatnosti k rozvahovému dni delsi nez
jeden rok. Déle Ize pohledavky rozlisit dle vlastnictvi, a to na pohledavky vlastni a cizi.

Pohledavky se v ucetnictvi ocefiuji jmenovitou hodnotou pii jejich vzniku,
porizovaci cenou pii jejich nabyti za tplatu ¢i vkladem a reprodukéni porizovaci cenou
v piipadé bezuplatného nabyti.3* V piipadé, ze podnik obchoduje v cizi méné je z pohledu
vedeni ucCetnictvi dilezité 1 jejich prepocfet na ceské koruny. Zakonem o ucetnictvi je
urceno, aby ucetni jednotka pro prepocet pouzila kurzu devizového trhu vyhlasovaného
Ceskou narodni bankou. Podnik v tomto pfipadé miize vyuzit pevného kurzu, ktery si
Gcetni jednotka stanovi vnitinim predpisem odvozenim od vyhlageného kurzu Ceské
narodni banky a ktery plati po predem urcené obdobi, ¢i aktualniho kurzu, jenz plati
v okamziku provedeni ucetniho ptfipadu. K rozvahovému dni je pak nutné piecenit
pohledavky aktualnim kurzem a zatctovat kurzové rozdily.

Jestlize ma ucetni jednotka diivodné podezieni, ze nedojde k uhrazeni pohledavky ze
strany dluznika a lze ji tak oznacit jako nedobytnou, méla by v ramci naplnéni ucetni

zasady poctivého a vérného zobrazeni reflektovat skuteCny stav a k této pohledavce

$3 KISLINGEROVA, Eva. Manazerské finance. 3. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2010. Beckova edice ekonomie.
ISBN 978-80-7400-194-9.

$ KISLINGEROVA, Eva. Manazerské finance. 3. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2010. Beckova edice ekonomie.
ISBN 978-80-7400-194-9.

85§25 odst. 1 zakona &. 563/1991 Sb., o Gi¢etnictvi, ve znéni pozdgjsich ptedpisi.
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vytvotit opravnou polozku, jakozto ptechodné snizeni jeji hodnoty, ¢i pohledavku
odepsat, a tim jeji hodnotu sniZit trvale.’ Opravnou polozkou zaroven podnik napliiuje
zésadu opatrnosti, kdy v ucetni zavérce zohlediiuje mozna rizika, ktera snizuji hodnotu
vykazaného majetku ucetni jednotky.®” Tvorbu opravné polozky lze oznadit za jeji
pfecenéni, jelikoz pifi této operaci ucetni jednotka pohledavku stdle eviduje, ale
v pfecenéné, nizs$i hodnoté. Opravné polozky lze rozliSit na zakonné (danové), které jsou
daniové uznatelnym nakladem®®, a ostatni (icetni), jeZ jsou dafiové neti¢inné. Podminky a
tvorba zdkonnych opravnych polozek jsou upraveny zakonem ¢. 593/1992 Sb., o rezervach
pro zjisténi zdkladu dané zpfijmd. Odpisem pohledavky dojde k jejimu vyfazeni
z rozvahy. Danovy uznatelnost odpisu pohledavek je také upravena zakonem ¢. 586/1992
Sb., o danich z pfijmt.

V souvislosti s vykazovanim pohledavek je vhodné zminit i moznost promlceni
pohledavky. Délka promlceci lhiity je zdkonem stanovena na tfi roky, avSak v ob¢anském

zakoniku extistuje fada vyjimek.

3.2.4 Rizeni zasob

Stejné jako pohledavky, i zasoby tvoii vyznamnou ¢ast obézného majetku podniku.
Zasoby lze chéapat jako bezprostfedni pfirozeny prvek ve vyrobnich i distribucnich
podnicich. Lze je také definovat jako ¢ast uzitnych hodnot, jez byly vyrobeny, ale jeste
nedoslo k jejich spotieb&.”® Jejich vznik je zaloZen na zakladé ¢asového a prostorového
nesouladu mezi vznikem potieby dané polozky zasob a jeji dostupnosti.”! Zasoby podnik
drzi ptedevs$im kviili odlisnému taktu a objemu dodavek od dodavatel na jedné strané a
odbériim od vyroby ¢i odbératelll na stran¢ druhé, neboli odlisné frekvenci pfijmu a vydeje
z4dsob do a ze skladu. Dalsim divodem muze byt vytvofeni jakési jistoty ¢i bezpeci

podnikem, pro piipad, Ze by nastaly komplikace s doddnim z4sob ze strany dodavatele.®?

86 8§26 odst. 3 zdkona &. 563/1991 Sb., o Gidetnictvi, ve znéni pozdé&jsich piedpisii.

87.8§25 odst. 3 zdkona &. 563/1991 Sb., o Gidetnictvi, ve znéni pozdé&jsich piedpisii.

88 8§24 odst. 2 zakona &. 586/1992 Sb., o danich z piijm, ve znéni pozdé&jsich piedpisii

898629 odst. 1 zakona &. 89/2012 Sb., ob&ansky zikonik (novy)
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Zasoby lze dle ucetniho hlediska rozdélit na tyto majetkové polozky:

e material, jenZ v sob¢é zahrnuje hlavni vyrobni suroviny a pomocny material
vstupujici do procesu vyroby, a ktery je zdsobou od piijmu na sklad az po jeho
predani do vyroby,

¢ nedokoncenou vyrobu a polotovary, coz je material, ktery jiz prosel urcitou
fazi vyrobniho procesu, ¢imz doslo k jeho zméné charakteru, a ¢eka na dalsi
zpracovani,

e vyrobky, jez jsou finalnim vystupem procesu vyroby a jsou uréeny k dodani
odbérateltim,

e mlada a ostatni zvirata a jejich skupiny, konkrétné¢ mlada chovné zvifata a
zvifata ve vykrmu, nebo také naptiklad kozeSinova zvitrata, ryby, vcéelstva a
laboratorni zvirata,

e zbozi, které je zasobou, jez podnik nakoupil za ucelem dalSiho prodeje
v nezménéné podobé, tedy aniz by proslo jakoukoliv fazi vyrobniho procesu.”

Zvlastni zasobou, ktera se vrozvaze vykazuje jako soucast zasob, je i polozka
poskytnuté zalohy na zasoby. Jde o platby, které¢ podnik poskytl svému dodavateli za
zasoby, které mu teprve dod4. Jedna se tedy o formu pohledavky za dodavatelem.*

Je zfejmé, Ze vySe a struktura zasob bude zavisla pfedev§im na tom, v jakém oboru a
objemu podnik provozuje svou ¢innost, zda je podnikem vyrobnim ¢i pouze obchodnim,
stabilnim ¢i zaCinajicim, jakou zaujima vyjedndvaci pozici vici svym dodavatelim a
klientim, ale také na nakladech spojenymi se zdsobami. S ohledem na tyto skutecnosti by
své zasoby podnik mél také Fidit. Rizeni zasob lze tedy definovat jako soubor relativné
samostatnych cinnosti, které na zadkladé zaméfeni podniku, zajiStuji plynuly a
bezporuchovy vyrobni proces a prodej potfebnym mnozstvim zasob, a to v pfiméfené
sktruktute, kvalité, ve spravné dob¢, na potfebném misté a pii minimalnich nakladech, jez
jsou se spravou zisob spojené.”> Tyto &innosti spocivaji v progndézovani, analyzach,
planovani, operativnich ¢innostech a kontrolnich operacich v ramci jednotlivych skupin

zasob, ale také zasob jako celku. Cilem tohoto fizeni je nejen udrzovat zasoby na takové

9 CIZINSKA, Romana. Zaklady finanéniho fizeni podniku. Praha: Grada Publishing, 2018. Prosperita firmy.
ISBN 978-80-271-0194-8.

9% CIZINSKA, Romana. Zaklady finanéniho fizeni podniku. Praha: Grada Publishing, 2018. Prosperita firmy.
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% VALACH, Josef. Finan¢ni fizeni podniku. 2. aktualiz. a rozs. vyd. Praha: Ekopress, 1999. ISBN 80-86119-
21-1.
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urovni a v takové struktufe, aby byla zabezpecena rytmickd a nepferuSovana vyroba, ale
také dodavky odbérateliim, a to s optimalnim vynaloZzenim nékladl a s optimalni vazanosti
finan¢nich prostiedkll v zasobach. Zasoby totiz nemuseji mit jenom pozitivni vliv, a to ve
smyslu feSeni ¢asového, mistniho, kapacitniho a sortimentniho nesouladu mezi vyrobou a
spotiebou, ¢i uskute¢néni ptirodnich a technologickych procesii nebo zajisténi vykyvi, ale
také vliv negativni, a to proto, Ze zasoby vazou kapital podniku, spotfebovavaji dalsi praci
a prostiedky, a také s sebou pfinasi riziko znehodnoceni, nepouzitelnosti ¢i neprodejnosti.
vysoka, aby nedosSlo k preruseni vyroby a dodavek smérem k odbératelim. Proto by
podnik mél mezi témito hledisky hledat a zvolit ur¢ité optimum. Je vhodné také zminit, ze
fizeni zdsob ma vyznamny vliv na vysledek hospodateni kazdého podniku.”®

Rizeni zasob by mélo vést k jejich optimalni vysi. To, pro podnik znamena hledat a
nalézt optimalni vztah mezi tim, jak konkrétni zasoba plni své funkce, a tim, jak vysoké je
tteba vynalozit naklady sni spojené. Pii optimalizaci vSak ndklady nejsou jedinym
kritériem. Strategie a metody pouzivané pfi fizeni zasob je nutné vhodné diferencovat.
Mimo konkrétni podminky daného podniku je vhodné respektovat zejména také stupen
zpracovani polozky zasob, druh poptavky, misto zadsoby v materidlovém toku a kategorie
polozky dle klasifikace ABC.”’

Obecné lze zminit, ze v praxi miiZe nastat cela fada situaci v oblasti fizeni zasob, dle
kterych byly vytvofeny rizné modely fizeni. Tyto modely lze dé€lit dle raznych hledisek.
Zakladnim rozd€lenim modela teorie zasob je na modely statické a dynamické. Dale 1ze
ob¢ tyto skupiny modelti rozdélit dle typu poptivky na modely deterministické, kde
podnik pfesné znd velikost poptavky (spotfeby) a potizovaci lhiitu, a modely stochastické,
kde wvelikost poptavky (spotieby) a pofizovaci lhuty jsou odhadem s urcitou
pravdépodobnosti. Je ziejmé, ze ztéchto modelli jsou pro feSeni jednodussi ty
deterministické, jelikoz predpokladaji rozhodovani za jistoty, nicméné jsou také urcitym
zjednodusenim reality oproti stochastickym modeliim, které pfedpoklédaji rozhodovani za

rizika.”® K optimalnimu ¥izeni zasob je pak tieba definovat optimalizaéni kritérium, které

% HORAKOVA, Helena a Jiti KUBAT. Rizeni zésob: logické pojeti, metody, aplikace, praktické tlohy. 3.
pfeprac. vyd. Praha: Profess, 1998. Poradce controllingu. ISBN 80-85235-55-2.

9 HORAKOVA, Helena a Jiti KUBAT. Rizeni zasob: logické pojeti, metody, aplikace, praktické ulohy. 3.
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by mélo obsahovat minimaln¢ jednu fidici proménnou a obvykle i dalsi veli¢iny ¢i
parametry, neboli tzv. nefiditelné vstupy, jez predstavuji vstupni data pro matematické
modely. Z ekonomického hlediska lze rozliSit tfi typy optimaliza¢nich funkci, a to
nakladové orientované, bez nakladové orientace a smisené.””

Jestlize podnik ptfedpokladd rovnomeérnou spotiebu urcité polozky zasob bchem
daného obdobi, je mozné aplikovat linearni optimaliza¢ni model, ktery vychazi ze
situace, kdy vzdy po spotiebé skladovych zasob nasleduje nova dodavka. Zakladem
optimalizace zasob je urCeni bézné zéasoby, jenz vychdzi z celkového objemu vyroby a
normy spotieby na jednotku vyroby.'%

Mezi alternativni systémy fizeni zasob lze zatadit metodu Just-in-time (JIT), jenz je
systémem zaloZzenym na principu vyroby, ktery pracuje s pozadavkem vynikajici kvality,
absolutni ¢asové koordinace, minimalizace nékladl a trzni orientace. Tyto pozadavky Ize
aplikovat na vSechny vyrobni postupy a faze vyrobniho procesu. Vysledkem je pak
dosazeni kontinudlniho zlepSovani v8ech diilezitych charakteristik produktii.!®! Podstatou
tohoto pfistupu je, ze v zasobovacim fetézci si dva na sebe navazujici ¢lanky Casové 1
prostorove vyhovuji. Neboli odbératel dostava svou zasobu praveé v okamziku, kdy vznikne
jeho potieba, jelikoZ dodavatel tento pozadavek plni ,,pravé vcas“. Diky tomuto systému
tak neni nutné vytvéaiet zasoby.!”? Dle autorti Vachala, Vochozky a kol. ,,je aZ paradoxni
mluvit o JIT jako o metode Fizeni zasob vzhledem ktomu, Ze jeji duslednd a idealni
aplikace by vedla k ,,nulové“ urovni zasob“, timto by pak finanénim manazerim odpadla
starost o to, jak a pii jakych nékladech na kapital financovat zasoby, coz je jednou ze
zékladnich otdzek, pii fizeni zasob.'%

Dalsi metodou vyuzivanou pfi fizeni zasob je metoda ABC, jenz je typickou
metodou diferenciace. Tato metoda vychazi ze zndmého Paretova principu 20/80. Z

Paretovy zakonitosti vyplyva, Ze pfi fizeni je tieba soustfedit pozornost na omezeny pocet

vvvvvv

9 LUKAS, Ladislav. Pravdépodobnostni modely v managementu: teorie zasob a statisticky popis poptavky.
Praha: Academia, 2012. Lanna. ISBN 978-80-200-2005-5.

100 CIZINSK A, Romana a Pavel MARINIC. Finanéni fizeni podniku: moderni metody a trendy. Praha:
Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN 978-80-247-3158-2.

101 PETRIK, Tomas. Ekonomické a finanéni fizeni firmy: manaZzerské uéetnictvi v praxi. 2., vyrazné rozs. a
aktualiz. vyd. Praha: Grada, 2009. ISBN 978-80-247-3024-0.

12 KISLINGEROVA, Eva. Manazerské finance. 2., pfeprac. a rozs. vyd. Praha: C.H. Beck, 2007. Beckova
edice ekonomie. ISBN 978-80-7179-903-0.

13 VACHAL, Jan a Marek VOCHOZKA. Podnikové Fizeni. Praha: Grada, 2013. Finanéni fizeni. ISBN 978-
80-247-4642-5.
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metody jsou zasoby rozdéleny do skupin A, B nebo C, a to z hlediska jejich vyznamu dle
zvoleného parametru. Nasledné je na kazdou tuto skupinu aplikovén jiny pfistup k fizeni
z4s0b.!® Pro rozdéleni do skupin miize byt mimo podilu na spotiebg, prodeji a obratu,
pouzito 1 parametri jako je podil na trzbach, podil na zisku, obtiznost zasobovani,
zastupitelnost nebo diisledky nedostatku.!%

K hodnoceni efektivnosti fizeni zasob lze vyuzit predevsim ukazateld, jako jsou doba
obratu zasob, obrat z4sob a rentabilita aktiv.!°® Obrat zasob je ukazatelem, ktery udava
podet obratek zasob za dané obdobi, obvykle za rok. Zadouci je, aby se pocet obratek
zvySoval, tedy zkracovala doba obratu, coz nasledné vede k snizovani potfebného kapitalu
pfi tvorbé zisku. Obvykle byvaji v Citateli zlomku uvedeny trzby, avSak dle autora Synka a
kol. je vhodn&jsi pouzit misto nich naklady na pofizeni zasob, jelikoz jsou v téchto
nakladech zédsoby Casto ocenény. Zaroven uvadi, ze je vhodné pouzit ve jmenovateli
ukazatele primérny stav zasob vypocteny bud’ z mési¢nich udaji ¢i z pocateéniho a
koneéného stavu zasob.'’” Vypocet obratu zisob je uveden nize — viz rovnice &. 22.

Analogicky lze obrat vypocitat pro kazdou polozku aktiv a pasiv.

Rovnice 22: Vypocet obratu zasob

trzby (naklady)
priimérna zasoba

obrat zasob =

Zdroj: vlastni zpracovani dle Synek, 2011

3.2.5 Rizeni hotovosti

Hotovost je dalsi polozkou aktiv, kterou je tieba fidit v souvislosti s fizenim platebni
schopnosti podniku. Hotovosti jsou v této kapitole oznacovany penézni prostredky, a to jak
v pokladné, tak i na bankovnich uctech, a kratkodoby finan¢ni majetek. Je ziejmé, ze jeji
drzeni je velice dulezité, a to z hlediska plateb, které podnik musi realizovat naptiklad

svym zaméstnanciim za odvedenou praci, svym dodavatelim za dodané zasoby ¢i

14 HORAKOVA, Helena a Jifi KUBAT. Rizeni zasob: logické pojeti, metody, aplikace, praktické tilohy. 3.
pfeprac. vyd. Praha: Profess, 1998. Poradce controllingu. ISBN 80-85235-55-2.

105 KISLINGEROVA, Eva. Manazerské finance. 2., pfeprac. a rozs. vyd. Praha: C.H. Beck, 2007. Beckova
edice ekonomie. ISBN 978-80-7179-903-0.

106 REZNAKOVA, Méria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.

107 SYNEK, Miloslav. ManaZerska ekonomika. 5., aktualiz. a dopl. vyd. Praha: Grada, 2011. Expert (Grada).
ISBN 978-80-247-3494-1.
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provedené sluzby, statu z titulu odvodu dani, majiteliim ve form¢ dividend ¢i podilech na
zisku ¢i véfitelim jako splatky zdvazka atd. Jelikoz je vétSina béznych G¢th minimalné
uroCena, je hotovost oznaCovana jako nevydélavajici aktivum, a proto se z hlediska
vynosnosti vyzaduje jeji minimalni stav, avSak je tteba udrzovat takovou ¢astku hotovosti,
aby byl podnik schopen zachovat chod svych béznych aktivit a pokryt vySe uvedené
platby. Je tedy tfeba stanovit formy a poméry jednotlivych druht hotovosti tak, aby se
minimalizovalo riziko, Ze se podnik stane platebné¢ neschopnym, a zarovenl se snizily
naklady na udrzeni platebni schopnosti.'® K témto nikladéim lze zafadit niklady uslé
ptilezitosti, které podniku vznikaji v pfipad€, Ze hotovost drzi ve form¢ penéZnich
prostiedkii misto toho, aby ji proménil ve vice vynosnou formu aktiv. Dale také naklady
z titulu ndkladi na obchodovani s cennymi papiry ¢i trokovych nakladi a poplatk
v ptipad¢€, ze podnik nedisponuje dostate¢nymi finan¢nimi prostfedky a musi si je tedy
obstarat, a to bud’ prodejem kratkodobého finan¢niho majetku nebo cerpanim tuvéru.
Vedeni podniku tedy pro nalezeni optimélniho stavu hotovosti musi zvolit kompromis
mezi benefity, které drzeni hotovosti pfindsi ve formé jistoty, ze podnik bude schopen
dostat svych zavazkd, a naklady, které z drzeni hotovosti plynou.'?”

Cash management, jak se také fizeni hotovosti nazyva, je soucasti treasury
managementu, jenz predstavuje strategické a operativni financni fizeni. Do oblasti fizeni
hotovosti 1ze zahrnout néasledujici ¢innosti:

e planovani vyvoje hotovosti, tj. pfijmil a vydajii nebo také cash flow,

e vyrovnavani stavu hotovosti v ramci koncernu s vyuZzitim rtiznych technik cash
managementu jako jsou naptiklad cash pooling a netting,

e uklddani pifebytecné a obstaravani chybéjici hotovosti, tj. nakup a prodej
cennych papirt ¢i investovani do bankovnich depozit a ziskavani kratkodobého
financovani,

e fizeni kurzového rizika, které zahrnuje ¢innosti slouzici k eliminaci negativnich
dasledkti zmény devizovych kurzt na hodnotu aktiv podniku,

e optimalizace platebniho styku,

108 CIZINSKA, Romana. Zaklady finanéniho ¥izeni podniku. Praha: Grada Publishing, 2018. Prosperita
firmy. ISBN 978-80-271-0194-8.

109 REZNAKOVA, Méria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.
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e vybér a udrzovani bankovnich vztahd.!''°

Rozhodovani o optimalni vysi hotovosti je podobné jako v ptipadé zasob. Existuji
rizné teoretické modely fizeni hotovosti, jez jsou obdobou modell fizeni zasob jako je
napiiklad Baumolliv model ¢i Miller-Orriv model. Tyto modely vychazeji z moZnosti
rychlé¢ pfemény hotovosti na kratkodobé cenné papiry a jiné formy kratkodobého
investovani, z kterych plyne vyssi vynos, a naopak. V ramci koncernu lze také vyuzit tzv.
cash poolingu, kdy se ptebytky penéznich prostiedkd jednotlivych podnikii v tomto
koncernu pievadéji na jeden centralizovany ucet ¢i vice centralizovanych ucti a jejich
fizeni pak probihd centralné. Timto fizenim se pak vyrovnavaji rozdily ve vysi penéznich
prostiedki mezi podniky v koncernu a to tak, aby nedochézelo k situaci, kdy by jeden
z podnikli mé&l nadmérné penézni prostfedky a jinému chybély a mél problém s platebni
schopnosti.!'!!

Potieba hotovosti je vyvolana pfedevsim Casovym nesouladem mezi piijmy a vydaji.
Tento nesoulad by mél odhalit a odstranit plan pfijmi a vydajt neboli plan penéznich tok,
jenz je zkoncepcniho hlediska soucésti planu finan¢niho, ve kterém jsou zobrazeny
vSechny ¢innosti podniku a slucuje vSechny dil¢i plany podniku. K vytvotfeni podnikového
planu je tfeba sestavit strategickou analyzu dané¢ho podniku, kterd urci jeho vynosovy
potencial, a to pomoci analyzy vnéjSiho prostfedi, tzn. ptilezitosti a rizik, a vnitiniho
prostedi, tzn. silnych a slabych stranek podniku.''? Jeho obsahem je plan prodeje, jenz je
vychodiskem pro plan produkce, dle kterého je sestaven plan vyrobnich kapacit, plan
investic, personalni plan a plan potfeby finan¢nich zdroji. Dale je v ném zahrnut i plan
tvorby a rozdéleni zisku.!!3

Finanéni plin je podnikem sestavovan ve form¢ planu trzeb a nékladd, tzn.
planovaného vykazu ziskli a ztrat, planu majetku a zdrojii financovani, tzn. planované
rozvahy, a planu penéznich toki. Dale ho dopliuji plan rozdé€leni vysledku hospodateni a
plan potieby externiho financovani. Po sestaveni je finan¢ni plan podroben finan¢ni

analyze, jejimz vystupem by mélo byt zjisténi, zda podnik zvySuje svou hodnotu a jeho

110 REZNAKOVA, Maria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.

1 CIZINSKA, Romana. Zaklady finanéniho Fizeni podniku. Praha: Grada Publishing, 2018. Prosperita
firmy. ISBN 978-80-271-0194-8.

12 MARIK, Milo§. Metody ocefiovani podniku: proces ocenéni, zékladni metody a postupy. Ctvrté upravené
a rozsifené vydani. Praha: Ekopress, 2018. ISBN 978-80-87865-38-5.

113 GRZNAR, Miroslav a Peter SINSKY. Firemné planovanie. Bratislava: Ekoném, 2003. ISBN 80-225-
1649-x.
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majitelé inkasuji patficny vynos. V podniku lze rozlisit dlouhodoby finan¢éni plan a
finan¢ni plany kratkodobé, které jsou dekompozici pldnu dlouhodobého. Tyto kratkodobé
finan¢ni plany podnik pravidelné vyhodnocuje a uptesiiuje dle zmén, které nastaly v jeho
okoli, a to proto, aby finanéni plan byl stale aktudlni.''*

Plan penéZnich toki navazuje na plan prodeje. Jeho zakladem plan piijma. Podnik
by pfi sestavovani planu piijmi mél vychdzet ze zakazek, které 1ze ocekéavat dle prognézy
prodeje a uzavienych smluv, dale z ptfedpokladané urovné cen, vyvoje devizového kurzu,
jestlize podnik obchoduje se zahrani¢nimi subjekty, dale také z uvérové politiky a systému
skont a rabatl. Pfi sestavovani planu vydaji by mél byt ptistup podniku analogicky. Je
tedy tfeba vychazet predev§im z ptedpokladanych provoznich vydaji, planovanych
dlouhodobych investi¢nich vydaji a planovanych plateb majitelim podniku a véfitelim.
Jak je plan penéznich tokl pfesny, zdlezi na ptesnosti informaci o datech a vySich
budoucich tokid piijmi a vydaji. Podnik by pii sestavovani planu penéznich tokli mél
dodrzovat zasadu, Ze planované vydaje musi byt mens$i ¢i rovné disponibilnim
prostiedktim. Déle by m¢él brat v potaz stav penéznich prostiedkli na pocatku obdobi,
ocekavané prijmy a vydaje z provozni a investic¢ni ¢innosti, a to také z pohledu ziskavani ¢i
splaceni finan¢nich zdroji a pozadavek na minimalni finan¢ni rezervu. Plan penéznich
tokll je sestavovan na rocni ¢asové obdobi, a to obvykle pomoci nepfimé metody. Avsak
pro ucely fizeni cash flow a prevence proti riziku platebni neschopnosti je tfeba sestavovat
plan ptijmu a vydaja i na kratSi ¢asovy horizont, napft. Ctvrtletni, mési¢ni, tydenni ¢i denni,
jelikoz s kratSim prognoézovanym obdobim lze predpokladat vétsi presnost oproti tomu
del§imu. V ptipad¢ kratSiho casového obdobi je mozné pro sestaveni planu vyuzit ptfimé
metody. !

Jestlize v planovanych penéznich tocich vznikne disharmonie, je potieba, aby podnik
ziskal dodatecné zdroje financovani. NejrozsifengjSim zplisobem financovani jsou
obchodni uvéry poskytnuté dodavateli. Obdobou jsou zalohy piedem inkasované podnikem
od odbératelti. DalSimi nastroji financovani mohou byt bankovni uvéry, leasingy,

kontokorenty, faktoring a jiné.

114 KORAB, Vojtéch, Méaria REZNAKOVA a Jiti PETERKA. Podnikatelsky plan. Brno: Computer Press,
c2007. Praxe podnikatele. ISBN 978-80-251-1605-0.

115 REZNAKOVA, Méria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.
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3.2.6 Rizeni kurzového rizika

Dalsi casti z oblasti fizeni platebni schopnosti podniku je fizeni kurzového rizika.
Rizeni kurzového rizika se tyka predev§im podnikd, jeZ obchoduiji v cizi méné, v zahraniéi
¢1 jsou zainteresovani na devizovém trhu. AvSak kurzové riziko se tykd také podnika
pusobicich pouze v tuzemsku, jelikoz vyvoj devizovych kurzii a pfipadné intervence
centralnich bank maji vliv na fadu makroekonomickych ukazatelii, tirokové sazby i1 ceny
statkll a sluzeb.

Kurzové riziko lze definovat jako moznost, ze vlivem vyvoje mé€novych kurza bude
podnik platit ¢i inkasovat jiné hodnoty oproti pivodnimu predpokladu ¢i se zméni stav
jeho devizovych aktiv a pasiv.!'® V podnikovém tuéetnictvi tak vznikaji kurzové rozdily,
které se uctuji v piipadé kurzovych ziskti do vynost a kurzovych ztrat do nakladi. Je tedy
ziejmé, ze tyto kurzové rozdily ovliviiuji vysledek hospodateni Gcetni jednotky, a to bud’
pozitivné ¢i negativné, proto je tfeba kurzové riziko pfi fizeni podniku neptehlizet.

K méfeni kurzového rizika Ize vyuzit metody alternativnich scénait, kdy finan¢ni
manazer na zdkladé¢ provedené analyzy odhadne budouci vyvoj devizovych kurzii a
ohodnoti je pfislusnymi pravdépodobnostmi. Nasledné vypocitd ocekavanou kurzovou
ztratu ¢i zisk. Dal$i metodou, kterou lze vyuzit k méteni kurzového rizika je metoda Value
at Risk, ktera oproti predchozi zminéné nevychazi ze subjektivnich pfedpokladi.

K tizeni kurzového rizika se miize podnik postavit tak, ze riziko podstoupi, omezi
nebo se mu vyhne. V ptipad¢ podstoupeni rizika podnik nepiijimad zadna opatieni a nese
jeho negativni i pozitivni disledky. Tento pfistup lze zvolit, pokud se bude jednat o
objemov¢ nevyznamnou transakci. Omezit kurzové riziko lze riznymi zpisoby, a to
naptiklad sdilenim rizika s jinymi subjekty, zajiStovacimi operacemi na trhu, pfenesenim
rizika na jiny subjekt nebo diverzifikaci. Jestlize podnik vyhodnoti transakci jako
rizikovou, mize se ji zcela vyhnout. Obecné Ize rozlisit interni a externi metody zajiSténi
kurzového rizika. Interni metody jsou soucasti bézného finan¢niho fizeni a rozhodovéni
podniku a Ize mezi né zatadit ménovou diverzifikaci, rtizna strategickd rozhodnuti, ptenos
rizika na obchodni partnery pomoci ménové dolozky, volby fakturatni mény, leadingu ¢i
laggingu, a déle zapocteni pohledavek a zavazkl, konkrétné netting a matching. Externi

metody vyzaduji dodate¢né uzavirani specifickych kontraktli na finanénim trhu. Jedna se

116 CERNOHLAVKOVA, Eva, Alexej SATO a Josef TAUSER. Finanéni strategie v mezinarodnim
podnikani. Praha: ASPI, 2007. ISBN 978-80-7357-321-8.
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zejména o ménové forwardy, ménové futures, ménové opce a devizové a ménové

swapy.!!’

3.3 Platebni neschopnost a zpiisoby jejiho FeSeni

Obecné lze platebni neschopnost oznacit jako neschopnost podniku dostat svym
zavazkim vc€as a vplné vysi. Je tfeba rozliSovat, zda se opravdu jednd o platebni
neschopnost v pravém slova smyslu nebo zda se jedna o pouhou platebni nevili. V ptipadé
platebni neschopnosti dluznik totiz chce uhradit svllj zavazek svému véfiteli, ale neni toho
objektivné schopen. Oproti tomu dluznik, ktery své dluhy nehradi pouze z divodii platebni
nevule, mé k dispozici zdroje, pomoci kterych by mohl tyto dluhy bez vétsich problému
uhradit, ale nehradi je, jelikoz mu z tohoto plynou benefity ve formé vylepseni svého cash
flow a ziskani bezplatného obchodniho tvéru.!'®

Platebni neschopnost neboli insolvence je dle insolven¢niho zakona jednim z davodi
upadku dluznika. Dal$im diivodem miize byt predluzeni. Zda se jednd o tpadek ve formée
platebni neschopnosti ¢i predluzeni se zkouma podle typu dluznika, tedy zda se jedna o
osobu pravnickou ¢i fyzickou, podnikatele, ¢i nepodnikatele. Piedluzeni se tyka
pravnickych osob a osob fyzickych, pokud jsou podnikateli. Jestlize je podnik ptredluzen,
ma dle insolvenéniho zdkona vice véftiteld, tzn. vice nez jednoho, a souhrn jeho zavazk,
véetné t&ch, které nejsou po splatnosti, prevysuje hodnotu majetku tohoto podniku.'"

Upadek z diivodu platebni neschopnosti se tyka pravnickych i fyzickych osob. Pokud
se dle insolven¢niho zdkona dluznik nachazi v upadku ve formé platebni neschopnosti,
mini se tim, ze ma vice nez jednoho véfitele, tedy minimalné dva, a neni schopen platit své
zavazky déle nez tficet dnii po lhité jejich splatnosti, a to kvili nedostatecnym finanénim
prostiedkim.'?° JestliZe jsou ale tyto zavazky neplaceny pouze pro neochotu dluznika a
dluznik je schopen objektivné tyto zadvazky plnit, tak se o ipadek nejedna.'?! Toto jsou tii

zakladni prfedpoklady platebni neschopnosti a musi byt vzdy splnény. V

insolven¢nim zédkoné jsou vSak implementovany cCtyii vyvratitelné domnénky platebni

17 REZNAKOVA, Maria. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-3441-5.

118 KISLINGEROVA, Eva. Podnik v ¢asech krize: jak se nedostat do potiZi a jak se dostat z potiZi -
zkuSenosti ze svétoveé recese let 2007 az 2009. Praha: Grada, 2010. ISBN 978-80-247-3136-0.

119 83 odst. 4 zékona ¢&. 182/2006 Sb., o upadku a zpiisobech jeho Feleni, ve znéni pozd&jsich predpisi.

120 § 3 odst. 1 zakona ¢. 182/2006 Sb., o (ipadku a zpiisobech jeho feSeni, ve znéni pozdéjsich piedpist.

12 MARSIKOVA, Jolana. Insolvenéni zakon: s pozndmkami, judikaturou, nafizenim Rady ES 1346/2000 a
provadécimi predpisy. Vyd. 3., V nakl. Leges vyd. 2. Praha: Leges, 2014. Glosator. ISBN 978-80-87576-80-
9.

61



neschopnosti, které slouzi k vyhodnoceni, zda se dluznik v platebni neschopnosti nachazi
¢i nikoliv. Dluznik tedy neni schopen plnit své zdvazky, pokud:

e zastavil platby podstatné ¢asti svych penézitych zavazkl nebo

e neplni své zavazky po dolu delsi nez tii mésice po 1hite splatnosti nebo

e nebylo mozné dosdhnout uspokojeni nékteré z dluznikovych splatnych

penézitych pohledavek vykonem rozhodnuti nebo exekuci nebo
e dluznik nesplnil povinnost, kterou mu ulozil insolven¢ni soud a neptedlozil
seznamy taxativné vyjmenované v §104 odst. 1'2
V insolvenénim zakoné¢ je definovdna i negativni pravni domnénka platebni
neschopnosti. Dluznik tedy naopak prokazuje, Ze se v platebni neschopnosti nenachézi, ze
neni vupadku a ze divodem, pro¢ zrovna nehradi své zavazky, muze byt pouze jen
kratkodoba platebni neschopnost. K tomuto prokazovani slouzi dluznikovi institut mezery
kryti. Mezerou kryti se rozumi rozdil mezi penézitymi zavazky po splatnosti a vysi
disponibilnich prostfedkii podniku. Tato domnénka ma za to, ze dluznik, ktery podnika a
vede ucetnictvi je schopen plnit své penézité zavazky, jestlize jeho mezera kryti je nizsi
nez desetina vyse jeho splatnych penézitych zavazkl. Mezera kryti se stanovuje ve vykazu
stavu likvidity sestaveného dle Vyhlasky ¢. 190/2017 Sb. k provedeni §3 odst. 3
insolven¢niho zakona (Vyhlasky o platebni neschopnosti podnikatele). Anebo pokud podle
vyhledu vyvoje likvidity mezera kryti klesne v obdobi, na které se vyhled vyvoje likvidity
sestavuje, pod jednu desetinu vySe jeho splatnych penézitych zavazkii, tak se rovnéz
dluznik v platebni neschopnosti nenachazi.'”* Vyhled vyvoje likvidity se sestavuje také
podle vySe uvedeného provadéciho pravniho piedpisu.
Zakladnimi zplsoby feSeni dluznikovi platebni neschopnosti jsou:

e reorganizace,

e konkurs,

e oddluzeni a

e zvlastni zplsoby feSeni Upadku, které insolvencni zédkon stanovi pro urcité

subjekty nebo pro urgité druhy ptipada'?

122 §3 odst. 2 zakona €. 182/2006 Sb., o ipadku a zpiisobech jeho felent, ve znéni pozd&jsich predpisi.
123 §3 odst. 3 zakona €. 182/2006 Sb., o ipadku a zpiisobech jeho felent, ve znéni pozd&jsich predpisi.
124 §4 odst. 1 zakona €. 182/2006 Sb., o ipadku a zpiisobech jeho felent, ve znéni pozd&jsich predpisi.
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Béhem reorganizace se dluznikova podnikatelské ¢innost neukoncuje a provoz jeho
podniku tedy i nadale pokracuje. Proto je tento zpusob feSeni platebni neschopnosti ¢asto
oznacovan jako nelikvidacni.

Naopak konkurs je oproti reorganizaci tzv. likvidaénim zptisobem feSeni dluznikova
upadku. Obecné Ize fici, Ze konkursni fizeni probiha tim zplsobem, Ze dojde ke zpenézeni
majetkové podstaty dluznika a z vynost tohoto zpenézeni se poté uspokojuji pomérné
zjisténé pohledavky dluznikovych vétitelt. Paklize jsou nékteré pohledavky neuspokojené,
nezanikaji (pokud zdkon nestanovi jinak).!

Dalsi zplisob, jenz umoziuje dluznikim vyfeSit svou platebni neschopnost
oddluZeni, a to tak, ze po splaceni zdkonem stanoveného podilu svych dluhli a splnéni

dalSich zakonem danych kritérii, budou od zbyvajici ¢asti svych zadvazki osvobozeni.

3.4 Shrnuti teoretickych vychodisek

Z ptedchozich kapitol je patrné, Ze fizeni platebni schopnosti je velmi obsahlou
problematikou. Pfi jeho hodnoceni je tfeba vychdzet predevSim ze samotné cinnosti
podniku, jeho vlastnické a organizac¢ni struktury, finan¢nich vykazi, a to zejména rozvahy,
vykazu ziskl a ztrat a cash flow, internich dat a planti podniku. Jistou vyhodou pfi tomto
hodnoceni je dobré a dlouhodobé znalost podniku, jeho silnych a slabych stranek, internich
procesti a vhled do ucetnictvi.

Dale také z ukazatelli finan¢ni analyzy, kdy je tfeba analyzovat strukturu a vyvoj
aktiv, pasiv, nadkladii a vynosti. Vhodné je také vramci analyzy zatradit poméroveé
ukazatele, zejména jiz vySe uvedené ukazatele likvidity, rentability a aktivity.

Dal8imi pomérovymi ukazateli, kterym je vhodné se v ramci analyzy finan¢niho
zdravi podniku vénovat jsou ukazatele zadluZenosti.

Z této skupiny ukazateli je zékladnim ukazatelem celkova zadluZenost, jejiz
doporucend hodnota je vrozmezi 30 az 60 %, zde je vSak nutné respektovat
podnikatelskou ¢innost podniku a ptislusnost k odvétvi. Celkova zadluzenost se vypocita

pomérem cizich zdroji a celkovych aktiv podniku — viz rovnice ¢. 23.!2¢

125§ 244 zakona &. 182/2006 Sb., o tipadku a zplisobech jeho feSeni, ve znéni pozdéjsich piedpisit.K

126 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Finanéni analyza:
komplexni pruvodce s ptiklady. 3., kompletn¢ aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
Prosperita firmy. ISBN 978-80-271-0563-2.
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Rovnice 23: Vypocet celkové zadluZenosti

CZ
celkova zadluZenost = m x 100

kde:
CZ hodnota cizich zdroji
A hodnota aktiv

Zdroj: vlastni zpracovani dle Knépkova a kol., 2017

Mira zadluZenosti je dalSim casto vyuzivanym ukazatelem pii hodnoceni
zadluZenosti podniku. Tento ukazatel pomé&fuje cizi a vlastni kapital a pfi jeho posuzovani
je nutné sledovat jeho vyvoj v Case. Ukazatel drokového kryti méii zadluzenost dle
schopnosti podniku splacet nakladové uroky. Vysledek tohoto ukazatele je mozné ziskat
pomérem zisku pred zdanénim a troky (EBIT) a nakladovych trokd — viz rovnice €. 24.
Doporuéen4 hodnota ukazatele irokového kryti je vyssi nez 5.'%

Rovnice 24: Vypocet urokového kryti

g ey EBIT
uroxKove l]= —
Y= NG

kde:
EBIT zisk pred zdanénim a aroky
NU hodnota nakladovych troki

Zdroj: vlastni zpracovani dle Knapkova a kol., 2017

K hodnoceni zadluzenosti je mozné dale vyuzit koeficientu samofinancovani, jenz
se spocita jako pomér vlastniho kapitalu k celkovym aktiviim podniku — viz rovnice €. 25.
Tento ukazatel vyjadiuje rozmér, v némz jsou aktiva podniku financovana zdroji jeho
majiteld.!?
Rovnice 25: Vypocet koeficientu samofinancovani

KS = ﬁ x 100
A

kde:

KS koeficient samofinancovani
VK hodnota vlastniho kapitalu
A hodnota celkovych aktiv

Zdroj: vlastni zpracovani dle Knapkova a kol., 2017

127 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Finanéni analyza:
komplexni privodce s priklady. 3., kompletné aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
Prosperita firmy. ISBN 978-80-271-0563-2.

128 RUCKOVA, Petra. Finan¢ni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha:
Grada Publishing, 2019. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4.
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4 Vlastni prace

V této Casti prace jsou aplikovana teoretickd vychodiska na konkrétnim podniku, u
n¢hoz dochazi k zhodnoceni ftizeni jeho platebni schopnosti. Je zde popséna jeho
podnikatelska ¢innost, vlastnicka a organizacni struktura a pouzivany informacni systém.
Déle je zde analyzovano jeho finan¢ni zdravi pomoci vybranych ukazatelli finan¢ni

analyzy, fizeni jeho €istého pracovniho kapitélu a fizeni obchodnich uvéra a pohledavek.

4.1 Predstaveni podniku a jeho ¢innosti

V této kapitole bude predstaven podnik, u néhoz bude v nésledujicich kapitolach

dochazet k zhodnoceni jeho fizeni platebni schopnosti.

4.1.1 Zakladni udaje o podniku

Obchodni firma: Power Systems s.r.o.

Pravni forma: spolec¢nost s ru¢enim omezenym

Identifikacni ¢islo: 45797633

Datum vzniku: 31. Cervence 1992

Spisova znacka: C 11664 vedena u Méstského soudu v Praze

Sidlo: V luhu 754/18, 140 00, Praha 4 — Nusle

Predmét podnikani: Vyroba, instalace, opravy elektrickych stroji a

ptistroju, elektronickych a telekomunikac¢nich zatizeni
Zprostfedkovani obchodu a sluzeb
Velkoobchod a maloobchod
Poskytovani  software,  poradenstvi v oblasti
informacnich technologii, zpracovani dat, hostingové
a souvisejici ¢innosti a webové portaly

Zékladni kapital: 1 268 000,- K&

Spolecnici: Michal Tomes$ — 50% obchodni podil
Séfin sveéfensky fond — 50% obchodni podil

Statutarni organ: Ing. Pavel Suchéanek - jednatel

4.1.2 Historie a soucasnost podniku

Podnik byl zalozen v ¢ervenci roku 1992 spolecniky Alexandrou Konecnou a

Hubertem Neumanem pod ndzvem PRAGIS ComTour s.r.o. se zakladnim kapitalem
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100.000,- K& a predméty podnikédni organizacni zajiSténi provozu informacniho a
rezerva¢niho sytému pro cestovni ruch, vydavatelskd ¢innost, automatizované zpracovani
dat a koupé zbozi za ucelem jeho dalSiho prodeje a prode;.

V kvétnu roku 1994 byl zvysen zakladni kapital spole¢nosti na 102.000,- K¢ a ptibyl
tieti spolecnik MUDr. Sabina Podrabskd. O dva roky pozdé¢ji doSlo k dal$imu zvySeni
zakladniho kapitélu, a to na ¢astku 462.000,- K¢.

V fijnu roku 2003 doslo k prodeji podniku a pievedeni obchodnich podilii na jiné
spolecniky. Novymi spolecniky se stali Jifi Dvotak, Ing. Vaclav Schamberger a Michal
Tomes. Zarovenn byl podnik pfejmenovan na soucasnou obchodni firmu Power
Systems s.r.o. V tomto roce dle vedeni spolecnosti probehlo uceleni sluzeb, které podnik
nabizi a kapitalové posileni.

V srpnu 2008 byla soudem zruSena ucast ve spolecnosti Ing. Véaclava Schambergera.
Tento spolecnik totiz podal na podnik Zalobu, jelikoZ mezi nim a zbyvajicimi dvéma
spolecniky doSlo k zadvaznym neshoddm o fizeni spolecnosti a jejim finan¢nim
hospodafeni. Vzhledem k tomu, Ze spolecnici neméli shodu v koncepci rozvoje podniku,
tak odchod spolec¢nika, ktery pro spole¢nost neptinasel pozitiva, byl nutny. BohuZzel nebylo
mozné dojit ke konsensudlnimu odchodu, coz v té dob¢ poskodilo kredit spolecnosti.

Nasledné v roce 2009 byla sepsana nova spole¢enska smlouva mezi spole¢niky Jifim
Dvordkem a Michalem TomeSem, kde byly upraveny jejich vklady na dvé poloviny, a to
kazdy na vysi 231.000,- K&, tj. 50 % obchodni podil pro kazdého spole¢nika.

V fijnu 2014 spolecnost zvysila zakladni kapital na 1.268.000,- K&. Obchodni podily
a osoby spole¢nikl zlistaly nezménény.

V bieznu 2018 byla spole¢nost pfevedena na nového majitele, spolecnika se 100%
podilem, Ing. Pavla Suchanka, ktery je také od tohoto okamziku jedinym jednatelem
spolecnosti. V zaii téhoz roku doSlo krozd€leni podilu mezi Ing. Pavla Suchanka a
Michala Tomese na dvé poloviny.

Posledni zapsand zmeéna ve vlastnické struktufe je zkvétna 2020, kdy doslo
k ptevodu obchodniho podilu Ing. Pavla Suchdnka na svéfensky fond s nazvem Saiin
svefensky fond. Tento krok je zcela pochopitelny, nebot’ je patrné, ze podnikatelé v urcité
vékové fazi svého Zivota vyporadavaji své majetky mezi své déti. Zejména u podniki je
takové jednani velmi zodpovédné, protoZe zde nenastava zadna nejistota z budoucich sport

v ramci dédickych fizeni.
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V soucasné dobé se podnik Power Systems s.r.o. prezentuje jako stfedni IT
spolecnost, kterd poskytuje komplexni technologicky nezavisld tfeSeni, tedy komplexni
sluzby v oblasti IT. Pod pojmem komplexnost rozumi proces, jenz poc¢ina analyzou potieb
klienta ptes volbu vhodného feSeni na urovni nejmoderné€jSich technologii az po samotné
technické feSeni. Pro podnik je samoziejmosti také variabilni nasledna podpora klienta,
jenz muze zahrnovat zaruéni i pozarucni servis, konzultace, hot-line, vzdalenou spravu ¢i
kompletni svéfenou spravu. Podnik nabizi dodavky a implementace hardwaru a softwaru
vcetné¢ provozu cloudovych sluzeb, informacni systémy, webova feSeni a e-aplikace,
zakézkovy vyvoj na vybranych platformach, zdkaznické ptizplisobeni (customizaci)
softwaru, sitovou infrastrukturu, zalohovani a archivaci dat, terminalova feSeni, navrh a
implementaci virtualizacnich nastroji, bezpeCnost dat vcetné¢ konzultaci spojenych
s bezpecnosti systém a jeji implementaci a systémovou podporu a svéfenou spravu.

Odborné kvality a certifikace jejich specialistli jim umoznily dosdhnout partnerskych
vztahli s mnoha vyznamnymi producenty hardwaru a softwaru jako je Dell, Lenovo,
Fujitsu, Hewlett Packard, Hewlett Packard Enterprise, Huawei, Eset, Microsoft, Oracle,
Cisco, Fortinet a dalsi. Spole¢nost je také drzitelem certifikatu jakosti podle mezinarodni
normy ISO.

Diky témto partnerstvim pak mohou svym klientliim nabidnout kvalitni a ekonomicky
vyhodné feSeni, které se tak stava pro jejich zadkaznika piinosem. Jejich cilovou skupinou
jsou spise dalsi podniky nez bézny spotiebitel. Lze tedy fici, Ze se jedna o tzv. business to
business obchodni vztahy. Mezi klienty podniku se fadi podniky z oblasti zdravotnictvi,
telekomunikaci, banky a pojistovny, obchodni, vyrobni a konzulta¢ni spolecnosti, ale také
organy statni spravy.

Cilem podniku je byt svym klientim skute¢nym partnerem — viz slogan spolecnosti
,Power systems — partner, ktery nezklame*. K dosazeni tohoto cile je dle vedeni podniku
dialezité disponovat tymem klic¢ovych odbornikii na danou problematiku, variabilitou a

pruznosti v uspokojovani pozadavkil svych klientt.

4.1.3 Vlastnicka a organizacni struktura

Soucasnymi spolecniky jsou Michal Tomes a svéfensky fond Safin svétensky fond,
jehoz svétenskymi spravci jsou Mgr. David Foldyna a Ing. Pavel Suchanek. Kazdy
spole¢nik vlastni zdkladni obchodni podil ve vySi 50 % a vklad kazdého z nich ¢ini

634.000,- K¢&. Vklady spole¢niki byly splaceny v 100% vysi.
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Organizacni struktura je zfejméd z obrazku ¢. 6. V Cele spoleCnosti stoji generalni
reditel, ktery se zodpovida jednateli. Na dal$i Grovni jsou ekonomické oddé€leni, obchodni
odd¢€leni, oddéleni logistiky a technické oddé€leni, ktera se sestavaji zjednotlivych
zaméstnancli a v jejichz cCele stoji manazefi. V pfipadé osoby ucetni se jedna o
zameéstnance jiné spolecnosti, kterd podniku tcetni a danové poradenstvi outsourcuje.

Obrazek 6: Organizacni struktura podniku

Generalni feditel

Asistentka

l

l

l

|

Ekonomické oddéleni

Ekonomicky manazer

Obchodni oddélent

Obchodni manazZer
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ManaZer logistiky

Technické oddéleni

Technicky manazer

| I :

) Zaméstnanci
Uéetni ObChOdn.l v oddélen{ Technici
referenti e
logistiky

Zdroj: vlastni zpracovani

Primérny piepocteny pocet zaméstnancti €inil ke konci roku 2020 10 zaméstnanci.

4.1.4 Informacni systém podniku

Kwvalitni informacni systém je dnes, diive nez kdy jindy, velice dillezitym nastrojem,
ktery napomaha k tizeni podniku. Dle nazoru odborné vetejnosti by informacni systém mél
byt pfinosem pro byznys podniku, mél by piinést podniku co nejvétsi prospéch a
zjednoduSovat ¢i automatizovat nckteré podnikové procesy. Lze ho také oznacit za
sttedobod veskerého déni ve spole¢nosti. Diive podniky vyuZzivaly pocitacové programy
predevsim pro potieby vedeni Ucetnictvi ¢i vétSinu evidence a zpracovani dat provadeli
fyzicky. Trend poslednich let vSak dokazuje, Ze dnes uz i podniky malé velikosti vyuzivaji
podnikovych informacnich systému.

Spolec¢nost Power Systems s.r.0., jakozto podnik, ktery se specializuje na oblast IT,
neni zadnou vyjimkou. Dfive podnik vyuzival interné vyvinuty podnikovy informacni

systém, ve kterém bylo mozné sledovat jednotlivé zakdzky od jejich poptavky, nabidky a
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objednavky, pfes jejich realizaci, objednani, naskladnéni a vyskladnéni zbozi, az po
kone¢nou fakturaci. Tento systém byl také propojen s G€etnim a ekonomickym systémem
POHODA, jehoz licenci uz nékolik let podniku poskytuje spolecnost STORMWARE s.r.0.
Toto propojeni umoziiovalo napiiklad export podkladii pro fakturaci do agendy faktur
vydanych, kdy poté ucetni fakturu vystavil a zauctoval. Naopak bylo mozné diky tomuto
informa¢nimu  systému exportovat z Ufetniho softwaru reporty, které POHODA
neumoznovala. ,,LuSy*, jak spolecnost piezdiva svému jiz nepouzivanému informacnimu
systému, se vSak postupné staval pro podnik nedostatecnym a ptilis pomalym. Zdrzoval tak
podnikové procesy a znemozioval zaméstnanclim pracovat efektivné. Proto se v roce 2019
vedeni podniku rozhodlo pro implementaci nového informacniho systému, ktery by vice
vyhovoval jejich tehdej$im pottebam.

S vyvojem nového informacniho systému se podnik rozhodl obratit na spolecnost
Astra Systems, s.r.o., kterd se na zakazkovy vyvoj software specializuje. Tento novy
informacni systém vznikl na zakladé aplikaéni platformy Astra CRM, avsSak se
specifickymi upravami, které odpovidaji podnikovym procestim a potiebam spolecnosti
Power Systems. Opét zde existuje propojeni s icetnim programem POHODA. Jednou
z hlavnich zmén zde byla eliminace mezikroku ve vystavovani faktur zdkazniktim. Dfive
byla faktura vygenerovana z G¢etniho programu a tento krok mohl provést pouze tcetni. Po
tom, co podnik zacal vroce 2018 ucetni sluzby outsourcovat, byl tento proces casto
prodlouzen tim, ze ucetni nemohla fakturu vystavit hned a poté dochéazelo k jejimu
pozd¢jSimu zasilani klientovi. Nyni je vSak faktura vystavovana pifimo z nového systému a
fakturant tak mtize fakturu rovnou zaslat klientovi. Poté se faktury exportuji do tcetniho
programu pro rychlej$i a jednodus$si zauctovani. Tento systém lze podle pracovniki
podniku piirovnat k CRM (Customer Relationship Management) systému, tedy nastroji,
pomoci kterého lze Iépe fidit vztahy se klienty. Je zde vSak také vedena evidence
k veSkerym zakazkam jako tomu bylo v ptedeslém systému.

Hlavnim zdrojem analyz, reportl a vykazl je ucetni syst¢tm POHODA. Avsak na
zéklad¢ konzultaci s vedenim podniku bylo zjiSténo, ze neni pfili§ vyuzivano vSech jeho
funkcionalit a moznosti, které nabizi ve vztahu k finanénimu fizeni, respektive i fizeni
platebni schopnosti. Vedeni podniku naptiklad nevénuje pfili§ pozornosti finan¢ni analyze.
Aktivné sleduje zejména financni toky, urovent obchodnich marzi a zisky. Nicméné blize

nevyhodnocuje dalsi ukazatele jako je likvidita, zadluzenost, rentabilita, aktivita apod., a to
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1 pfesto, ze Gcetni systém umoziluje pii spravném nastaveni tyto ukazatele saim spocitat a
vygenerovat jejich sestavu.

Z konzultaci s vedenim podniku vyplynulo, Ze vedeni podniku pfili§ nevyuziva
nastroji manazerského ucetnictvi, nevytvaii plan nékladi ani plan finan¢nich toki.
Dusledkem pak muze byt absence predstavy o budoucim vyvoji téchto polozek, ktera
souvisi s cili podniku. Také neni mozné zpracovat planované ucetni vykazy, a tim pak
ziskat predbézny piehled o tom, jak podnik hospodafi a jaky vlastni majetek. DalSim
diasledkem mize byt 1 absence motivace ke snizovani ndkladi, tedy nékladové
optimalizaci. Podnik tak nemd stanovenou hranici pro vysi a strukturu néklada. Z tohoto
hlediska Ize tedy konstatovat, Ze fizeni nakladii a vynost, respektive vysledku hospodareni

neni zcela efektivni.

4.2 Vybrané ukazatele financni analyzy

Utetnim obdobim podniku neni, jak to b&n& byva, kalendaini rok, kde je
rozvahovym dnem datum 31.12., ale rok hospodarsky, kde rozvahovym dnem spole¢nosti
Power Systems s.r.o. je datum 30.4. K tomuto datu sestavuje podnik ucetni zavérku za
obdobi od 1.5. do 30.4. nasledujiciho roku.

V této kapitole jsou uvedeny vybrané ukazatele financni analyzy v horizontu péti
hospodaftskych let pro obecné zjisténi finan¢niho zdravi podniku. Podkladova data jsou
cerpana predevsim z ucetnich vykazl a ucetni evidence podniku.

Vysledky téchto ukazateli jsou v poslednim hospodaiském roce také porovnany
s oborovymi pruméry za rok 2019. Nicméné€ vzhledem k tomu, Ze podnik vykazuje svou
¢innost za rok hospodaisky a ne kalendaini, tak je toto srovnani pouze orientacni, zejména
proto, Ze od bfezna 2020 je celosvétové hospodarstvi ovlivnéno koronavirovou pandemii.
Podnik sice podnikd v oboru informacnich technologii, ale dle vykazanych trzeb u podniku
pfevazuje ¢innost prodeje zbozi. Proto pro ucely tohoto srovndni byly pouzity hodnoty za
odvétvi ,,Velkoobchod, kromé& motorovych vozidel” dle klasifikace ekonomickych ¢innosti

(CZ-NACE).

4.2.1 Vyvoj a analyza aktiv

Z nize uvedené tabulky ¢. 1 vyplyva, ze v hospodaiském roce 2017/2018 doslo
k vyraznému poklesu celkovych aktiv, a to oproti pfedchozim dvéma obdobim, kde byla

celkova suma aktiv témét stejnd. Pravé koncem tohoto ucetniho obdobi doslo ke zméné
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vlastnika spole¢nosti a dochézelo k vyznamnym zméndm ve zpisobu hospodateni
podniku. Je patrné, ze dochazelo k ubytku dlouhodobého majetku z ditvodu jeho prodeje a
vyraznému snizeni zasob i pohledavek. Nasledujici roky vSak bilancni suma opét roste. Na
jejim rustu se podilela predevsim obézna aktiva, konkrétné kratkodobé pohledavky, které
vzrostly témét sedmnact krat.

Pohledavky za upsany zékladni kapital podnik nevykazoval ani v jednom uvedeném
obdobi, proto nejsou v tabulce uvedeny.

Dlouhodoby majetek zacal klesat jiz v hospodaiském roce 2016/2017, a to oproti
predchozimu obdobi témét o 30 %, v absolutni hodnoté 2,25 mil. K¢. Nasledné klesl témét

0 53 %, v absolutni hodnot¢ 2,78 mil. K¢. V dalsich letech dochazi k jeho rustu.
Tabulka 1: ZjednoduSena rozvaha - AKTIVA za obdobi 2015-2020 (tis. K¢)

2015-2016(2016-2017(2017-2018]2018-2019(2019-2020
AKTIVA CELKEM 30 036 31 405 10917 54 362 38418
Dlouhodoby majetek 7511 5261 2478 3223 4 535
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 7511 5261 2478 3223 4 535
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
Obe7na aktiva 22 296 25 823 8293 51 015 28 158
Zéasoby 89 2018 175 148 9943
Pohledavky 20 524 14 136 3014 50 837 14 316
Dlouhodobé¢ pohledavky 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 20 524 14 136 3014 50 837 14 316
Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
Penézni prostiedky 1 683 9 669 5104 30 3 899
Casové roziseni aktiv 229 321 146 124 5725

Zdroj: vlastni zpracovani
Stala aktiva podniku jsou tvofena z dlouhodobého hmotného majetku. Dlouhodoby
nehmotny a dlouhodoby finan¢ni majetek spolecnost nevlastni. Dlouhodoby hmotny
majetek spolecnosti se skladd z hmotnych movitych véci a jejich souborti, mezi né€z patii
pfedev§im automobily, vypocetni zafizeni a vybaveni kancelafi. V hospodaiském roce
2015/2016 byl vrozvaze vykazovan také nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek.
V ucetnim obdobi 2018/2019 podnik vykazoval poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny
majetek, které byly zuctovany v nasledujicim obdobi. JelikoZ podnik nevykazuje zadné
pozemky Ci stavby, je zfejmé, Ze si prostory své provozovny pronajima.
Podnik Ize oznacit za kapitalové lehky, jelikoz hodnota ob&zného majetku je vyssi

nez hodnota majetku dlouhodobého. Obézna aktiva méla ve sledovaném obdobi kolisajici
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trend. Mezi hospodatskymi roky 2015/2016 a 2016/2017 doslo k jejich mirnému ristu,
avSak v obdobi 2017/2018 doslo k jejich vyraznému poklesu, a to o téméi 68 %,
v absolutni hodnoté o 17,53 mil. K¢. V nasledujicim obdobi doslo zase k jejich prudkému
zvySeni, a to o 515 % oproti predchozimu obdobi, v absolutni hodnoté 42,72 mil. K¢&.
Doslo k tomu vlivem vysoké hodnoty pohledavek. Tyto pohledavky vznikly dle vedeni
podniku na konci hospodaiského roku fakturaci hodnotné zakéazky, jejiz splatnost byla
s datem az v nasledujicim ucetnim obdobi.

Hodnota vykazovanych zasob podniku vzrostla v hospodaiském roce 2016/2017
0 1,92 mil. K¢, nasledn¢ klesala a znovu vzrostla na konci sledovaného obdobi na hodnotu
9,9 mil. K¢. K tomuto zvysSeni zasob na skladé doslo z diivodu objemné zakazky, k jejiz
realizaci doslo az v nasledujicim hospodarském roce.

Dlouhodobé pohledavky spolecnost nevykazuje. U kratkodobych pohledavek doslo
k lehkému sniZeni jiz mezi hospodarskymi roky 2015/2016 a 2016/2017, a sice o 31 %,
v absolutni hodnot¢ 6,3 mil. K¢, v nasledujicim obdobi vSak doslo k poklesu o témét 79 %,
v absolutni hodnoté 11,12 mil. K¢. Nasledné, jak jiz bylo uvedeno vyse, podnik vykazoval
kratkodobé pohledavky v hodnoté¢ 50,8 mil. K& vlivem zvySené fakturace na konci
ucetniho obdobi. V poslednim sledovaném hospodaiském roce doslo opét ke snizeni
hodnoty vykazovanych kratkodobych pohledavek.

Vyvoj a sledovani zmén ve struktufe pohledavek je vyznamné ovlivnéno skladbou
odbératelll. Zejména orientace na statni zakazky zptisobuje vyraznéjs$i vykyvy, protoze je
pravidlem delsi doba splatnosti a neziidka nebyva navic dodrZzena. Rovnéz jsou casté
zmény v prub¢hu realizace zakdzky, které zplsobuji navySeni zasob na skladé a posun
v kone¢ném vyuctovani zakazky.

Kratkodoby financni majetek podnik nevykazuje. Penézni prostiedky vykazuji
kolisajici vyvoj. K vyraznému zvySeni dosSlo v hospodaiském roce 2016/2017, kdy byla
absolutni zména 7,9 mil. K¢. V dalSich obdobich penézni prostiedky klesaly a v poslednim
obdobi doslo opét k jejich zvyseni o 3,86 mil. K¢.

Toto kolisani finan¢nich prostfedkll je ovlivnéno i tim, ze spolecnost dostatecné
nevyuziva vSech finan¢nich nastroji. Vedeni spolecnosti je motivovano tim, aby se ji
nenavysSovaly zavazky, ale nepracuje s hodnotou penéz ani s diskontovanym urokem ve
formé dodavatelského tvéru. Spolecnost se v poslednich letech zaméfovala na ucast ve
vybérovych ftizeni u subjektli, které jsou financovany ze statniho sektoru, kde je

podminkou takové ucasti bezdluznost vii€i organim statni spravy. Proto spole¢nost
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pfednostné hradi veskeré odvody a fiskalni povinnosti a nevyuziva tak fungovani téchto
zavazki jako stalého pasiva.

Casové rozlieni aktiv je tvofeno naklady piistich obdobi. V poslednim
hospodaiském roce i piijmy pfistich obdobi, kde doslo i k nejvétsi zmeéné vykazovaného
casového rozliSeni. Zde ze stejného divodu jako v pfipadé zvySeného zlstatku
vykazovanych zasob.

Obrazek 7: Vyvoj aktiv v letech 2015-2020

AKTIVA CELKEM
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Zdroj: vlastni zpracovani

4.2.2 Vyvoj a analyza pasiv

V nize uvedené tabulce ¢. 2 je zachycen vyvoj a struktura pasiv ve sledovaném
obdobi. Trend sumy pasiv je shodny s trendem aktiv, jelikoz zde plati princip bilancni
rovnosti mezi aktivy a pasivy. Z této tabulky vyplyva, Ze vyznamny podil maji na pasivech
cizi zdroje, a to konkrétné zdvazky, jelikoz rezervy podnik ve sledovaném obdobi netvofil.

Vlastni kapitdl mé rostouci trend kromé mirného poklesu v hospodaiském roce
2017/2018 v absolutni hodnoté 806 tis. K¢. Zakladni kapital podnik ve sledovaném obdobi
neménil. AZio a kapitalové fondy spoleénost nevykazuje. Fondy ze zisku byly podnikem
tvofeny naposledy v ucetnim obdobi 2015/2016, poté jsou jiz vykdzany v nulové hodnoté.
Podnik ve vSech sledovanych hospodarskych letech vykazuje kladny vysledek
hospodateni, krom¢ obdobi 2017/2018, kde spolecnost vykazala ztratu 2,7 mil. K.
Z klesajiciho trendu polozky vysledku hospodatfeni minulych let je zfejmé, ze dochazi

k vyplatdm podili na zisku spolecnikliim.
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Cizi zdroje jsou ve sledovaném obdobi tvoieny predevSim zéavazky. Jak jiz bylo
zminéno vyse, podnik v letech 2015-2020 netvofil Zddné rezervy.

Tabulka 2: ZjednoduSena rozvaha - PASIVA za obdobi 2015-2020 (tis. K¢)
2015-2016/2016-2017{2017-2018(2018-2019]2019-2020

PASIVA CELKEM 30036] 31405 10917) 54362] 38418
Vlastni kapital 4 584 5989 5183 5207 6 677
Zakladni kapital 1268 1268 1268 1268 1268
Azio a kapitalové fondy 0 0 0 0 0
Fondy ze zisku 46 0 0 0 0
VH minulych let 4432 5316 6 621 1985 1739

VH bézZného ucetniho obdobi 2 838 1 405 -2 706 2054 3770
Rozhodnuto o zalohové

vyplaté podilu na zisku -4 000 -2 000 0 -100 -100
Ciz zdroje 25377 25416 5734 47 885 30 950
Rezervy 0 0 0 0 0
Zavazky 25377 25416 5734 47 885 30 950
Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 3979
Kratkodobé zavazky 25377 25416 5734 47 885 26 971
Casové roziSeni pasiv 75 0 0 1270 791

Zdroj: vlastni zpracovani

Zavazky byly az na obdobi 2019/2020 slozeny jen ze zadvazkl kratkodobych, které
vykazuji rostouci trend, kromé& hospodaiskych obdobi 2017/2018 a 2019/2020, kde doslo
k jejich poklesu. Vyznamny vykyv je viditelny v hospodaiském roce 2017/2018, kdy tato
polozka pasiv klesla o 77 % a v nasledujicim obdobi opét vzrostla o 735 %. Tento
vyznamny narast zavazkil lze spojit sristem obratu zprodeje zbozi, ktery stoupl
v hospodatském roce 2018/2019 cca 0 97 %. S vyssim obratem u jednotlivych dodavateli
bylo dosazeno jednak lepSich cen pii pofizeni zbozi, ale i1 prodlouzeni splatnosti
dodavatelskych faktur, coz se projevilo v nariistu zavazku jako celku.

Struktura kratkodobych zavazki je tvofena zejména zavazky k uveérovym institucim,
kde se jednd o kratkodobé bankovni uvéry, zavazky zobchodnich vztahli, zavazky
k zaméstnanctim, zavazky z titulu plateb socidlniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi a
zéavazky z titulu plateb dani. V poslednim sledovaném hospodaiském roce byly vykazany i
dlouhodobé zavazky. Zde se jednad o dlouhodoby zavazek k Gvérovym institucim, tedy
dlouhodoby bankovni Gvér.

Casové rozliSeni pasiv se sklada zvydajii pfistich obdobi a v poslednim

hospodaiském roce také vynosii piiStich obdobi. V ucetnich obdobich 2016/2017 a
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2017/2018 podnik casové rozliSeni pasiv nevykazoval, avSak tvofil pasivni dohadné

polozky.

4.2.3 Vyvoj a analyza nakladu a vynosi

V nize uvedené tabulce €. 3 je uveden vyvoj a struktura ndkladi a vynosu, které
podnik vykazoval ve vykazech zisku a ztraty v letech 2015 az 2020. Radky, které podnik

vykazoval v nulové hodnoté, nebyly pro piehlednost v tabulce uvedeny.

Tabulka 3: ZjednoduSeny vykaz zisku a ztraty za obdobi 2015-2020 (tis. K¢)

2015-2016(2016-2017 [2017-2018 |2018-2019 [2019-2020

[|Trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb 28 314 28 984 21 084 22 311 35107

1| Trzby z prodeje zbozi 53 140[ 101 309 48 437 95539 80 965
A |Vykonova spotieba 65419] 115151 61643] 106609 106743
D |Osobni naklady 12 017 12 462 11023 7 545 6791
E |Upravy hodnot v provozni oblasti 2 870 2970 2 395 1676 2 248
IIT|Ostatni provozni vynosy 3211 1871 3 863 930 5512
F _|Ostatni provozni néklady 509 24 818 599 624
* |Provozni vysledek hospodatfeni 3 850 1557 -2 495 2 351 5178
VI|Vynosové uroky a podobné vynosy 8 340 0 0 0
J  |Nakladové tiroky a podobné naklady 146 144 104 38 173
VII|Ostatni finan¢ni vynosy 0 1 0 1 12
K |Ostatni financni naklady 92 92 107 107 112
* |Finan¢ni vysledek hospodateni -230 105 -211 -144 -273
** |Vysledek hospodateni pred zdanénim 3620 1 662 -2 706 2207 4905
L |Dan z ptijmi 782 257 0 153 1135
** |Vysledek hospodateni po zdanéni 2 838 1 405 -2 706 2 054 3770
***Vysledek hospodateni za u¢etni obdobi 2 838 1405 -2 706 2 054 3770
* |Cisty obrat za i¢etni obdobi 84 673| 132505 73384 118781 121596

Zdroj: vlastni zpracovani

Z této tabulky je patrné, ze hlavnim zdrojem pifijma podniku jsou trzby z prodeje
zbozi. Tato polozka trzeb ve sledovaném obdobi stiidave rostla a klesala. Nejvétsi propad
je zfejmy mezi Ucetnimi obdobimi 2016/2017 a 2017/2018, kde doslo ke snizeni
vykazovanych trzeb z prodeje zbozi o téméi 53 mil. K¢. V nasledujicim obdobi vSak tato
polozka opét vzrostla, a to 0 97,24 %, tedy témé&f dvojnasobné. V obdobi 2019-2020 doslo
k mirnému poklesu o 15,25 %, kde je mozné se domnivat, Zze se jiz zacal projevovat
disledek epidemiologické situace v souvislosti s koronavirem.

Dalsi vyznamnou polozkou vynosii jsou trzby z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb, u
nichz lze hovofit pouze o trzbach zprodeje sluzeb, jelikoz podnik vlastni vyrobky
neprodava. Tato polozka vynosti ma ve sledovaném obdobi rostouci trend, az na obdobi
2017/2018, kde doslo k propadu o 27,26 %. V obdobi 2019/2020 tato polozka doséahla

nejvyssi hodnoty za sledované obdobi, naopak v ptipad¢ trzeb z prodeje zbozi, jak jiz bylo
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zminéno vyse, doslo k poklesu. Zde doslo ke splnéni dalsi ¢asti podnikatelského zdméru
vedeni spolecnosti, které se soustfedilo na ziskani kvalitnich zaméstnanct z fad technikii a
nabizeni klientim komplexniho baliku sluzeb, vCetné¢ dodani techniky. Tento zamér se
zaCal dafit a postupné nartistd objem poskytovanych sluzeb klientim, a to nejen
v souvislosti s pfimou doddvkou zbozi, ale i v nasledujicich obdobich.

Také je vhodné zminit polozku ostatni provozni vynosy, kde podnik v poslednim
obdobi vykazuje hodnotu 5,5 mil. K¢. Zde jsou uvadény trzby z prodaného dlouhodobého
majetku a jiné provozni vynosy, jimiz jsou bonusy a provize, které podnik ziskava od
partnerti za odbér zboZzi.

Ze sledovani Cistého obratu, coz je soucet vSech vynost podniku, je zfejmy rostouci
trend, az na UCetni obdobi 2017/2018, kde doSlo k propadu o 44,62 %. V tomto
hospodaiském roce byl vykazan také zaporny vysledek hospodatfeni. Tento stav byl
disledkem zmén ve vedeni spolecnosti a ve vlastnické struktufe, které s sebou pfinesly 1
personalni obménu ¢asti specializovanych zaméstnancti. Nasledné doslo k stabilizaci a
obrat zacal opét stoupat.

Vykonovéa spotieba prudce narostla v obdobi 2016/2017 o témér 50 mil. K¢,
nasledujici obdobi klesla o 53,5 mil. K¢ a poté se opét zvysila. Tento vyvoj souvisi
predevsim s vyvojem trzeb z prodeje zbozi, jelikoz nejvétsi polozkou vykonové spotieby
jsou naklady vynalozené na prodané zbozi. V poslednich dvou hospodatskych obdobich je
vykazovana hodnota vykonové spotieby témér totozna.

Osobni néklady maji, kromé ucetniho obdobi 2016/2017, klesajici trend. K nejvetsi
absolutni zmén¢ doslo mezi obdobimi 2017/2018 a 2018/2019, kdy osobni naklady klesly
o témét 3,5 mil. K¢. Jak jiz bylo zminéno v kapitole pfedstaveni podniku, na zac¢atku roku
2018 byl podnik pfeveden na nového majitele a dochazelo k vyznamnym zménam
v hospodareni podniku. Nové vedeni rdzné snizilo naklady, které nesouvisely piimo
s vynosy podniku, tzn. byla razantnim zplisobem snizena spravni rezie podniku. S tim
souvisi také snizovani poctu zameéstnanci, a tudiz i snizovani osobnich nakladu. Lze fici,
ze tato zména méla pozitivni vliv na vysledky hospodateni v dalSich ucetnich obdobich.

Z vyvoje polozky dan z piijml je zfejmé, ze v hospodaiském roce 2018/2019 byla
uplatnéna danova ztrata z predchoziho ucetniho obdobi, jelikoZ vySe dané je pomérné mala

ve srovnani s dosazenym ziskem.
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4.2.4 UKkazatele cash flow

Vykaz penéznich tokl (cash flow) podnik dle zdkona o Gcetnictvi povinné sestavovat
v ramci Ucetni zaveérky nemusi. Dobrovolné ho také nesestavuje. Vedeni podniku pouze
sleduje pfijmy a vydaje na zdkladé pravidelnych reportl, které pro néj sestavuje ucetni
dvakrat tydné. Lze tedy konstatovat, ze jde o jakousi formu sledovani cash flow, avSak
zpusobem, ktery vyhovuje konkrétnimu manazerovi.

V nize uvedené tabulce ¢. 4 jsou uvedeny vysledky vypocti ukazatelti cash flow a

jejich vyvoj za sledované obdobi, kde je cash flow ve formé potencidlniho ptijmu, tedy

souctem zisku po zdanéni a odpis.

Tabulka 4: Ukazatele cash flow za obdobi 2015-2020

Ukazatel 2015-2016(2016-2017]2017-2018{2018-2019]2019-2020
PCF 5708 4375 -311 3730 6018
CF solventnost I. 0,22 0,17 -0,05 0,08 0,19
CF solventnost II. 0,24 0,28 -0,49 0,08 0,22
DSD 4.45 5,81 -18,44 12,84 5,14
ROS (CF) % 6,74 3,31 -0,42 3,14 4,95
ROA (CF) % 19,00 13,93 -2,85 6,86 15,66
CF urokové kryti 49,27 38,51 -2,69 122,18 43,95

Zdroj: vlastni zpracovani

Ukazatele cash flow solventnosti vyjadiuji, jak je podnik schopen hradit své zavazky.
Z vysledkt je patrné, Ze cizi zdroje podniku pievysuji jeho potencialni cash flow, jelikoz
hodnota ani v jednom ucetnim obdobi neptekrocila hodnotu 1.

Ptevracenou hodnotou pfedchoziho ukazatele je ukazatel doba splaceni dluhti (DSD),
jehoz nejlepsi hodnoty podnik doséhl v ucetnim obdobi 2015/2016, kde by podnik byl
schopen splatit vSechny své zavazky za necelych 4 a pil roku, kdyby si udrzel tehdejsi
uroven tvorby penéznich tokti. V dalSich letech jiz vlivem ristu zavazki a zhorSovani
hodnoty potencialniho pfijmt dochézi k prodluzovani doby splaceni dluhti. V poslednim
sledovaném ucetnim obdobi je vSak patrné vyrazné zlepSeni, a to na dobu pfiblizné péti let,
pokud ztistane uroven tvorby cash flow stejna ¢i nedojde k navySovani zavazk.

Hodnota cash flow rentability trzeb (ROS) dosahovala nejvyssi hodnoty v ucetnim
obdobi 2015/2016, tedy hodnoty 6,74 %, kdy podnik z jedné koruny trzeb vytvarel 6,74 %
potencialnich pifijmt. Nasledné doslo k propadu a poté zvyseni az v hospodaiském roce

2018/2019 na hodnotu 4,95 %.
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Vyvoj hodnoty cash flow rentability aktiv (ROA) je obdobny jako v pfipadé cash
flow rentability trzeb. Nejvys§i hodnoty podnik dosahoval v hospodaiském roce
2015/2016, kdy tvoftil 19 % potencidlnich piijmi z jedné jednotky aktiv. Druha nejlepsi
hodnota vysla v obdobi 2019/2020, kde vysla 15,66 %.

Dle ukazatele cash flow urokového kryti ndkladt byl nejlépe podnik schopen hradit
tyto nakladové uroky v hospodaiském roce 2018/2019, kde tento ukazatel dosahuje
hodnoty 122,18.

4.2.5 Ukazatele likvidity

V nize uvedené tabulce ¢. 5 je uveden vyvoj vSech tfech stupnti likvidity ve
sledovaném obdobi.

Tabulka 5: Vyvoj ukazatelu likvidity za obdobi 2015-2020

Ukazatel 2015-2016/2016-2017]2017-2018/2018-2019(2019-2020
likvidita III. stupné (béZzna) 0,88 1,02 1,45 1,07 1,04
likvidita II. stupné (pohotovd) 0,88 0,94 1,42 1,06 0,68
likvidita 1. stupné (hotovostni) 0,066 0,380 0,890 0,001 0,145

Zdroj: vlastni zpracovani

Doporucend hodnota bézné likvidity je vétsi nez 1 a nejlépe v rozmezi 1,5 — 2.5,
jelikoz tento ukazatel vypovidad o tom, kolikandsobné obézna aktiva pokryvaji kratkodobé
cizi zdroje. V hospodaiském roce 2015/2016 podnik této hodnoty nedosdhl a

v nasledujicich letech se hodnota pohybuje lehce nad doporucenou hranici. Nejvyssi

hodnotu kratkodobych zavazkl za sledované obdobi. Hodnotu bézné likvidity okolo 1 Ize
definovat jako zna¢né rizikovou, jelikoz se v tomto piipadé¢ obézna aktiva rovnaji
kratkodobym zavazkiim. V ramci odvétvi ¢inila v roce 2019 bézna likvidita hodnotu 1,54,
coz znamena, ze podnik se pohybuje vyrazné pod pramérem.

V ptipad¢ pohotové likvidity je doporu¢ovand hodnota 1 — 1,5. V tomto rozmezi se
hodnota pohybovala pouze v hospodarskych letech 2017/2018 a 2018/2019. Pokud je
pohotova likvidita niz$i, nez 1 musi se podnik spoléhat na ptipadny prodej zasob, které
v poslednim roce, kdy hodnota pohotové likvidity vysla 0,68, tvofily znacny podil na
obéznych aktivech a nejvyssi vykazovanou hodnotu za celé sledované obdobi. Z porovnani
kratkodobych zavazkl s kratkodobymi pohledavkami je patrné, ze zavazky jsou vzdy
vykazany vyssi nez pohledavky, az na rok 2018/2019, coz souvisi s hodnotami bézné a

pohotové likvidity. Lze tedy konstatovat, Ze podnik vyuziva spiSe restriktivni strategii
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financovani. V ramci odvétvi €inila pohotova likvidita v roce 2019 hodnotu 1,07. I v tomto
pripad¢ se podnik v poslednim hospodatrském roce pohybuje pod touto hodnotou.
Hotovostni likvidita vykazuje kolisavy trend. Doporuc¢end hodnota je v rozmezi 0,2-
0,5. Podnik doporucené hodnoty dosdhl pouze v hospodaiském roce 2016/2017, kdy vysla
hodnota hotovostni likvidity 0,38. V ucetnim obdobi 2017/2018 byla hodnota 0,89, Ize
tedy konstatovat, ze vtomto roce nebyly zcela efektivné vyuzity financni prostiedky.
V ostatnich hospodaiskych letech je hodnota hotovostni likvidity velice nizkd, coz 1ze opét
oznacit za rizikové. Oborova hodnota hotovostni likvidity Cinila v roce 2019 0,18. Zde se
podnik ze vSech vySe zminénych ukazatelti likvidity nejvice pfiblizuje k primérné hodnoté

odvétvi.

4.2.6 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability — viz tabulka ¢. 6 niZe, znaci, Ze podnik je, az na hospodaisky
rok 2017/2018, trvale ziskovy. Z vyvoje téchto ukazateld je zfejmy propad v ucetnim
obdobi 2016/2017 a nasledné rast v hospodarském roce 2018/2019. Ani jeden z ukazatelt

nedosahuje v prubéhu sledovaného obdobi zcela stabilnich hodnot.

Tabulka 6: Vyvoj ukazateli rentability za obdobi 2015-2020

Ukazatel 2015-2016)2016-2017(2017-2018]2018-2019{2019-2020
ROE 61,91 23,46 -52,21 39,45 56,46
ROA 12,84 6,04 -22,85 4,32 13,48
ROS 4,74 1,46 -3,59 1,99 4,46

Zdroj: vlastni zpracovani

Pti vypoctu ukazatele rentability vlastniho kapitalu (ROE) bylo v ¢itateli pocitdno s
hodnotou cist¢ho zisku (EAT), tedy zisku po zdanéni. U tohoto ukazatele dochazelo
k nejvyraznéj§im zménam, predevs§im mezi hospodarskymi lety 2017/2018 a 2018/2019,
kdy tento ukazatel vzrostl o t¢émét 92 %. K této zméné doslo, jelikoz v predchozim obdobi
podnik vykéazal ztratu a nasledné zisk. NejlepSi hodnoty podnik doséhl v prvnim
hospodaiském roce sledovan¢ho obdobi, a to 61,91 %. Poté se k této hodnoté ptiblizuje
v poslednim sledovaném ucetnim roce, kdy sice podnik vykazal vysoky zisk, ale také doslo
k zvySeni vlastniho kapitalu. Na zakladé€ tohoto ukazatele mlize majitel podniku zhodnotit,
zda je jeho investice Uspésnd, ¢i ne. Dle vyvoje v poslednich dvou hospodaiskych letech

lze jeho investici do podniku hodnotit jako pozitivni. Oborova hodnota ukazatele
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rentability vlastniho kapitdlu v roce 2019 ¢inila 10,12 %. Podnik se tedy pohyboval
vyrazné nad touto hodnotou.

Rentabilita aktiv (ROA), téz nazyvana jako rentabilita celkového kapitdlu, méla
obdobny vyvoj jako rentabilita vlastniho kapitalu. Pfi vypoctu tohoto ukazatele bylo
v Citateli pocitdno se ziskem v podobé EBIT. Do hospodaiského roku 2017/2018
produkéni sila podniku klesala a poté zacala rist. Nejvyssi hodnoty podnik doséhl
v poslednim hospodatrském roce, kdy vykazal vyssi zisk a nizsi hodnotu aktiv nez v roce
piedchozim. Na snizeni aktiv mélo vliv inkaso vysoké pohledavky, ktera byla fakturovana
na konci ucetniho obdobi 2018/2019. Hodnota rentability aktiv za odvétvi v roce 2019
¢inila 6,60 %, podnik tedy dosahoval rentability dvakrat vyssi.

Rentabilita trzeb (ROS) je dalsim dilezitym ukazatelem pro hodnoceni UspéSnosti
podnikani, jelikoz v podstaté¢ vyjadiuje dosahovanou ziskovou marzi. K vypoctu byl
v Citateli vyuzit zisk v podobé EBIT. Tato podoba zisku se pouziva, protoZe odstrafiuje
rozdily v kapitdlové struktuie a mife zdanéni pfi srovnavani hodnoty rentability mezi
riznymi podniky. Zaporny vysledek v hospodaiském roce 2017/2018 vyplyva ze
zéporné¢ho vysledku hospodatreni podniku. Z tohoto lze konstatovat, Ze podnik v tomto
obdobi prodej svych sluzeb a zbozi vlastné ,,dotoval®, jelikoz efekt na jednu korunu trzeb
byl negativni. V poslednich dvou hospodaiskych letech vSak rentabilita trzeb dosahuje
kladnych hodnot a roste. V ramci odvétvi Cinila rentabilita trzeb v roce 2019 hodnotu
2,65 %. Podnik je tedy i v tomto ptipad€ nad primérem, ale uZ ne tak vyrazné jako tomu

bylo v pfipad¢ rentability vlastniho kapitalu a aktiv.

4.2.7 Ukazatele aktivity

Diky ukazatelim aktivity je mozné zhodnotit, zda podnik efektivné vyuziva vlozené

prostiedky. V nize uvedené tabulce €. 7 je uveden jejich vyvoj ve sledovaném obdobi.

Tabulka 7: Vyvoj ukazateli aktivity za obdobi 2015-2020

Ukazatel 2015-2016(2016-2017(2017-2018(2018-2019]2019-2020
Obrat aktiv 2,71 4,15 6,37 2,17 3,02
Obrat stalych aktiv 10,84 24,77 28,06 36,57 25,59
Obrat zasob 915,21 64,57 397,26 796,28 11,67
Doba obratu zasob 0,39 5,58 0,91 0,45 30,84
Doba obratu pohledavek 90,71 39,06 15,61 155,29 44,40
Doba obratu zavazka 112,16 70,22 29,69 146,28 83,65
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Z vyvoje obratu aktiv je patrné, ze podnik netrpi neimérnou majetkovou vybavenosti
a sva aktiva efektivné vyuziva. Obecné plati, ze ¢im vétsi hodnota tohoto ukazatele, tim
Iépe. Minimalni doporuc¢end hodnota tohoto ukazatele je 1, a tuto hodnotu podnik
piekracuje v kazdém hospodaiském roce sledovaného obdobi. Nejvyssi hodnoty tohoto
ukazatele podnik dosahl v hospodatském roce 2017/2018, kdy doslo k vyraznému poklesu
aktiv. Oborova hodnota tohoto ukazatele byla v roce 2019 2,49, coz je téméf srovnatelné
s hodnotou podniku.

Obrat stalych aktiv informuje o vyuziti dlouhodobého majetku. Tento ukazatel ma
podobnou vypovidaci schopnost jako tomu je v ptipadé ukazatele obratu aktiv. Nejvyssi
hodnoty podnik dosahl v hospodaiském roce 2018/2019, kdy doslo k velkému nartistu
trzeb a lehkému nartstu dlouhodobého hmotného majetku. Hodnota obratu stalych aktiv
v odvétvi byla vroce 2019 7,08. Podnik tedy v porovnani s odvétvim sviij dlouhodoby
majetek 1épe vyuziva.

Obrat zasob dosahuje nejlepSich hodnot v hospodaiském roce 2015/2016, kdy
dosahoval hodnoty okolo 915. V nasledujicim ucetnim obdobi klesl a poté zacal stoupat
v ucetnim obdobi 2017/2018. V poslednim hospodarském roce doslo k vyraznému propadu
tohoto ukazatele na hodnotu okolo 12, jelikoz podnik vykazal vysoky stav zasob oproti
pfedchozim obdobim. V ramci odvétvi byla hodnota tohoto ukazatele v roce 2019 19,20.
V poslednim hospodaiském roce se tedy podnik pohybuje pod touto hodnotou, avsak
v tomto roce je ukazatel ovlivnén vysokym stav zasob k rozvahovému dni.

Doba obratu zasob udava, jak dlouho trva, nez zasoby piejdou znovu do penézni
formy, tedy kolik dni jsou zasoby v podniku vazany az do jejich prodeje ¢i spotieby.
V ptipadé podniku Power Systems s.r.o. jde pouze o zdsoby zbozi. Zde je vhodné zminit,
ze podnik zbozi nakupuje ptfedevsim na zaklad¢ jiz dohodnutych objednavek svych klientt.
Netvoii tedy nadmérné zasoby zbozi, které by mu lezelo na sklad¢, nez dojde k jeho
prodeji. Proto je doba obratu zasob v pribehu sledovaného obdobi tak nizka. Vyjimkou je
posledni hospodaisky rok, kdy podnik vykazal téméf 10 mil. K¢ na skladé zbozi, a to
z davodu nedokoncené zakazky, kterou se povedlo zrealizovat az na zacatku dalSiho
ucetniho obdobi. Doba obratu zasob v ramci odvétvi v roce 2019 ¢inila 18,75 dnu.

Doba obratu pohledavek vyjadiuje pocet dnli, béhem kterych je kapitdl podniku
vazan ve form¢ pohledavek. Primérnd doba obratu pohledavek za sledované obdobi je 69
dni. Tento ukazatel je ve sledovaném obdobi celkem nestabilni. Nejdel§si doba obratu

pohledavek vysla v hospodaiském roce 2018/2019, a to diky tomu, Ze podnik na konci
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tohoto obdobi vykazal v rozvaze jejich vysokou hodnotu. Oborova hodnota doby obratu
pohledavek byla vroce 2019 14,85 dnl, coz je témét o 30 dnli méné, nez vyslo
v poslednim hospodarském roce podniku Power Systems.

Pti vypoctu doby obratu zavazkii byla ve jmenovateli vyuZzita hodnota trzeb, aby bylo
dosazeno jedné srovndvaci zdkladny. Primérnd hodnota doby obratu, nebo také doby
splatnosti, zavazki za sledované obdobi je 88 dni. Opét lze konstatovat, Ze je tento
ukazatel nestabilni, jako to bylo v pfipadé pohledavek. Nejdelsi dobu obratu zdvazki je
mozné pozorovat v ucetnim obdobi 2018/2019, kdy hodnota zévazka byla vykazana ve
vys$si hodnoté. Podniky v odvétvi vykazovali v roce 2019 dobu obratu zévazki 71,77 dna,
tedy témet o 12 dnlt méné, nez v ptipad¢ analyzovaného podniku.

Ukazatel doby obratu zavazki by mél dosahovat alesponn hodnoty doby obratu
pohledévek, coz splituje az na ucetni obdobi 2018/2019, kdy je doba obratu zavazkl kratsi
nez doba obratu pohledavek. V tomto roce tedy podnik inkasoval pohledavky od svych
odbératelll pozd¢ji, nez platil své zadvazky. Je zfejmé, ze doba obratu zavazki je delsi nez
doba obratu zasob a pohledavek. Ztohoto je mozné vyvodit, ze podnik vyuziva
dodavatelské uvéry k jejich financovani, coz je pro n¢j vyhodné, jelikoz je piijemcem
bezplatného obchodniho Gvéru.

Hodnoty uvedené v tabulce €. 9 1ze hodnotit pouze jako orientacni, jelikoz bylo pii
vypoctech vyuzito kone¢nych stavli k rozvahovému dni hospodarského roku. Podrobnéji je
rozbor téchto ukazateli uveden v kapitole zabyvajici se analyzou cistého pracovniho

kapitalu, kde je mozné pozorovat miru zkresleni vypoctu touto formou.

4.2.8 Ukazatele zadluZenosti

V tabulce €. 8 je uveden vyvoj ukazatelii zadluzenosti ve sledovaném obdobi. Tyto
ukazatele informuji o vys$i rizika, které podnik podstupuje pfi urcitém poméru a struktuie
vlastniho a ciziho kapitalu.

Tabulka 8: Vyvoj ukazateli zadluZenosti za obdobi 2015-2020

Ukazatel 2015-2016/2016-2017(2017-2018(2018-2019]2019-2020
Celkova zadluZenost 84,49 80,93 52,52 88,09 80,56
Mira zadluZenosti 5,54 4,24 1,11 9,20 4,64
Koeficient samofinancovani 15,26 19,07 47,48 9,58 17,38
Urokové kryti 26,42 13,17 -23,99 61,87 29,93

Zdroj: vlastni zpracovani
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Doporucena hodnota celkové zadluzenosti je mezi 30 a 60 %. V tomto rozmezi se
podnik pohyboval pouze v hospodaiském roce 2017/2018. V ostatnich ucetnich obdobi je
hodnota celkové zadluZenosti ptes 80 %, kterd se v poslednim Ucetnim obdobi snizila
z divodu sniZzeni hodnoty cizich zdroji, zejména pak kratkodobych zavazki z titulu
obchodnich vztaht. Hodnota celkové zadluZenosti v ramci odvétvi byla v roce 2019 témét
60 %, coz je podstatné mén¢, nez je tomu v piipad¢ podniku Power Systems.

Ukazatel miry zadluZenosti pométuje cizi a vlastni kapital. Tento ukazatel informuje
o tom, do jaké miry by mohly byt ohrozeny naroky véfiteli. Z vysledka tohoto ukazatele
ve sledovaném obdobi je zfejmé, Ze mira zadluZzenosti podniku Power Systems je relativné

vysoka, zejména v hospodarském roce 2018/2019, kdy hodnota cizich zdrojt byla vice nez

cv w7
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celé sledované obdobi. V ostatnich letech se mira zadluZenosti pohybovala v rozmezi od
4,24 do 5,54. V odvétvi vysla v roce 2019 mira zadluzenosti 1,07.

Koeficient samofinancovani je ukazatelem, jehoz smyslem je vyjadfit miru
nezavislosti podniku na cizim kapitdlu. Tento ukazatelem informuje o tom, jakym
zpusobem podnik financuje své aktiva. Obecné je doporuCovano, aby jeho hodnota
neklesala pod 30 %. Tuto hranici podnik Power Systems ptekrocil pouze v hospodarském
roce 2017/2018. V ostatnich letech sledovaného obdobi se hodnota koeficientu
samofinancovani pohybovala v rozmezi od 9,58 % do 19,07 %. Oborova hodnota
koeficientu samofinancovani byla vroce 2019 47,66 %. Podnik se tedy v poslednim
sledovaném hospodatském roce pohyboval pod primérem odvétvi.

Ukazatel urokového kryti charakterizuje zadluzenost dle schopnosti podniku splacet
nakladové troky. V Citateli tohoto ukazatele byla pouzita hodnota zisku v podobé EBIT.
Doporuc¢ovana hodnota tohoto ukazatele je vyssi nez 5, coz podnik splituje ve vSech
hospodaiskych letech sledovaného obdobi, az na hospodaisky rok 2017/2018, kde je

vypocet zkreslen zapornou hodnotou EBIT, jelikoZz v tomto roce podnik vykdzal ztratu.

4.2.9 Ostatni ukazatele finan¢ni analyzy

Pro doplnéni pomérovych ukazatelli je vhodné sledovat i vyvoj podilu vybranych
nakladl na trzbach. Konkrétné zde byly vybrany osobni naklady, jelikoz toto byla jedna

z prvnich polozek nakladi, kterou vedeni podniku po zmén€ majitele zacalo optimalizovat.
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Z tabulky €. 9 je zfejmé, Ze podil osobnich nékladt na trzbach po hospodarském roce

2017/2018 zacal klesat. Nejniz§i hodnoty tento ukazatel vySel v poslednim ucetnim

obdobi, a to ve vysi témet 6 %.

Tabulka 9: Vyvoj ostatnich vybranych ukazateli finan¢ni analyzy za obdobi 2015-2020

Ukazatel 2015-2016|2016-2017|2017-2018 |2018-2019|2019-2020
Pocet zaméstnanct (0s) 16 15 13 9 10
Trzby na zaméstnance (tis. K¢) 5091 8 686 5348 13 094 11 607
Osobni naklady na zaméstnance (tis. K¢) 751 831 848 838 679
Podil osobnich nakladii na trzbach (%) 14,75 9,56 15,86 6,40 5,85

Zdroj: vlastni zpracovani
Osobni ndklady na zaméstnance byly v hospodaiskych letech 2016/2017 az
2018/2019 na podobné tirovni, a to i ptesto, ze doslo ke snizovani poctu zaméstnancii. Tato
skuteCnost mtize mit souvislost s vyplacenim odstupného zaméstnancim, kteti byli
propusténi z ditvod zmén v hospodatfeni podniku ¢i se zvySenim mezd. V poslednim
naklada na zaméstnance, a to 679 tis. K¢.
Vyvoj ukazatele trzeb na zaméstnance mé nestabilni vyvoj, coz je zplisobeno vlivem
vyvoje trzeb a poctu zaméstnancli. Vzhledem k osobnim ndkladiim lze kladné hodnotit

posledni dva hospodarské roky sledovaného obdobi.

4.2.10 Bankrotni model index IN05

Doplikkem k zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku jsou niZze uvedené vysledky
bankrotniho modelu indexu INOS5 — viz tabulka €. 10.
Tabulka 10: Vyvoj a struktura bankrotniho modelu indexu INOS za obdobi 2015-2020

2015-2016)2016-2017(2017-2018(2018-2019{2019-2020
0,13 x (A/CZ) 0,154 0,161 0,248 0,148 0,161
0,04 x (EBIT/NU) 1,057 0,527 -0,960 2,475 1,197
3,97 x (EBIT/A) 0,510 0,240 -0,907 0,172 0,535
0,21 x (V/A) 0,569 0,871 1,337 0,455 0,634
0,09 x (OA/KCK) 0,079 0,091 0,130 0,096 0,094
index INOS 2,369 1,890 -0,152 3,345 2,622

Zdroj: vlastni zpracovani
Z vysledkl je zieymé, ze vyvoj indexu INO5 je ve sledovaném obdobi nestabilni.
V hospodaiském roce 2017/2018 Ize dle tohoto bankrotniho indexu hodnotit podnik jako

bankrotni, jelikoz hodnota vysla méné nez 0,9. Je tedy ziejmé, ze v tomto roce se podnik
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pravdépodobné blizil Gpadku a zména majitele a hospodarskych procesti byla pro n¢j
velice pozitivni, jelikoz v nasledujicich letech 1ze podnik dle indexu INO5 opét oznacit za

bonitni jako tomu bylo v prvnich dvou hospodatskych letech sledovaného obdobi.

4.3 Analyza Cistého pracovniho kapitalu

Tato kapitola se zabyva analyzou jednotlivych slozek pracovniho kapitdlu a Cistého
pracovniho kapitalu samotného, obratovym cyklem penéz a také optimalni vysi Cistého
pracovniho kapitalu neboli kapitalovou potiebou, ktery spolec¢nost Power Systems s.r.o.

potiebuje ke své ¢innosti.

4.3.1 Analyza slozek pracovniho kapitalu

Vzhledem k hlavni podnikatelské ¢innosti spolecnosti Power Systems s.r.o. jsou
vSechny zasoby podniku v podob¢ zbozi, které jsou evidovany na syntetickém uctu 132 —
Zbozi na skladé a v prodejnach. Toto zbozi podnik nakupuje pfedevSsim na zakéazku,
nejedna se tedy o typickou zasobu, jelikoz podnik, zbozi, které nakoupi, tak také pfti
realizaci zakazky proda. Neeviduje tedy zadnou pojistnou zasobu. Jediné zbozi, které
podnik nakupuje na sklad a ihned ho neprodava, je drobné hardwarové vybaveni v podobé
riznych druhd kabell, redukci a doplnkl k pocita¢iim, které podnik svym klientim
prodava napiiklad v ramci servisnich a dodavatelskych smluv. Lze tedy konstatovat, ze
podnik netvoii zadny plan zasob, dle kterého by fidil sviij objem skladu.

Podnik uctuje o zbozi metodou B, kdy béhem roku uctuje nakup zbozi na nakladovy
ucet 504 — Prodané zbozi a pfi Gcetni zaverce tyto naklady upravi na zakladé stavii na
sklad¢, které byly zjiStény jeho inventurou. Ocenovani zbozi je provadéno ve skute¢nych
potizovacich cenéch, které zahrnuji cenu potizeni a vedlejsi potfizovaci naklady jako je
dopravné, posStovné, balné, clo, provize, pojistné, autorské poplatky, slevy a jiné. Vydej
zbozi ze skladu je i€tovan metodou vazeného prumeéru.

Z nize uvedené tabulky ¢. 11 je patrny vyvoj stavu zasob, konkrétné zbozi, béhem
sledovaného obdobi. Z vykazovanych zlstatkli k rozvahovému dni je zifejmé, Ze podnik se
snazi na skladu zbozi drzet pouze minimalni stavy a zbytecné v zasobach nevazat své
penézni prosttedky. Z obéznych aktiv tvotilo zbozi za sledované obdobi podil v rozmezi
0,29 % — 2,11 %. Vyjimkou jsou hospodatské roky 2016/2017 a 2019/2020, kdy ztstalo na
skladu zbozi ve vys$$i hodnoté a kjeho dodani odbérateli doSlo az v nasledujicim

hospodatském roce. V téchto letech byl podil na obéznych aktivech 7,81 % a 35,31 %.
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Tabulka 11: Vyvoj stavu zasob a jejich struktura za obdobi 2015-2020 (tis. K¢)

2015-2016]2016-2017{2017-2018|2018-2019(2019-2020
ZASOBY 89 2018 175 148 9 943
Material 0 0 0 0 0
Nedokoncena vyroba a polotovary 0 0 0 0 0
Vyrobky a zboZz 89 2018 175 148 9943
Vyrobky 0 0 0 0 0
Zbozi 89 2018 175 148 9943
Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani
V tabulce ¢. 12 je uveden vyvoj a struktura pohledavek za sledované obdobi, ze
kterého je zfejmé, ze podnik v tomto obdobi nevykazuje dlouhodobé pohledavky, ale

pouze pohledavky kratkodobé.
Tabulka 12: Vyvoj stavu pohledavek a jejich struktura za obdobi 2015-2020 (tis. K¢)

2015-2016(2016-2017]2017-20182018-2019]2019-2020
POHLEDAVKY 20 524 14 136 3014 50 837 14 316
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 20 524 14136 3014 50 837 14 316
Pohleddvky z obchodnich vztahti 20 245 13332 1798 49 550 11395
Pohledavky - ovlddand nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
Pohledavky - ostatni 279 804 1216 1287 2921
Pohledavky za spole¢niky 0 0 0 0 0
Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0 0 0
Stat - danové pohledavky 10 574 1082 1011 2 686
Kratkodobé poskytnuté zalohy 80 93 40 82 39
Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0 0
Jiné pohledavky 189 137 94 194 196

Zdroj: vlastni zpracovani

Z celkového objemu pohledavek tvoii naprostou vétSinu pohledavky z obchodnich
vztahti, jejichz pomér je k celkovym pohleddvkdm ve sledovaném obdobi v rozmezi
59,65 % - 98,64 %. Tyto pohledavky jsou od hospodaiského roku 2017/2018 pouze za
Evropské unie, zejména do Némecka ¢i Slovenska. Ostatni pohledavky jsou tvofeny
danovymi pohleddvkami z titulu plateb zaloh na dai z piijmt pravnickych osob, silni¢ni
dain a také ztitulu neuplatnéného odpoctu dané z pfidané hodnoty. Dalsi polozkou
ostatnich pohleddvek jsou poskytnuté zalohy, zejména na zbozi Ci sluzby, jez tvori

nejmensi podil na celkové sumé pohledavek. V polozce jinych pohledavek podnik
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vykazuje pohledavky za zaméstnanci z titulu vyplacenych zaloh na pracovni cesty ¢i

z titulu zaméstnaneckych ptjcek.

Kratkodoby finan¢ni majetek na fadcich ¢. 69 a 70 rozvahy podnik v pribéhu

sledovaného obdobi nevykazal zadny.

PenéZni prostiedky podnik vykazuje jak v pokladné, tak na bankovnich uctech.

Jejich vyvoj a struktura béhem sledovaného obdobi je uvedena v tabulce ¢. 13.

Tabulka 13: Vyvoj penéZnich prostiedki a jejich struktura za obdobi 2015-2020 (tis. K¢)

2015-2016(2016-2017[2017-2018/2018-2019 [2019-2020
PENEZNI PROSTREDKY 1 683 9 669 5104 30 3 899
- v pokladng 1 566 1409 1 6 49
- na G¢tech 117 8 260 5103 24 3 850

Zdroj: vlastni zpracovani

Hotovost v pokladn¢ podnik od hospodarského roku 2017/2018 udrzuje pouze
k ucelim drobnych vydajh, jelikoz nepfijima Zzadné trzby v hotovosti, ale pouze
bezhotovostné na tcet. Jakmile se hotovost z pokladny vycerpd, tak jednatel spolecnosti
vybere hotovost z bankovniho u¢tu a pievede jej do pokladny. Piijmy z titulu trzeb
v hotovosti do pokladny viibec neproudi. Bankovnich ¢t ma spolecnost Power Systems
nekolik. VSechny je ma zifizené u Komercni banky. Disponuje béznym podnikatelskym
uctem, u kterého mé& povolen kontokorent, coz podniku umoznuje cerpat penézni
prostiedky i v pfipad¢, Ze nema na uctu dostatecny zustatek, tedy tzv. ,,do minusu®. Béhem
sledovaného obdobi vSak podnik vzdy vykazoval kladny zistatek. Dale ma u Komerc¢ni
banky vedeny dva cizoménové ucty v EUR a USD, spofici ucet a uvérovy ucet, ze které¢ho
ovSem penézni prostfedky necerpa.

V prvnich dvou hospodarskych letech sledovaného obdobi podnik drzel relativné
vysokou hodnotu penéznich prostiedkii v hotovosti. V nasledujicich ucetnich obdobich je
v ucetnim obdobi 2018/2019, coz mulze souviset s vysokou hodnotou vykazanych
pohledavek a zavazk.

Z tabulky ¢. 14 je ziejmy vyvoj a struktura Kkratkodobych zavazka béhem
sledovaného obdobi. Pro zjednodusSeni byly z tabulky vynechany polozky s vykdzanymi
nulovymi hodnotami. Konkrétné rozvahové polozky vydané dluhopisy, kratkodobé
sménky k uhradé, zdvazky — ovladana nebo ovladajici osoba a zavazky — podstatny vliv.

Ptevazujici polozkou kratkodobych zavazkii jsou zavazky z obchodnich vztaht, které

v prib¢hu sledovaného obdobi tvotily 45,52 — 89,41 % podil zjejich celkové sumy.

87



V hospodaiskych letech 2015/2016 a 2016/2017 byly druhou vyznamnou polozkou
dohadné uctu pasivni, které tvofily 15,87 — 25,76 % podil kratkodobych zavazku.
V nasledujicich tcetnich obdobich vSak podnik dohadné polozky k pasiviim jiz prestaval
tvofit. VyznamnéjSimi se, co do objemu, staly polozky zavazky k uvérovym institucim a
kratkodobé pfijaté zalohy. Poté nasleduji ostatni zavazky, konkrétné zavazky
k zaméstnancim z titulu dubnovych mezd, zavazky ze socidlniho zabezpeceni a
zdravotniho pojisténi, jez obsahuji piedpisy odvodli zdkonného socialniho a zdravotniho
pojisténi zaméstnancii, taktéz za mésic duben, a danové zdvazky z titulu dani z pfijmi

zaméstnancll a dané z pii{jmi pravnickych osob. Toto souvisi stim, Ze podnik ma

hospodaisky rok, ktery pravé v dubnu kon¢i.

Tabulka 14: Vyvoj kratkodobych zavazki a jejich struktura za obdobi 2015-2020 (tis. K¢)

2015-2016(2016-2017|2017-2018(2018-2019(2019-2020
KRATKODOBE ZAVAZKY 25377 25416 5734] 47885 26971
Zéavazky k Givérovym institucim 5490 2334 625 1516 2 865
Kratkodobé ptijaté zalohy 0 0 0 1557 626
ZéavazKky z obchodnich vztahl 11551 17 020 4542 42 816 22 728
ZavazKky ostatni 8 336 6 062 567 1996 752
Zavazky ke spole¢nikiim 145 146 0 723 11
Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 0 0 0 0
Zavazky k zaméstnancim 410 384 340 275 322
Zavazky ze soc. zabezpeceni a zdrav. poj. 338 322 208 176 207
Stat - danové zavazky a dotace 906 1177 10 822 212
Dohadné uétu pasivni 6537 4033 9 0 0
Jiné zavazky 0 0 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani

Lze si také povSimnout, Ze v hospodarském roce 2018/2019 podnik vykazoval

zévazky ke spolecnikiim ve vysi 723 tis. K¢&. Na konci tohoto ucetniho obdobi podnik také
dle rozvahy disponoval relativné malymi penéznimi prostfedky — viz vySe tabulka ¢. 13. Je
tedy mozné se domnivat, Ze podnik nemél dostatecné piijmy, a proto mu byla poskytnuta

pujcka ze strany spolecnikti.

4.3.2 Obratovy cyklus penéz

V této podkapitole je provedena analyza obratového cyklu penéz pro nésledné
zjisténi optimalni hodnoty Cistého pracovniho kapitalu metodou obratového cyklu penéz.

Nejprve je tteba vypocitat doby obratu jednotlivych slozek obratového cyklu penéz,
pfi¢emz je zde vyuzito rozdilnych vypoctl, nez tomu bylo pii vypoctech ukazatelli aktivity

— viz kapitola 4.2.7.
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Konkrétné pii zjiStovani doby obratu pohledavek je rozdil v pouziti primérné
hodnoty pohledavek namisto kone¢ného stavu, jako tomu bylo v ramci finan¢ni analyzy.
Zaroven doslo k ocisténi pohledavek z obchodniho styku o problematické pohledavky, ke
kterym podnik vytvofil opravné polozky z ditvodu jejich obtizné vymahatelnosti. Opravné
polozky podnik tvofil pouze v hospodarském roce 2015/2016. Konkrétné k pohledavkam
ve vysi 1.013 tis. K¢ za Hospodatskou komorou, se kterou vedl soudni spor o jejich
uhrazeni. V piipadé, ze by k jejich vylouc€eni pii vypoctu nedoslo, ukazatel doby obratu by
byl za jinak stejnych podminek nadhodnocen. Z pohledu ucetnictvi je také vhodné zminit,
ze hodnoty vykazovanych pohledavek z obchodniho styku jsou rozdilné o dan z ptidané
hodnoty na vystupu oproti hodnoté trzeb. Tento fakt 1ze obecné pozorovat u kazdého platce
dan¢ z piidané hodnoty, kterym spolecnost Power Systems je. Kdyby toto mélo byt
zohlednéno ve vypoctu doby obratu pohledavek, vysledné hodnoty by byly nizsi.

Hodnoty trzeb z prodeje byly upraveny o trzby, které byly v letech 2015/2016 a
2016/2017 piijaty v hotovosti. Dle internich informaci jde zhruba o 5 % z jejich celkové
sumy. V ostatnich letech sledované¢ho obdobi, jiz podnik trzby v hotovosti nepfijimal.

Pfi vypocCtu doby obratu zavazki bylo pouzito primérnych hodnot zavazki
z obchodniho styku a ve jmenovateli bylo pocitano s polozkou vykonové spotfeby namisto
trzeb, coz je vhodnéjsi.

V ptipad¢ vypoctu doby obratu zasob se vychazelo z jejich primérného stavu a ve
jmenovateli tohoto ukazatele byly pouzity ndklady na prodané zbozi. V téchto nékladech
jsou zahrnuty také vedlejSi ndklady, jez souviseji s pofizenim zbozi, jako je dopravné,
postovné, balné, pojistné, autorské poplatky a jiné. VySe ndkladi je také ovlivnéna
pfijatymi opravnymi danovymi doklady z titulu obratovych bonust za odebrané zbozi ¢i
slev od dodavatelti. Timto se hodnota nakladi snizuje a tim ovliviiuje vysledek ukazatele.

Pro ilustraci je nize uveden graf vyvoje doby obratu pohledavek a doby obratu
zédvazkli — viz obrazek ¢. 8, znc¢hoz je patrné, Zze doba obratu pohledavek od
hospodaiského roku 2017/2018 vykazuje rostouci trend. Rostoucti trend 1ze také pozorovat
u doby obratu zavazki, avSak jiz od ucetniho obdobi 2016/2017. V prvnich dvou
sledovanych hospodaiskych letech jsou doby obratu pohledavek delsi nez doby obratu
zavazki, coZ znamend, ze podnik od svych odbératelt inkasoval piijmy za prodané zbozi a
sluzby pozdéji, nez hradil zavazky svym dodavatelim. Toto mé negativni vliv na délku
obratového cyklu, kdy dochdzi k jeho prodlouzeni. Rozdil mezi dobami obratii v téchto

letech byl zhruba 8 a 4 dny, coz neni tak markantni.

89



Obrazek 8: Doba obratu zavazkii a pohledavek za obdobi 2015-2020
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Zdroj: vlastni zpracovani

Nejvétsiho rozdilu mezi témito ukazateli si lze povSimnout v hospodarském roce
2017/2018, kde byl témér 24 dni, avSak v tomto obdobi doslo naopak k prodlouzeni doby
obratu zavazkli a zkraceni doby obratu pohledavek. V tomto hospodatském roce tedy
podnik hradil zavazky svym obchodnim partneriim pozd¢€ji, nez inkasoval platby od svych
odbératelii. Timto podnik obchodnimi uvéry od svych dodavatelii profinancoval Gvéry, jez
poskytl svym odbérateliim, a mohl tak disponovat delsi asové obdobi finanénimi zdroji,
které mu byli dodavateli poskytnuty. V nasledujicim hospodaiském roce byly doby obrat
témet vyrovnangé, ale stale byla doba obratu zavazkl delsi nez doba obratu pohledavek, coz
nasledovalo i do posledniho hospodatského roku, avSak rozdil mezi dobami obratli se opét
prodlouzil, a to na 16 dni.

Z nize uvedeného grafu — viz obrdzek €. 9 je zfejmy vyvoj doby obratu zasob,
z n¢hoz je ziejmé, ze tento ukazatel neni zcela stabilni. Je to zpisobené predevsim tim, Ze
podnik neudrzuje béznou zasobu zbozi, ale naskladiiuje zbozi aZ po objednédvce ze strany
klienta. Stav skladu zbozi je tedy ovlivnén poctem a hodnotou zakazek, které jsou
k rozvahovému dni pravé rozpracované. NejdelSi doba obratu zasob vysSla v poslednim
hodpodaiském roce sledovaného obdobi, kdy byla téméi 26 dni. V tomto tcetnim obdobi
také podnik vykazoval nejvyssi hodnotu skladovaného zbozi, a to vlivem nedokoncené

zakézky, k jejiz realizaci doslo az v nasledujicim hospodaiském roce.

90



Obrazek 9: Doba obratu zasob za obdobi 2015-2020

Doba obratu zasob
30,000
25,000 25,909
20,000
15,000

10,000

5,000

181

0,804
2018-2019

0,000

2015-2016 2016-2017 2017-2018 2019-2020

==@=Doba obratu zasob

Zdroj: vlastni zpracovani
V nasledujici tabulce €. 15 je uveden vyvoj obratového cyklu penéz a jeho slozek za
sledované obdobi.

Tabulka 15: Vyvoj obratového cyklu penéz a jeho sloZek za obdobi 2015-2020

2015-2016(2016-2017]2017-2018]2018-2019|2019-2020
DIP 56,43 48,83 39,17 78,43 94,51
DOZav 48,25 44,66 62,96 79,96 110,53
DOZ 1,181 4,566 10,248 0,804 25,909
OCP 9,37 8,73 -13,54 -0,73 9,89

Zdroj: vlastni zpracovani

Na zéaklad¢é vypoctenych ukazateli aktivity vySe uvedenym zplsobem byly zjiStény
hodnoty obratového cyklu penéz v jednotlivych sledovanych hospodaiskych letech.
Obratovy cyklus lze charakterizovat jako dobu vazanosti kapitdlu v obézném majetku.
V souvislosti s naklady je pro podnik pozitivni, aby byl obratovy cyklus penéz co nejkratsi.
Pokud je vSak kratky pfili§ ¢i dokonce zaporny, jak je tomu v piipadé podniku Power
Systems s.r.0. — viz tabulka ¢. 15, tak je mozné konstatovat, Ze je podnik ohroZzen rizikem
neschopnosti splacet své zadvazky.

Obratovy cyklus penéz je mozné déle pouzit jako podklad k orientaCnimu vypoctu
kapitalové potieby k financovani obéznych aktiv — viz tabulka ¢. 16, tedy k vypoctu
optimalni vyse ¢istého pracovniho kapitalu podniku, a to pomoci metody obratového cyklu
penéz, kdy se vySe kapitalu zjisti vynasobenim délky obratového cyklu penéz

s primérnymi dennimi vydaji na provozni ¢innost podniku v daném obdobi.
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Pro zjisténi provoznich vydajii byla upravena hodnota provoznich naklada o castky

odpistt dlouhodobého majetku, opravnych polozek tvorenych k pohledavkam a vydajii

piistich obdobi, a to se zdmérem alespon Castecné eliminovat nepiesnosti, jez spocivaji ve

skutecnosti, ze ne kazdy naklad je vydajem a naopak.

Tabulka 16: Vyvoj optimalni potreby cistého pracovniho kapitalu za obdobi 2015-2020

2015-2016(2016-2017|2017-2018|2018-2019{2019-2020
OCP (dny) 9,37 8,73 -13,54 -0,73 9,89
0 denni vydaje na provoz (tis. K<) 216,31 354,55 204,12 315,23 315,04
optimalni potieba CPK (tis. K&.) 2026,78] 3095,20{ -2763,81| -230,12| 3115,79

Zdroj: vlastni zpracovani
Vysledky optimalni potfeby Cistého pracovniho kapitalu jsou v hospodarskych letech
2017/2018 a 2018/2019 zkresleny zapornou hodnotou obratového cyklu penéz. Nejvyssi
kapitalové potfeby bylo dosazeno v poslednim hospodéiském roce sledovaného obdobi,
coz je zpusobeno vlivem rustu obratového cyklu penéz, kdy doSlo k vyraznému
prodlouzeni doby obratu zasob oproti piedchozim t¢etnim obdobim.
Vyznam délky obratového cyklu penéz na optimalni potiebu Cistého pracovniho
kapitalu je zcela viditelny, a to zejména v poslednich dvou hospodaiskych letech, kdy jsou
primérné denni vydaje na provozni ¢innost podniku témét vyrovnané, ale obratovy cyklus

penéz je zcela rozdilny.

4.3.3 Cisty pracovni kapital

V této podkapitole je analyza doplnéna o ukazatele Cistého pracovniho kapitélu,
ktery slouzi podniku jako tzv. ,finan¢ni polstar pro ptipad nahlé potfeby likvidnich
prostiedkli. Zaroven plati, ze pokud podnik disponuje kladnou hodnotou Ccistého
pracovniho kapitdlu a jeho slozky aktiv jsou dostate¢né likvidni, tak je podnik schopen
Iépe hradit své zavazky. Je zde uvedena struktura Cistého pracovniho kapitalu a jeho vyvoj
ve sledovaném obdobi. Nasledné je zde také komparovana optimalni vySe kapitalové
potieby, ktera byla vypoctena v pifedchozi podkapitole a skute¢nd vyse ¢istého pracovniho
kapitalu.

Vyvoj pracovniho, resp. Cistého pracovniho kapitdlu a jeho slozek je uveden
v tabulce €. 17, z niz je ziejmé, ze vyse Cistého pracovniho kapitalu ve sledovaném obdobi
neni zcela stabilni. V prvnim hospodarském roce sledového obdobi vysla jeho hodnota
v zaporné vysi, coz znaci tzv. nekryty dluh a pravdépodobné i mozné problémy s uhradami

zavazkl a ziskdvanim dalSich finan¢nich zdroji. Nésledné Cisty pracovni kapital dosahuje
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kladnych hodnot, coz znamend, Zze kratkodobé zavazky jsou niz$i nez obézny majetek,
ktery je zdrojem splaceni téchto zavazkl. Zaroven vykazuje rostouci trend, az na posledni
hospodaisky rok, kdy doslo opét k jeho poklesu. Nejvyssi hodnoty ¢istého pracovniho
kapitalu podnik dosahl v hospodaiském roce 2018/2019, konkrétné hodnoty 3 130 tis. K¢,
coz predstavuje tzv. ,,financni polStai.

Vzhledem k celkovému objemu vykazovanych aktiv — viz ukazatel podilu Cistého
pracovniho kapitdlu na celkovych aktivech, je hodnota ¢istého pracovniho kapitalu
relativné nizkd, coz by mohlo pro podnik znamenat zhorSenou platebni schopnost. Totéz
plati i v pfipad¢ podilu cistého pracovniho kapitdlu na obéznych aktivech. NejlepSich
hodnot téchto ukazatell podnik dosahoval v hospodarském roce 2017/2018.

Z rozhovorl s vedenim spolecnosti vyplynulo, ze vyvoj ukazatele ¢ist¢ho pracovniho
kapitalu podnik vibec nesleduje, coz lze hodnotit jako lehce nezodpovédné, jelikoz
podnik, ktery svij ¢isty pracovni kapital fidi nevhodné, vice vyuziva obchodnich uvért a
nasledné¢ mize mit problémy s jejich fadnou a vcasnou thradou. Toto pak miize vést ke

ztraté dobrého jména spoleCnosti a vztahli sjeho obchodnimi partnery. Také Ize

vvvvvv

vvvvvv

kapitalu, nebude schopen. S nedostatkem Ccistého pracovniho kapitidlu také souvisi
nemoznost vyuziti nékterych trznich pfilezitosti, nebot podnik k jejich vyuZziti nema
dostatecné vlastni zdroje.

Tabulka 17: Vyvoj ¢istého pracovniho kapitilu a jeho sloZek za obdobi 2015-2020 (tis. K¢)

2015-20162016-2017)|2017-2018|2018-2019/2019-2020
Obezna aktiva 22 296 25 823 8293 51015 28 158
Zasoby 89 2018 175 148 9943
Kratkodobé pohledavky 20 524 14 136 3014 50 837 14316
Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
Penézni prostiedky 1 683 9 669 5104 30 3899
Kratkodobé zavazky 25377 25416 5734 47 885 26 971
Cisty pracovni kapital -3 081 407 2559 3130 1187
Podil CPK na celkovych aktivech (%) -10,26 1,30 23,44 5,76 3,09
Podil CPK na ob&znych aktivech (%) -13,82 1,58 30,86 6,14 4,22

Zdroj: vlastni zpracovani

S ohledem na specifika obchodovani spolecnosti a zavislosti na v€asnosti thrad,
pfedevsim statnich organizaci, kde soucasti vybérovych fizeni je jiz pfedpoklad prodleni
bez sankci, jsou moznosti vedeni spolecnosti ve sledovani Cistého pracovniho kapitalu

omezené strukturou odbérateli. Je zde urcité prostor pro rozsifeni portfolia odbératela a
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sledovéani cistého pracovniho kapitalu. Ur€ity vliv na vypocet ma i to, ze sledovana
spole¢nost ma hospodatsky rok.

Strukturu Cistého pracovniho kapitalu spole¢nosti Power Systems s.r.o0. ilustruje nize
uvedeny graf — viz obrazek ¢. 10, znc¢hoz je ziejmé, Ze nejvétsi podil, kromé
hospodatského roku 2017/2018, tvoti pohledavky, a to ptedevSim v ucetnim obdobi
2018/2019, kdy podnik vykdzal k rozvahovému dni kratkodobé pohledavky v hodnoté
témet 51 mil. K¢. Zaroven, kromé ucetniho obdobi 2018/2019, vzdy objem kratkodobych

zévazku prevySoval objem kratkodobych pohledavek.
Obrazek 10: Vyvoj €istého pracovniho kapitilu a jeho struktury za obdobi 2015-2020
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Zdroj: vlastni zpracovani
V nasledujici tabulce €. 18 je pro komparaci uvedena optimdlni vySe kapitalové
potieby, jez byla vypoctena metodou obratového cyklu penéz, a skute¢nd hodnota cistého

pracovniho kapitalu.

Tabulka 18: Srovnani kapitalové potieby a Cistého pracovniho kapitalu za obdobi 2015-2020 (tis.K¢)

2015-2016]2016-20172017-2018|2018-2019/2019-2020
Optimalni potieba CPK 2027 3095 -2 764 -230 3116
Cisty pracovni kapital -3 081 407 2559 3130 1187

Zdroj: vlastni zpracovani

Z této tabulky vyplyva, Zze ani v jednom hospodaiském roce sledovaného obdobi

podnik nedosahl optimalni hodnoty Cisté¢ho pracovniho kapitalu.
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4.4 Analyza fizeni obchodnich tivéri a pohledavek

V této kapitole je proveden rozbor oblasti fizeni obchodnich uvéri a pohledavek
podniku Power Systems s.r.o. Funkci uvérového manaZera vtomto podniku zastava
ekonomicky a obchodni manazer v jedné osobé. Do jeho kompetenci tedy spada oblast
poskytovéani obchodnich tvérti a fizeni pohledavek, zejména stanoveni a kontrola plnéni
obchodnich a platebnich podminek u konkrétnich zakazek, sledovani pohledavek,
predev§im zda dochézi k jejich fadné a vCasné thrad¢, podnécovani klientl k uhrade

pohledéavek, rozhodovani o zasilani upominek a o udélovani urokt z prodleni.

4.4.1 Hodnoceni bonity klienti

Z rozhovort s vedenim podniku vyplynulo, Ze podnik své klienty z pohledu bonity
prilis neprovéiuje a nehodnoti. Toto je pochopitelné predevsim u klientii ze statni spravy ¢i
u velkych podnikl z oblasti bankovnictvi, pojistovnictvi ¢i telekomunikace, kde podnik
kalkuluje s urcitou ,,jistotou”, Ze ke kone¢né uthradé¢ vydané faktury za zbozi ¢i sluzby
dojde, jelikoz tyto subjekty by obecné meély mit vybornou platebni moralku a zajisté
nemaji zajem o ztratu své dobré povésti a jména. Totéz by mélo platit v ptipad¢ vefejnych
zakéazek, které podnik casto realizuje. AvSak u klientd ze soukromého sektoru, jez
nedisponuji zarukou v podobé velikosti podniku ¢i znamosti firmy, lze toto pocindni
hodnotit jako ne pfili§ zodpovédné. Zaroven je zde ale nutné pfipomenout, Ze podnik své
klienty ziskava mimo verejné zakazky zejména na doporuceni.

Podnik by mél své klienty provétovat z hlediska jejich platebni schopnosti a platebni
moralky, a to zejména pokud se jedna o pro podnik nové klienty a hodnotné zakazky, aby
doslo k predejiti mozného vzniku nedobytnych pohledavek. Samoziejmé je na zvazeni
vedeni podniku, u kterych klientd bude toto hodnoceni provadéno, jelikoz u méné
hodnotnych zakézek by toto hodnoceni mohlo byt pouze zbyte¢nou administrativni a
nakladovou zatézi. Minimaln¢ je dilezité ovéfit, zda odberatel zaklada své tcetni zavérky
do sbirky listin obchodniho rejstfiku, kde ma podnik moznost zhodnotit stav jeho

finan¢niho zdravi a pfedevsim ovéfit, zda se nenachdzi v apadkové situaci.

4.4.2 Sprava pohledavek

Pravidla a postupy, jez souviseji se spravou pohleddvek z obchodnich vztaht, jsou
v podniku Power Systems s.r.0. upraveny internimi pokyny, jejichz smyslem je eliminace

pohledavek z obchodnich vztahti, u nichz dochézi k inkasu az po lhuté jejich splatnosti, a
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minimalizace objemu nedobytnych pohledavek, kde by jejich vymahéni pro podnik
znamenalo vyS$$i administrativni zatéz, rist financnich naklada a naruSeni penéznich toku.

Jelikoz podnik posledni tfi sledované hospodaiské roky nepfijimé platby v hotovosti
za prodané zbozi a sluzby, tak l1ze platebni podminky rozdélit pouze na platbu pfedem a
tzv. na fakturu. V praxi platba pfedem znamend, Ze podnik vystavi svému odbérateli
zalohovou fakturu, a az po jeji uhradé¢ dochazi k realizaci zakazky. Muze jit o zalohu
v plné vysi hodnoty zakazky Ci pouze Casti. Zalohové platby podnik vyuziva predevSim u
novych odbérateli, u nichz mu neni zndma jejich platebni historie ¢i u hodnotnych
zakézek. Jestlize se odbératel osvédei jako spolehlivy a své zavazky hradi vcas, tak mu
podnik umozni obchodovat bez platby ptedem a poskytuje mu dodavatelsky uvér. Platbu
piredem podnik vyzaduje také u odbérateld, kteti hradi své zavazky se zpozdénim a jsou tak
povazovani za nespolehlivé platce svych zavazk.

Splatnost obchodnich uvéri podnik nastavuje individudlné kazdému klientovi, a to
dle hodnoty poskytovaného uvéru, dosavadnich obchodnich vztahl s klientem a dle
charakteru dodavaného zbozi ¢i sluzby. NejCastéji poskytuje dobu splatnosti v rozmezi
14-21 dni svym menSim klientim, ktefi od podniku neodebiraji zbozi a sluzby v tak
vyznamném obratu jako je tomu u jinych klientl, kteti maji od podniku prodlouzenou dobu
splatnosti v rozmezi 30-60 dnl. V nékterych piipadech az 90 dntli. Specifickymi ptipady
jsou vetejné zakazky, kde jsou doby splatnosti Casto diktovany ze strany klienta a podnik
se jim musi podiidit, aby si udrzel svou pozici na trhu a konkurenceschopnost.

K FeSeni pohledavek po splatnosti podnik pfistupuje vzdy podle vyznamnosti
klienta, aby nedoslo k naruseni obchodnich vztahii. AvSak v podniku je definovan obecny
postup, jak by se tato situace méla fesit. Vznikne-li podniku pohleddvka po datu splatnosti,
tak dochazi k informovani klienta o existenci dosud neuhrazené faktury. Jestlize se jedna o
fakturu po splatnosti do 3 dni, tak je klient nejprve informovan prostiednictvim zdvoiilého
telefonického hovoru s tim, Ze zfejmé doslo opomenuti a jist¢ dojde k brzké uhradé. U
pohledavek do 10 dnii po splatnosti dochazi k zopakovani telefonického kontaktu. Tteti
telefonicky kontakt pfichazi u pohledavek 15 dnli po splatnosti, a zaroven je zaslana prvni
upominka, a to bud’ e-mailem ¢i v listinné podob¢. Druhd upominka a dalsi telefonicky ¢i
e-mailovy kontakt nastdva v piipadé¢ pohledavky 21 dnli po splatnosti. V piipadé
pohledavek po splatnosti vice nez 28 dnt je klientovi zaslana tieti upominka a znovu je

klient telefonicky ¢i jinak kontaktovan. Pohledavky, jez jsou v prodleni 45 a vice dnti, jsou
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pfedany k feSeni outsourcované advokatni kancelafi, ktera odbératele vyzve
kvalifikovanou vyzvou k tthradé.

Prvni tf1 telefonické kontakty jsou v kompetenci obchodnich referentt, jez
komunikuji s kontaktni osobou na stran¢ odbératele. Nasledné pohledavky, které nejsou
uspésné inkasovany po telefonickych urgencich ze strany obchodnich referentii, piebira
k feSeni obchodni manazer. Zajisténi inkasa pohledavek vSak neprobiha izolované. Na
feSeni pohledavek po splatnosti se podili celé vedeni podniku, které obecné vyvoj vSech
pohledavek monitoruje dvakrat az tfikrat tydn€ v souCinnosti s ucetni, jez poskytuje
reporty o jejich objemu, vyvoji a struktufe u jednotlivych odbératelt. Stav a vyvoj
pohledavek je také jednim z bodd, ktery je feSen na kazdotydennich poradach podniku.

Co se ty¢e vymahani nedobytnych pohlediavek, snim nema, dle vedeni
spolecnosti, podnik Power Systems s.r.o. v poslednich tfech hospodarskych letech
zkuSenost. Z rozhovort s vedenim spolecnosti vyplynulo, Ze az na malé vyjimky, jejich
klienti hradi své zdvazky vc€as. Obcasn¢ dochazi u konkrétnich odbérateld k prodleni po
datu splatnosti v rozmezi 15-20 dnti. Tyto odbératele podnik nasledné penalizuje naptiklad
zkracenim doby splatnosti ¢i vyzadanim zalohové platby pii poskytnuti dalSiho
obchodniho uvéru. Témto rizikovéjsim odbératelim podnik také poskytuje obchodni tvéry
jen v omezenych ¢astkach ¢i vyhodnocuje, zda jim ho viibec poskytne. Dalsim néstrojem,
ktery podnik vyuziva v ptipadé nedodrzeni data splatnosti odbératelem, je trok z prodleni,
ktery ¢ini 0,05 % za kazdy den prodleni, avSak v ramci zachovani dobrych obchodnich
vztahl je tato forma penalizace odbératele aplikovana az v ptipadé prekroCeni prodleni
35 dnii od splatnosti pohleddvky. Vzdy vSak zalezi na vyznamnosti klienta a konkrétni
situaci. V minulosti jiz podnik fesil situaci, kdy vzdy v¢as platici odbératel trpél docasnou
platebni neschopnosti, ziejmé z divodi vypadku piijmt, nebyl schopen sviij zavazek
uhradit vCas a prolongoval tak jeho inkaso podnikem. V tomto pfipad¢ podnik s klientem
podepsal dohodu o uznani dluhu, jejiz soucasti byl i splatkovy kalendar. Nasledné
dochdzelo k postupnému splaceni pohledavky.

V piipadé, ze by se podniku nepodafilo vyinkasovat pohledavky i pfes veskeré
upominani a kontakt odbératele, tak je pfipraven oslovit advokatni kancelaf, kdy muze
dojit k soudnimu vymahani pohledavky, exekuci ¢i podani insolvenéniho navrhu na

odbératele, pokud existuje domnénka o jeho platebni neschopnosti.
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4.4.3 Zhodnoceni bonity vybraného klienta

Jelikoz podnik Power Systems nema pevné¢ stanovena pravidla pro hodnoceni bonity
svych klientd, tak je v této kapitole uveden navrh a zpuasob, jakym by mohl podnik své
klienty provéfovat. Pro ptfiklad zhodnoceni bonity byla konkrétné vybrana spolecnost
AUDITTAX spol. sr.0., ktera je jednim ze stalych klienti podniku. Podkladové data byla
cerpana z ucetnich vykazl a ptilohy k Gcetni zavérce, jez jsou vetrejné dostupné ve sbirce
listin na portalu justice.cz.

Podnik AUDITTAX spol. sr.o. vnikl 28. zafi 1995 zapsanim do obchodniho
rejstitku vedeného Méstskym soudem v Praze. Zéakladni kapital tvofi vklad jediného
spolecnika ve vysi 100.000,-. Pfedmétem cinnosti podniku je Cinnost ucetnich poradct a
vedeni ucetnictvi. Konkrétné spolecnost pro své klienty zabezpecuje vedeni podvojného
ucetnictvi, vedeni mzdového ucetnictvi, personalistiku, ucetni a dafiové poradenstvi,
audity, rekonstrukce ucetnictvi, zastupovani na Gradech a pfti kontrolach, odklady terminti
pro podéni danovych ptiznani a dalsi sluzby, jez souvisi s ucetni a daniovou agendou.

Jednim z nastroja, ktery lze v ptipad¢ hodnoceni odbératelti vyuzit, je bonitni model,
konkrétn¢ index bonity, k jehoz vypoctu postaci vychdzet pouze ztdaji uvedenych
v rozvaze a vykazu zisku a ztraty. Vysledky a vyvoj indexu bonity za obdobi 2017 az 2019

jsou uvedeny v nize uvedené tabulce €. 19.

Tabulka 19: Vyvoj indexu bonity podniku AUDITTAX za obdobi 2017-2019

2017 2018 2019
1,5 x (CF/CZ) 0,108 0,136 0,135
0,08 x (A/CZ) 0,868 0,887 0,904

10 x (zisk/A) 0,009 0,121 0,212
5 x (zisk/V) 0,006 0,090 0,161
0,3 x (zas/V) 0,000 0,000 0,000
0,1 x (V/IA) 0,068 0,067 0,066
index bonity 1,059 1,301 1,478

Zdroj: vlastni zpracovani
Z vysledkl je zitejmy rostouci trend. Dle indexu bonity Ize podnik hodnotit jako
bonitni, jelikoz hodnota indexu bonity dosahuje kladnych vysledk. Konkrétné lze
ekonomickou situaci podniku hodnotit jako dobrou, a to ve vSech sledovanych letech,
jelikoz tento ukazatel nabyva hodnot v rozmezi 1 az 2.
Dalsim ukazatelem, ktery Ize vyuzit k hodnoceni bonity klientii je bankrotni model

index INO5. V tomto piipadé¢ lze taktéz vychazet pouze z dat uvedenych v ucetnich
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vykazech. Vysledky a vyvoj indexu INOS5 za sledované obdobi jsou uvedené v tabulce €. 20
nize.

Tabulka 20: Vyvoj indexu IN05 podniku AUDITTAX za obdobi 2017-2019

2017 2018 2019

0,13 x (A/CZ) 0,141]  0,144] 0,147
0,04 x (EBIT/NU) 0,086] 0497 0,000
3,97 x (EBIT/A) 0,019 0059 0,105
0,21 x (V/A) 0,139 0,141 0,137
0,09 x (OA/KCK) 0,104)  0,126] 0,175
index INOS 0489 0967 0,564

Zdroj: vlastni zpracovani

Dle vysledkt bankrotniho modelu indexu INO5 lze podnik hodnotit jako bankrotni,
kromé roku 2018, kde se vysledek pohybuje lehce nad hrani¢ni hodnotou 0,9. V tomto roce
se podnik pohyboval v tzv. Sed¢ zo6né&, kde nejde piesné urcit, zda je bonitni ¢i bankrotni.

Dale lze vyuzit vybranych pomérovych ukazateli, jeZz vychdzeji z bankrotnich a
bonitnich model. Dle doporuceni autorti Synka a Rezidkové byly vybrany a vypocteny
ukazatele, jejichz vysledky a vyvoj jsou uvedeny v tabulce ¢. 21 nize. Zaroven jsou
vysledky téchto ukazateli v poslednim ucetnim obdobi také porovnany s oborovymi
priméry za rok 2019. Pro tcely tohoto srovnani byly pouzity hodnoty za odvétvi ,,Pravni a

ucetnické ¢innosti* dle klasifikace ekonomickych ¢innosti (CZ-NACE).

Tabulka 21: Vyvoj vybranych pomérovych ukazateli podniku AUDITTAX za obdobi 2017-2019

Ukazatel 2017 2018 2019

ROA (%) 0,485 1,497 2,657
Obrat aktiv 0,664 0,669 0,653
Celkova zadluzenost (%) 92,194] 90,198| 88,452
Likvidita II. stupné (pohotova) 1,150 1,395 1,939
Urokové kryti 2,140 12,435 0,000
Cisty pracovni kapital (tis. K&) 644 883 1574
Podil CPK na celkovych aktivech (%) 2,919 4,621 7,951
Podil CPK na ob&nych aktivech (%) 13,058] 28,310, 48431

Zdroj: vlastni zpracovani
Rentabilita aktiv (ROA), kterda méti produktivitu podniku, ma béhem sledovaného
obdobi rostouci trend. Nejvyssi hodnoty podnik dosahuje v poslednim analyzovaném roce,
ato 2,657 %. V ramci odvétvi byla v roce 2019 primérné hodnota rentability aktiv 7,73 %,
coz znamenad, ze podnik AUDITTAX se pohybuje vyrazné pod primérem.
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V ptipad¢€ obratu aktiv podnik ani v jednom sledovaném roce nedosahuje minimalni
obecné doporucované hodnoty 1. Coz by mohlo znamenat, ze podnik sva aktiva vyuziva
neefektivné. Hodnota obratu aktiv v odvétvi byla vroce 2019 0,75. Podnik se tedy
pohybuje nepatrné pod touto hodnotou.

Ukazatel celkové zadluzenosti dosahuje pomérné vysokych hodnot oproti obecné
doporucované hodnot¢, kterd je mezi 30 a 60 %. Je vSak zfejmé, ze béhem sledovaného
obdobi vykazuje klesajici trend. Oborova hodnota celkové zadluzenosti byla v roce 2019
55,83 %, coz je tedy o zhruba 33 % méné¢, nez je tomu v piipad€ analyzovaného podniku.

Likvidita II. stupné, neboli pohotova likvidita, v pribc¢hu sledovaného obdobi
vykazuje rostouci trend. Doporu¢ovana hodnota tohoto ukazatele je 1 — 1,5, coz podnik
spliiuje ve vSech sledovanych letech. V poslednim ucetnim obdobi tuto hodnotu dokonce
piekracuje, a to z divodu vykazani nizSiho stavu kratkodobych zavazkl, nez tomu bylo
v ptedchozich letech. Z rozvahy je ziejmé vyrazné snizeni polozek kratkodobych piijatych
zaloh a zavazkl z obchodnich vztaht. V ramci odvétvi byla hodnota pohotové likvidity
v roce 2019 1,76, coz je srovnatelné s pohotovou likviditou hodnoceného podniku.

Doporucovana hodnota tirokového kryti je vyssi nez 5, coz podnik spliiuje pouze
vroce 2018. V poslednim sledovaném roce podnik ve vykazu zisku a ztraty vykazuje
nulovy stav polozky ,,Nakladové uroky a podobné troky*, proto je v tomto roce ukazatel
urokového kryti také nulovy.

Cisty pracovni kapital ve sledovaném obdobi vykazuje rostouci trend. Ve viech
hodnocenych letech nabyva kladnych hodnot, coz znamena, Ze kratkodobé zavazky jsou
niz§i nez ob&zny majetek, jez je zdrojem splaceni téchto zévazkl. V roce 2019 podnik
dosahl tzv. ,,finan¢niho polstaie ve vysi 1,574 mil. K¢.

Podil ¢istého pracovniho kapitalu na celkovych aktivech v pribéhu sledovanych let
roste, avSak dosahuje relativné nizkych hodnot. Oborova hodnota tohoto ukazatele byla
v roce 2019 21,7 %. Podniku v tomto roce vySel podil témét o 14 % mensi.

Z vyvoje podilu Cistého pracovniho kapitdlu na obéznych aktivech je zfejmy rostouci
trend. V poslednim sledovaném roce lze ztohoto ukazatele potvrdit vysokou finan¢ni
stabilitu podniku. V ramci odvétvi tvofil podil Cistého pracovniho kapitdlu na obéznych

aktivech v roce 2019 43,79 %. Analyzovany podnik tedy dosahl nepatrn¢ vyssi hodnoty.
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5 Vysledky a diskuse

Z vyvoje a analyzy aktiv podniku vyplynulo, Ze jejich vyznamnou hodnotu tvofi
pfedevsim pohledavky, a to zejména kratkodobé pohledavky z obchodnich vztahi. Dale, Ze
podnik 1ze hodnotit jako kapitalové lehky, jelikoZ hodnota obéZného majetku je vyssi nez
hodnota stalych aktiv.

Dle vyvoje a analyzy pasiv podniku je zfejmé, Ze jejich vétSinu tvoii cizi zdroje,
konkrétn¢ kratkodobé zavazky. Dlouhodobé zavazky podnik vykazoval, az v poslednim
sledovaném hospodaiském roce. Z klesajiciho trendu polozky vysledku hospodateni
minulych let je zfejmé, ze doslo k thradé ztraty z minulych let a také k vyplatdm podilii na
zisku spole¢nikim.

Analyzou a sledovanim vyvoje nakladii a vynost bylo zjisténo, Ze hlavnim zdrojem
piijml podniku jsou trzby z prodeje zbozi. Dalsi vyznamnou polozkou vynosi jsou trzby
z prodeje sluzeb, u kterych lze sledovat rostouci trend, coz je splnénim dalSi casti
podnikatelského zaméru vedeni spolecnosti ve smyslu nabizeni komplexniho baliku sluzeb
klientim vcetné dodani techniky. Naklady byly zménou hospodafeni na zacatku roku
2018, kdy doslo ke zméné majitele podniku, optimalizovany tak, aby souvisely piimo
s vynosy podniku, tzn. byla snizena spravni rezie podniku a osobni naklady. Toto pak
nasledn¢ mélo pozitivni vliv na vysledky hospodateni v dalSich ucetnich obdobich.

Podnik dle zdkona o ucetnictvi nemusi v rdmci ucetni zavérky povinné sestavovat
vykaz o penéznich tocich a dobrovolné ho nesestavuje. Penézni toky jsou vedenim podniku
sledovany na zaklad¢ pravidelnych reportl, které pro né sestavuje jejich ucetni dvakrat
tydné. Jde tedy o formu sledovani penéznich toki, kterda vyhovuje konkrétnimu
manazerovi.

Z vysledkti ukazateli cash flow je patrné, ze cizi zdroje podniku pievysuji jeho
potencialni cash flow, zc¢ehoz lze usuzovat zhorSenou schopnost hradit zavazky.
V poslednich hospodatskych letech je vSak zietelny pozitivni vyvoj. Je tieba zminit, Ze
tyto ukazatele jsou ovlivnény stavy zavazkli k rozvahovému dni, a to zejména
v hospodatském roce 2018/2019, kdy tyto zavazky souviseji s ndkupem zbozi k vyznamné
zakazce, jez také byla na konci obdobi vyfakturovana odbérateli. Podnik tedy proti t€émto
zédvazkim vykazoval 1 pomérnou vysi pohledavek. Celkové lze dle téchto ukazatelt

hodnotit pozitivni vyvoj zejména po zméné majitele podniku v roce 2018.
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Dle ukazatele bézné likvidity lze podnik v poslednich letech sledované¢ho obdobi
hodnotit kladnég, jelikoZ je zde splnéna podminka minimalni hodnoty a kratkodobé cizi
zdroje jsou kryty obéznymi aktivy podniku. Hodnotu bézné likvidity okolo 1 Ize definovat
jako znacné rizikovou, ale vzhledem ke specifické obchodni ¢innosti podniku, kdy podnik
ptili§ nenakupuje zasoby zbozi na sklad, je tato hodnota odpovidajici. Kdyby byla hodnota
bézné likvidity pfili§ vysokd, znamenalo by to, ze podnik disponuje zbytecné vysokym
Cistym pracovnim kapitalem a svédcilo by to také o drahém financovani. Z porovnani
kratkodobych zévazka s kratkodobymi pohledavkami je patrné, Ze zavazky jsou vzdy
vykazany vyssi nez pohledavky, az na rok 2018/2019, coz souvisi s hodnotami bézné a
pohotové likvidity. Z tohoto lze konstatovat, Ze podnik vyuziva spi§ restriktivni strategie
financovani. Celkové 1ze shrnout, ze podnik dosahuje hrani¢nich doporucenych hodnot pro
ukazatele likvidity a napiiklad, v ptfipadé¢ vypadku piijmu z titulu neuhrazené¢ hodnotné
pohledavky odbératelem by mohl mit potiZe s thradou svych zavazk.

Z analyzy ukazateli rentability je patrné, Ze podnik je, az na hospodarsky rok
2017/2018, trvale ziskovy. Dle vyvoje rentability vlastniho kapitalu v poslednich dvou
hospodarskych letech sledovaného obdobi lze hodnotit investici majitele podniku jako
uspéSnou, jelikoz dosahuje pozitivnich hodnot a vykazuje rast. Z vyvoje ukazatele
rentability aktiv 1ze zhodnotit, Ze produkéni sila podniku po zméné majitele roste, totéz lze
zminit i o rentabilit¢ trzeb. Cekove lze rentabilitu podniku zhodnotit kladné. V piipadé
vSech zminénych ukazatelti dokonce ptfevysuje primérné oborové hodnoty za rok 2019.

Analyzou aktivity bylo zjisténo, ze podnik netrpi neumérnou majetkovou
vybavenosti a sva aktiva vyuziva efektivné. Specifikem podniku je, Ze nakupuje zbozi
pfedevSim na zéklad€ jiz dohodnutych objednévek svych klientd. Netvoii tedy nadmérné
zasoby zbozi, které by mu lezelo na skladé, nez dojde k jeho prodeji, tudiz doba obratu
zéasob je v ptipad¢ podniku velmi kratka. Pii porovnani doby obratu zavazku, pohledavek a
zasob bylo zjisténo, ze podnik vyuziva dodavatelské Givéry k jejich financovani, coz je pro
néj vyhodné, jelikoz je piijjemcem bezplatného obchodniho Uvéru. Hodnoty uvedené
v ramci analyzy aktivity Ize hodnotit pouze jako orientacni, jelikoz bylo pii vypoctech
vyuzito konecnych zustatkli k rozvahovému dni. Vhodnéjsi je vSak vyuzit pramérnych
stavil polozek.

Z analyzy zadluzenosti podniku vyplynulo, Ze jeho celkova zadluzenost je relativné
vysoka, totéz plati o mife zadluzenosti, avSak v poslednich dvou hospodarskych letech 1ze

pozorovat klesajici trend.
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Z vysledkd bankrotniho modelu indexu INO5 je zfejmé, ze v hospodaiském roce
2017/2018 se podnik pravdépodobné blizil upadku a zména majitele, a stim spojena
zména hospodarskych procest, byla pro néj velice pozitivni, jelikoz ho lze v nasledujicich
letech hodnotit jako bonitni.

Obratovy cyklus penéz vySel podniku relativné kratky a v jednom hospodaiském
roce dokonce zaporny. To by mohlo znamenat riziko neschopnosti splacet zdvazky. Avsak
je tieba brat v uvahu, ze doby obratu slozek obratového cyklus penéz nejsou zcela piesné.
Doslo sice kocisténi hodnot, ale bylo vychdzeno zprimért, jez byly vypocteny
z pocateCnich a konecnych zistatkii polozek. Vhodnéjsi by bylo vychdzet naptiklad ze
ctvrtletnich vykazl, nicméné tyto nebyly k Gcelim této diplomové prace poskytnuty.

Z analyzy Cistého pracovniho kapitalu vyplynulo, Ze neni zcela vhodné fizen, jelikoz
jeho podil na obéznych aktivech, ale také na aktivech celkem je relativné nizky, coz by
mohlo znamenat zhorSenou platebni schopnost. S ohledem na specifika obchodovani
podniku, ve smyslu realizace vefejnych zakdzek statnich organizaci, a zavislosti na
vcasnosti thrad, jsou moznosti vedeni podniku ve sledovani ¢istého pracovniho kapitalu
omezené strukturou odbérateli.

Analyzou fizeni obchodnich tvéri a pohledavek podniku bylo zjisténo, ze v podniku
jsou zavedeny urcité postupy, které maji eliminovat tvorbu neuhrazenych pohledavek
z obchodnich vztahtl, jejich nasledné vymahani a s ni spojenou administrativni zatéz, rist
finan¢nich nakladii a naruseni cash flow. Podnik mé& vhodné nastavené platebni podminky
a splatnosti obchodnich uvéra. Zaroven vhodné tesi pohledavky po splatnosti a jejich
vymahani. Nicméné preventivné podnik své klienty z pohledu bonity pfili§ neprovéiuje a
nehodnoti. Proto je v zavéru této analyzy provedeno zhodnoceni vybraného klienta, jenz by
mohlo byt pro podnik navodem, jak toto hodnoceni bonity klientd provadét. Z tohoto
hodnoceni vyplynulo, Ze klient je dle indexu bonity bonitnim, avSak dle bankrotniho
modelu indexu INO5 je naopak bankrotnim. V ptipad¢ ukazatell rentability aktiv, obratu
aktiv a podilu cCistého pracovniho kapitadlu na celkovych aktivech je lze ve srovnéni
s oborovymi pruméry hodnotit jako podprimérné. AvsSak vysledky pohotové likvidity a
podilu cistého pracovniho kapitalu na obéznych aktivech 1ze hodnotit kladné. Celkové 1ze

u klienta potvrdit finan¢ni stabilitu.
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6 Zavér

Diplomova prace se zabyva problematikou fizeni platebni schopnosti podniku. Tato
problematika je velice Siroka, jelikoZ v sob& zahrnuje celou fadu ¢innosti. Rizeni platebni
schopnosti 1ze definovat jako komplexni a prakticky neustaly proces, jehoz smyslem je
zajisténi likvidity podniku a schopnosti splacet zavazky vétitelim, a to jak z kratkodobého,
tak 1 z dlouhodobého hlediska. Obsahem fizeni platebni schopnosti neni vSak jen samotné
fizeni likvidity, ale také oblast fizeni hotovosti, zasob a piedev§im pohledavek, jez tvofi
vyznamnou polozku aktiv. VSechny tyto oblasti fizeni maji nasledné vliv na Cisty pracovni
kapital, a vcelku tak fizeni platebni schopnosti ovliviiuje i samotnou hodnotu podniku a
vyvoj jeho dalsi existence.

Cilem diplomové prace bylo predstavit a analyzovat problematiku fizeni platebni
schopnosti, konkrétné¢ provést zhodnoceni ftizeni platebni schopnosti u vybrané¢ho
podnikatelského subjektu. Prakticka ¢ast prace ukézala, ze k zhodnoceni fizeni platebni
schopnosti podniku je tfeba nejen odbornych ekonomickych znalosti, ale i fady informaci
z bézného provozu ucetni jednotky, pfic¢emz je tfeba vybirat vhodné metody a ukazatele,
pomoci nichz, je mozné dojit k objektivnimu zavéru.

Hlavnim pfinosem této prace jsou doporuCeni pro obchodni spolecnost Power
Systems s.r.o., ktera byla vypracovana na zéklad¢ vyhodnoceni jejiho finan¢niho zdravi a
zpusobu jejiho fizeni platebni schopnosti, dle kterych miizou majitelé a manaZzeti nékteré
procesy fizeni optimalizovat a celkové tak pfispét k rastu jeji hodnoty.

Na zakladé provedenych analyz 1ze podniku Power Systems s.r.0. pro zlepSeni fizeni
platebni schopnosti doporucit vyuzivani nastroji manazerského ucetnictvi, vytvareni planu
nakladl a planu penéznich toki, aby bylo mozné sestavit pldnované ucetni vykazy, a tim
pak ziskat i ptedbézny piehled o tom, jak podnik hospodati a zda dosahuje svych cila.

Jelikoz vedeni podniku preferuje z hlediska vynosnosti minimalizaci Cistého
pracovniho kapitalu, coz miize vést k zhorSeni platebni schopnosti, tak je tfeba ji spravné
udrzovat. V ptipad¢ analyzované obchodni spolecnosti jsou vyznamnou polozkou, jenz
tuto schopnost ovliviiuje, zejména pohledavky z obchodnich vztahli. Jednozna¢nym
doporucenim tedy je 1épe hodnotit a pribézné provétovat své klienty z pohledu bonity. I
piesto, ze podnik ziskava své klienty mimo vefejné zakdzky zejména na doporuceni, mél
by minimalné ovéfit, zda odbératel zaklada své ucetni zavérky do sbirky listin obchodniho

rejstiiku, ze kterych ma pak podnik moznost zhodnotit jeho finan¢ni zdravi a predev§im
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ov¢tit, zda se nenachazi v ipadkové situaci. Pravé prevence ve smyslu ovéfeni platebni
schopnosti potencidlniho odbératele mulze predejit moznym pozdé hrazenym i
nedobytnym pohledavkam. Zejména v dob¢, kdy je dokoncovana tato diplomova prace,
tedy v dob¢ pietrvavajici koronavirové pandemie, ktera se zaCatkem roku 2020 rozsitila do
celého svéta a negativné tak ovlivnila mnoho aspekti Zivota, je vice, nez kdy jindy
dilezité, vybirat své obchodni partnery se zietelem na jejich finan¢ni situaci. Muze totiz
dojit k situaci, kdy podnik nevyinkasuje pohleddvky od svych platebné neschopnych

odbératell, a tim se sam dostat do tzv. druhotné platebni neschopnosti.
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