VYSOKA SKOLA EKONOMIE A MANAGEMENTU

Narozni 2600/9a, 158 00 Praha 5

BAKALARSKA PRACE

Vysoka Skola ekonomie a managementu
info@vsem.cz / www.vsem.cz



VYSOKA SKOLA EKONOMIE A MANAGEMENTU

Narozni 2600/9a, 158 00 Praha 5

NAZEV BAKALARSKE PRACE/TITLE OF THESIS

Finanéni analyza technologicko-vyrobniho podniku XY, s. r. 0. / Financial Analysis of the Technologic
Production Company XY, s.r. 0.

TERMIN UKONCENI STUDIA A OBHAJOBA (MESIC/ROK)

06/2022

JMENO A PRIJMENI STUDENTA / STUDILJNI SKUPINA

Helena Ullrichova / PPE25

JMENO VEDOUCIHO BAKALARSKE PRACE

Doc. Ing. Pavla Vrabcova, Ph.D.

PROHLASENI STUDENTA

Odevzdanim této prace prohlasuji, Ze jsem zadanou bakalafskou praci na uvedené téma vypracoval/a samostatné a Ze jsem
ke zpracovani této bakalarské prace pouzil/a pouze literarni prameny v praci uvedené.

Jsem si védom/a skutecnosti, ze tato prace bude v souladu s § 47b zak. o vysokych Skolach zvetejnéna, a souhlasim s tim,
aby k takovému zvetejnéni bez ohledu na vysledek obhajoby prace doslo.

Prohlasuji, ze informace, které jsem v praci uzil/a, pochazeji z legalnich zdrojd, tj. Ze zejména nejde o predmét statniho,
sluzebniho ¢i obchodniho tajemstvi ¢i o jiné diivérné informace, k jejichz pouziti v praci, pogx., k jejichz nasledné publikaci
v souvislosti s pfedpokladanou vetejnou prezentaci prace, nemam potiebné opravnéni.

Datum a misto:  27.08.2022 Kladno

PODEKOVANI

Rada byd timto podékovala vedouci mé bakalatské prace doc.Ing. Pavle Vrabcové, Ph.D., za metodické vedeni a odborné
konzultace, které mi poskytla pti zpracovani mé bakalaiské prace.

Vysoka skola ekonomie a managementu
info@vsem.cz / www.vsem.cz




VYSOKA SKOLA EKONOMIE A MANAGEMENTU

Narozni 2600/9a, 158 00 Praha 5

SOUHRN

1. Cil prace:

Hlavnim cilem této prace je vyhodnotitfinanéni zdravi technologicko-vyrobniho podniku XY, s.r.o. za roky
2015-2020. Dil¢im cilem je navrhnout doporuceni pro zlepSeni stavajici finan¢ni situace tohoto podniku.

2. Vyzkumné metody:

Pro zpracovani teoretické ¢asti této bakalaiské prace byla pouzita reSerSe odbornych zdroji. V praktické ¢asti
jsou vyhodnoceny vsechny ukazateléulezité pro podnik XY, s.r.0. za roky 2015-2020 020. Tyto ukazatele js
jmenovité ukazatele likvidity, rentability, aktivity, zadluzenosti, ukazatelaa bazi cash flow a jsou puzity index
INO5 Altmantiv model a Taffleriv model. Déle byla provedena horizontdlni a vertikdlni analyza z rozvahy
a vykazu zisku a ztraty podniku. V uplném zavéru jsou shrnuty vysledky a uvedena doporuceni, jak aktualni
finanéni situaci podniku zlepsit.

3. Vysledky vyzkumu/prace:

Nejvetsi cast vynost jsou trzby z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb. Ukazatele likvidity vysly jako absolutné
V jednom ze 3 stupnid likvidity. Rentabilita vy$la povétSinou stejné $patné jako likvidita. V letech 20152017
byla ROE vzapornych hodnotach, ROCE byla zaporna po celé sledované obdobi, ROS byla zaporna v roce 2015
a pak v letech 2018020 a ROA byla zaporna v letech 2018 a 2019. Ukazatele aktiwitgly nékteré ptiznivé,
nékteré nikoliv. Obrat zasob za celé obdobi nedosahuje pozadované hodnoty. Nejhorsi je doba splatnosti
kratkodobych zavazki, kdy nejmensi Casovy udaj je 230 dni. Doba splatnosti pohledavek vychazi taktéz
neptiznivé, kdy praimérna doba splatnosti je 75,16 dni. ZadluZenost podniku je velice vysoka. V podniku se
nevyuziva jiny kapital nez kapital cizi, a i kdyZ podnik ma vysoké trzby, vlastni kapital je stale v zapornych
hodnotéach. Podle indexu INO5 podniku hrozi bankrot, podle Altmanova modelu se podnik pohybuje v Sedé zoné
a podle Tafflerova modelu je podnik naprostgovadku a bankrot mu nehrozi.

4. Zavéry a doporuceni:

Provedena finanéni analyza podniku XY, s.r.o0. ukazala, Ze nejvétsi problém ma podnik s vysokou zadluzZenosti.
v zapornych hodnotach. Diky tomu by podnik mohl tento kapital vyuzivat a nespoléhat se pouze na cizi zdroje.
Také by diky tomu mohl zaéit vyuzivat efekt finan¢ni paky. Dale by se podnikovy management mél zamétit na
snizovani nakladd, které rostou rychleji nez vynosy a skoro ve vSech analyzovanych letech vynosy prevysuji
a na zrychleni doby obratu zasob, nebot’ podnik ma v zasobach vysoky obnos penéznich prostiedki, které
nemohou vyuzivat. I kdyz nékteré ukazatele vysly pfiznivé a Taffleriv model jako jediny ze 3 provedenych
modeli ukazal, Ze podniku bankrot nehrozi, vétSina z nich vykazovala nepfiznivé hodnoty, a proto celkovy zavér
je, ze situace v podniku neni pfizniva a podnik nevykazuje hodnoty finan¢né zdravého podniku.

KLICOVA SLOVA

Financ¢ni analyza, aktiva, pasiva, vykaz zisku a ztraty, ukazatel, kapital
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SUMMARY

1. Main objective:
The main objective of this thesis is to evaluate the financial health of the technotoginafiacturing enterpris
XY, s.r.o. for the years 203£2020. The sub-objective is to propose recommendations for impritharaurren
financial situation of this enterprise.

2. Research methods:

For the elaboration of the theoretical part of this bachelor thesis, a seanttiessional sources was used
the practical part, all indicators important for the company XY, s.r.ahfoyears 205-2020 are evaluate
These indicators are namely indicators of liquidity, profitability, activity, indebtedoasis flow indicators, an
the INO5 altman model and Taffler model are used. In addition, horizomtalestical analysis was carried ¢
from the balance sheet and profit and loss account of the enterprigee Very conclusion, the results
summarized and recommendations are made on how to improve the daemecigf situation of the enterpris

3. Result of research:

The largest part of the revenues is revenues from the sale of own produstndoés. Liquidity indicator
came out as absolutely unsatisfactory, the company was not able to approacleshedquired values in a
of the 3 liquidity levels during the entire period under review. Profitability haslynoeme out as bad ¢
liquidity. In 2015- 2017, ROE was negative, ROCE was negative throughout the reporting pEiSdyvas
negative in 2015 and then in 262820, and ROA was negative in 2018 and 2019. Activity indicators
out some favorably, some did not. Inventory turnover for the guettied does not reach the required value.
worst is the maturity of short-term liabilities, when the smallest time figure is 238 dag maturity o
receivables is also unfavorable, with the average maturity being 75.16 dayisd€htedness of the compg
is very high. No capital other than foreign capital is used in the enterpriseyan if the enterprise has hi
sales, the equity is still in negative values. According to the INO5 index, the esgéspn danger of bankruptc
according to the Altman model, the enterprise is in a gray zone, and acdortfiad affler model, the enterpri
is perfectly fine and does not threaten bankruptcy.

4, Conclusionsand recommendation:

The financial analysis of XY, s.r.o. showed that the biggest problem is a comythrtyigh indebtedness. Tk
most important recommendation is to increase the equity by at least 500,0@hthtmustop it from moving i
negative values. Thanks to this, the enterprise could use this capital aety ratly on external resources,
could also start to use leverage. Furthermore, business management shouleh femiscimg costs that gro
faster than revenues and exceed revenues in almost all years analyzed, and on agaelergtiny turnove
times, as the company has a large amount of cash in its inventory thatot eca@nAlthough some indicatg
came out favorably, and Taffler's model was the only one of the &lmimiplemented that the company v
not at risk of bankruptcy, most of them showed unfavorable valuégharefore the overall conclusion is t
the situation in the enterprise is not favorable and the enterprise does not shialughef a financially soun
enterprise.

KEYWORDS

Financial analysis, assets, liabilities, profit and loss statement, indicator, capital
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1 Uvod

Finan¢ni analyza je bézn¢ uzivanym néstrojem v kazdodennim Zzivoté. Ve chvili, kdy se
néjakym zplsobem planuji vydaje a pfijmy, to, jakym zplisobem se piijmt dosahuje, zda
existujeschopnost dostat vSech zavazki, a kolik penéz po zaplaceni téchto zavazka zistane,
znamena provadéni finan¢ni analyzy. Sledvani cash flow, pfemysleni nad solventnosti
a rentabilitouto vse je toho souc¢asti. Doma to tak naro¢né neni a v podstaté to zvladne kazdy,
kdo je alesponi trochu financné gramotny.

vvvvvv

analytické oddéleni, které ma za ukol planovat, sledovat a analyzovat vSe, co se tyce
podnikovych financi. Je dilezité¢ védét, zda si mize podnik dovolit investovat naptiklad do
nového vyrobniho zafizeni nebo ma jen na zaplaceni mezd zaméstnanct. Je dulezité védét, zda
se nova investice vyplati a za jak dlouho se kapital do toho vlozZeny vrati zpét. Podnikovy
management by mél mit informace o tom, jakym kapitdlem je firma financovana, zda neni moc
zadluzena, zda mé dostatecnou vysi penézni zasoby a ma dostate¢nou likviditu, jaky mé obrat
zasob, jak dlouho trva, nez firma dostane své pohledavky a jak dlouho trva, nez zaplati své
zavazky. Finan¢ni analyza je velmi dobry nastroj k tomu,takovéto informace dostat. Vychazi
sice zdat minulych obdobi, ale mize upozornit na problémy, které by mohly piijit.

Hlavnim cilem této prace je vyhodnotit finanéni zdravi technologicko-vyrobniho podniku za
roky 2015-2020.Dil¢im cilem je navrhnout doporuceni pro zlepseni stavajici finanéni situace
tohoto podniku. Vzhledem fomu, Ze si podnik nepieje byt jmenovan, bude dale Vv praci
nazyvan jako podnik XY, s. r. 0. Spole¢nost XY, s.r.o. patii do belgické korporace, ktera
poskytuje ve svych osmi evropskych zavodech sluzby v oblasti vyroby elektroniky. Do roku
2021 expandovala také do Mexika a Ciny. Diky tomu, jak je podnik rozsiten, vykazuje pen&zni
prostfedky v milionech eur. B potieby tcetnich zavérek a tim i této bakalarské prace byly
prevedeny na ¢eské koruny.

Prace je roz¢lenéna do dvou cCasti. V teoretické casti prace bude na zaklad€ kniznich
ainternetovych resersi a pomoci citaci predstaveno, co to vlastn€ finan¢ni analyza je, jaké jsou
jeji druhy a metody a budou podrobné piedstaveny jeji ukazatele. Jmenovité¢ se jedna
o ukazatele rentability, likvidity, aktivity a zadluZenosti. Také budou predstaveny zakladni
finan¢ni vykazy a pravidla snimi spojena. Dale budou pfedstaveny bankrotni a bonitni modely,
respektive index IN 05, Altmaniiv model, Tafflertiv model, index bonity a bilan¢ni analyza I.
Rudolfa Douchy.Také jsou piestaveny ukazatele primérné vazené naklady na kapital,
ekonomicka ptidana hodnota a ukazatele na bazi cash flow.

V praktické ¢asti bude podrobnéji podnik piedstaven tak aby nebyla porusena jeho anonymita.
Budevytvotena horizontalni a vertikalni finan¢ni analyza a ukazatele ®oretické ¢asti budou
pirevedeny do praktické podoby. Krom¢ uvedenych ukazateli bude také v praktické casti
v ramci vyhodnoceni ukazatelti zadluzenosti provedena analyza finanéni paky a koeficientu
samofinancovani. V zavéru praktické ¢asti jsou shrnuty vysledky a uvedena doporuceni pro
zlepSeni stavajici situace.



2 Teoreticko-metodologicka ¢ast prace

Vést podnik a nevédét, jaké ma vysledky ¢i jaké je jeho finan¢ni zdravi, je naprosto
nepfedstavitelné. Je potieba, mit veskeré informace, védét o vSech Cinnostech, které se
V podniku odehréavaji. Kazda ¢innost musi mit sviij plan a ke kazdé Cinnosti by méla piijit
néjaka zpétna vazba. A tak by to samoziejmé mélo byt i v oblasti financi. Takovou zpétnou
vazbou pro finance je pravé finan¢ni analyza, protoze vychazi z dat zminulych obdobi. Diky
tomu vlastnici a dal$i zainteresované osoby védi, jaké vysledky mél podnik v minulosti a podle
toho mohou naplanovat budoucnost.

V nasledujicich kapitolach budepiesné popsano, co finanéni analyza je a jak se pouziva ve
velkych spole¢nostech. Budou ptedstaveny ucetni vykazy, ze kterych financ¢ni analyza vychazi,
ukazatele rentability, likvidity, aktivity, zadluzenosti a bankrotni a bonitni modely.

2.1 Financni analyza

Podle Vochozky (2020, s. 32) femanéni analyza metodou, ktera umoziuje ziskat piedstavu
o finan¢nim zdravi podniku. Kalouda (2019, s. 13) ktomu jesté¢ dodava, Ze se to posuzuje podle
znamého logického pruniku rentability a likvidity, kdy finanéni zdravi = rentabilita + likvidita.
Dale Kalouda (2019, s. 13) dodéava, ze dopliujici cile finan¢ni analyzy jsou posouzeni silnych
a slabych stranek podniku, identifikace finan¢ni tisn€ podniku a rozbor finan¢ni situace. Dalo

vvvvvv

podnikiim davé informace o veskerych finan¢nich aktivitach.

Dle Knapkové et al. (2017, s. 17) finan¢ni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni finan¢ni
situace podniku. Pomahd odhalit, zda je dostatecné ziskovy, zda ma vhodnou kapitdlovou
strukturu, zda vyuziva efektivné svych aktiv, zda je schopen vc¢as splacet své zavazky a celou
fadu dalSich vyznamnych skutecnosti. Priibézna znalost finan¢ni situace firmy umozZiuje
manazerum spravné se rozhodovat pii ziskavani financnich zdrojt, pii poskytovani optimalni
finan¢ni struktury, pfi alokaci volnych penéZnich prostiedkil, pii poskytovani obchodnich
uverd, pii rozdélovani zisku apod. Dale Knapkova et al. (2017, s. 17) uvadi, Ze znalost
finan¢niho postaveni je nezbytna jak ve vztahu k minulosti, tak— a to zejména — pro odhad
a prognozovani budouciho vyvoje. T¢Zko si lze ptedstavit kvalitniho manazera podniku, ktery
nema predstavu o tom, jaké rentability jeho podniku dosahuje, jaka je primérna doba splatnosti
pohledévek, jakou pfidanou hodnotu vytvareji jeho zaméstnanci apod.

Knapkova et al. (2017, s. 17) déle pisi, Ze finan¢ni analyza je nedilnou soucasti finan¢niho
fizeni, protoze ptisobi jako zpétna informace o tom, kam podnik v jednalivych oblastech dosel,
v ¢em se mu jeho predpoklady podatilo splnit a kde naopak doslo k situaci, které chtél predejit
nebo kterou nec¢ekal. Samoziejmé plati, Ze to, co jiz prob&hlo v minulosti, nelze nijak ovlivnjt
vysledky finan¢ni analyzy v§ak mohou poskytnout cenné informace pro budoucnost podniku.
Vysledky finan¢ni analyzy slouZi nejenom pro vlastni potfebu firmy, ale 1 pro uzivatele, ktefi
nejsou soucasti podniku, ale jsou s nim spjati hospodatsky, finanéné apod.

Aby ale finan¢ni analyza mohh byt sestrojenamusi k tomu byt nejdiive potiebné zdroje. Za
zakladni okruhy Kalouda (2019, s. 14) povazuje financni G¢etnictvi, naturalni ukazatele, vstupy
z fundamentalni analyzy a Udaje z finan¢niho trhu nebo z kapitalového trhu. Déle jsou podle
Kaloudy (2019, s.14) za standartni zdroje povazovany ucetni vykazy v podobé vykazi
Z finan¢niho ucetnictvi a vykazu z vnitropodnikového ucetnictvi a vyro¢ni zprava. Vochozka
(2020, s.34) ucetni vykazy dale rozvadi a uvadi jejich piesné ¢lenéni, coz je rozvaha, vykaz
ziskl a ztraty, vykaz cash flow neboli pfehled o penéznich tocich a ptiloha. Vzhledem k tomu,
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ze finanéni analyza z téchto zdrojt vychazi, je dobré o nich alesporn néco védét a umét se v nich
orientovat.

Knapkova et al. (2017, s. 21) ve své knize uvadéji, Ze pohled na majetkovou a finan¢ni strukturu
podniku poskytuje rozvaha (bilance) podniku. Rozvaha déva na strané aktiv ptehled o vysi
a struktufe majetku, na stran¢ pasiv o zpiisobu financovani tohoto majetku. Na strané pasiv je
dilezitd informace o vysledcich hospodateni podniku; tvorba vysledkt hospodareni za aktudlni
ucetni obdobi je pak konkrétné¢ zachycena ve vykazu zisku a ztraty. Vysledek hospodateni
predstavuje rozdil mezi vynosy a ndklady bez ohledu na to, zda vznikaji skutecné redlné penézni
piijmy nebo vydaje. Z tohoto diivodu je pro finan¢ni fizeni podniku, a to zejména z diivodu
udrZeni jeho platebni schopnosti, nutné sledovat tok penéznich prostfedkt — cash flow. Podle
Vochozky (2020, s34) je zakladnim vztahem v rozvaze princip bilanéni rovnosti, ktery lze
vyjadrtit vztahem:

Aktiva = viastni kapitdl + dluhy ()

Dale podle Vochozky (2020, s. 35) se aktiva daji rozdélit na dlouhodoby majetek, kratkodoby
majetek a Casové rozliSeni. Pasiva jsou pak tvotfena vlastnim kapitadlem, cizimi zdroji a opét
casovym rozliSenim.

Srozvahou je nutné také zminit nékolik pravidel. Prvnim znich je zlaté bilan¢ni pravidlo.
Slavik (2013, s. 24) uvadi, ze zlaté bilan¢ni pravidlo financovani fika: Doba zivota majetku by
méla odpovidat dobé trvani zdroj, ze kterych je financovan. Dlouhodoby majetek by tedy mél
byt financovan z vlastnich nebo dlouhodobych cizich zdroji, kratkodoby majetek
Z odpovidajicich kratkodobych zdroju. Idealni stav by tak m¢l vypadat jako v tabulce 1.

Tabulka 1Idedlni stav financovani

Aktiva Pasiva

Vlastni kapital

Dlouhodoby cizi kapital
Kratkodoby kapital

Zdroj: Sdolleova (2017, s. 71)

Bohuzel dle Scholleové (2017, s. 72) je tento stav pouze piedstavou, ktera v praxi nenastava.
Kdyby mél vlastnik sledovat jen rovnost ptisluSnych poloZek aktiv a pasiv, pak by mu nezbyval
Cas na nic jiného. Nékteti podnikatelé vSak voli i méné vyvazené financovani z praktickych
diivodli nebo podle svych preferenci. Podle toho, jaky typ zvoli, se pak jedna o financovani
konzervativni a agresivni.

Dalsim pravidlem je pravidlo vyrovnani rizika. U tohoto pravidla Veber et al. (2012, s. 145)
zminuji, ze vlastni zdroje by mély byt vétsi nez cizi zdroje, v krajnim piipad¢ by se mély rovnat.
Dale dle Vebera et al. (2012, s. 145) je tfeba kapitalovou strukturu optimalizovat nejen

z casového hlediska (tj. urCit spravny pomér dlouhodobych a kratkodobych zdroji
financovani), ale i z hlediska vlastnictvi. Musime urcit spravny pomér vlastnich a cizich zdroji.
Zvazujeme pritom riziko dané mirou zadluZeni a souc¢asné néklady na kapital, které se snazime
minimalizovat.

Veber et al. (2012, s. 145) uvadégji, ze vlastni kapital je ve fungujicich trznich ekonomikéch
obvykle drazs§i nez kapital cizi. Diivodem je to, Ze vlastni kapitdl nese nejvyssi riziko pfi



podnikani a doba jeho splatnosti je neomezena. Za poskytnuti vlastniho kapitalu (vklady
spole¢niki, akcie) je proto pozadovan vyssi vynos nez za poskytnuti ciziho kapitalu. Vlastni
kapital se tak stava nejdrazs$im zdrojem financovani a navic jeho cena (obvykle dividenda nebo
podil spole¢niki na zisku) neni dailové uznatelnym nakladem. Cena ciziho kapitalu (Grok) by
méla byt niz§i neZ cena vlastniho kapitalu. U ciziho kapitalu ptisobi datiovy stit. Urok je totiz
nakladem a snizuje daiiovy zaklad (ovSem za ptedpokladu, ze firma vytvaii zisk). Je tfeba také
podotknout, ze vyuziti ciziho kapitalu je pro firmu financné vyhodné pouze za piedpokladu, ze
vydéla vic, nez sam stoji. Musime také pocitat s tim, ze cizi kapitdl musime ve stanoveném
¢asovém horizontu splatit.

Poslednimi pravidly jsou pari pravidla ristové pravidlo. U pari pravidla jePodle Scholleové
(2017, s. 75)na soulad financovani se mozné podivat i jinym pohledem, ktery zpfeshuje
kritérium zlatého bilan¢niho pravidla. Pari pravidlo doporucuje, aby podnik uzival nejvys tolik
vlastnich zdrojt, kolik mtze ulozit do dlouhodobého majetku, v idedlnim piipadé méné, aby se
vytvofil také prostor pro financovani dlouhodobym cizim kapitdlem. Znamena to, ze by
vlastniho kapitadlu melo byt méné nez dlouhodobého majetku. Scholleova (2017, s. 75) tika, ze
rovnost se pripousti jen tehdy, kdyz k financovani neni pouzivan dlouhodoby dluh. Rustové
pravidlo zas doporucuje, aby tempo riistu investic neptedbihalo tempo ristu trzeb. Porovnava,
zda rtst dlouhodobého majetku ma odezvu i v dalSich vykonech podniku. Jde o spravny
pozadavek, nebot” kapital by nemél byt investovan do majetku, ktery nepfinese zvyseni trzeb.
V nékterych odvétvich maji ale investice dlouhodobéjsi charakter a trzby z investic maji

pomalej$i nabéh. Proto je dobré dodrZzovani tohoto pravidla sledovat spiSe z dlouhodobéjsiho
hlediska.

Dalsim dilezitym vykazem je vysledovka. Dle Monety(2021) vykaz zisku a ztraty neboli
vysledovka, je podle zdkona o ucetnictvi povinnou soucasti ucetni zavérky. Vysledovka
ukazuje, jakého ekonomického vysledku za sledované obdobi dany subjekt dosahl. Vykaz zisku
a ztraty zachycuje vynosy a naklady a ma pfedem stanovenou strukturu. Vysledovka je také
zasadnim vykazem pro posouzeni ziskovosti podniku. Vochozka (208, s. 37) fika, ze naklady
predstavuji penézni ¢astky, které¢ podnik v daném ucetnim obdobi vynalozil na ziskani vynosi.
V Ceské republice se vykaz zisku a ztraty rozdéluje na &ast provozni, finanéni a mimotadnou,
piicemZ vSechny soucasti tvoii vysledny VH. VZZ se d4 sestavit bud’ v plném nebo ve
zkraceném rozsahu. Z internetového portalu Zakonyprolidi (2022), resp. zak. €. 563/1991 sb.,
se Ize docist, Ze vétSina podnikll, musi sestavovat v rozsahu plném, ve zkradceném mohou pouze
mikro a malé ucetni jednoty, které zaroven nejsou obchodni spole¢nosti a nemaji povinnost mit
ucetni zavérku ovérenou auditorem. Také si mize ucetni jednotka vybrat, zda bude sestavovat
VZZ v druhovém nebo v ucelovém clenéni. Jaké polozky musi byt v obou ¢Elenénich fikaji
ptilohy 2 a 3 vyhlasky 500/2002 sb. zékona o ucetnictvi. VZZ ve zkraceném rozsahu vychazi
se stejnych ptiloh jako VZZ v rozsahu plném, ale obsahuje pouze polozky oznacené fimskymi
¢islicemi, pismeny a vypoctovymi radky.

Svysledovkou je nutné zminit i vysledek hospodafeni. Ten sedle FAF (2021 )vypocita jako
rozdil nakladii a vynosi. Zisk vznikne, pokud jsou vynosy vyssi nez naklady. Pokud jsou
vynosy niz$i nez naklady, vznikne ztrata. Dale FAF (2021)uvadi, ze vysledek hospodateni
nezohlednuje povahu nakladi a vynost. Hospodaisky vysledek zpravidla neodrézi redlnou
rentabilitu spolecnosti a je proto potieba jej upravit. Je také dulezité fict, Ze zisk neni piijmem,
protoze vysledovka nezachycuje pfijmy a vydaje, ale zachycuje vynosy a nadklady. Zisk také
mize byt zkreslen né&kolika faktory jako naptiklad jsou: zisk byl vytvofen nepenéZnimi
ucetnimi operacemi, zisk byl vytvofen z ¢innosti neprovozni povahy, nedobytné pohledavky ¢i
neprodejné/ znehodnocené zasoby prevysily zisk spolec¢nosti, samotny vysledek hospodateni je
zkredeny o inflaci. Realny zisk nebo ztrata z provozni ¢innosti spole¢nosti neni ucetni zisk, ale
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zisk upraveny predevSim o nepenézni operace, mimoradné ucetni operace a problematicka
aktiva znehodnocené za dané ucetni obdobi.

Dle FAF (2021) vykaz penéznich tokii neboli vykaz cash flow tika, jaké byly vydaje a ptijmy
za dané obdobi. Cash flow se ¢leni do tii oblasti—cash flow zprovozni ¢innosti, cash flow
Z investi¢ni ¢innosti a cash flow z finan¢ni ¢innosti. Na rozdil od vysledovky, ktera popisuje
naklady a vynosy. Vykaz cash flow popisuje ptijmy a vydaje. Vochozka (2020, s. 38) dodava,
ze vykaz Cash flow popisuje nejen vyvoj financni situace podniku, ale také identifikuje pticiny
zmén této situace. Vykaz dale také slouzi jako nastroj pro posouzeni likvidity podniku.
Zéakladem tohoto vykazu je kratkodoby likvidni majetek a vykaz cash flow lze sestavit dvéma
metodamipiimou a nepiimou. Tracy a Tracy (2020, s. 23) fikaji, Ze pro mnoho Ctenaii
finan¢nich report je hlavni hodnotou vykazu penéznich toka to, Ze odhaluje penézni toky
Z provozni ¢innosti. Toto ¢islo vynuluji a ve finanénim vykazu nemusi Cist zadny jiny fadek
informaci. Tato kliCova metrika se béZzn¢ nazyva penézni tok ze zisku. Obchodni manazeti maji
dvoji povinnost-zaprvé dosahnout zisku a zadruhé zisk co nejdiive prevést na hotovost. Prili§
dlouhé ¢ekdni na preménu zisku na hotovost snizuje jeho hodnotu kviili casové hodnot€ penéz.
Obchodni manazeti by m¢li mit jasno v rozdilu mezi ziskem vykadzanym ve vykazu zisku
a ztraty a vysi penéznich tokt ze zisku vpribéhu roku. VéEfitelé a investoti by také méli sledovat

rowr

cash flow ze zisku a schopnost managementu toto dulezité ¢islo kontrolovat.

Zpisoby stanoveni cash flow jsou dle FAF (2021) dva: pfimou a nepfimou metodou. U piimé

metody existuji dva vypocty. Prvni je standartni pfimou metodou, ktera vychazi z penéznich

pfijmi a vydajt firmy, ale tato metoda je velmi pracnd a je pro ni potieba upravit ti¢etni systém.

Druhy je tak zvana upravena piimé metoda, kterd spociva v pfeméné nakladii a vynost ve

vysledovce na piijmy a vydaje skrze zmény na Uctech aktiv a pasiv. U nepfimé metody je

vysledek hospodafeni upraven o nepenézni a mimoiadné polozky hospodatfeni a o zmény

polozek rozvahy. Ackoli je nepiimd metoda jednodussi, ceské ucetni standardy povoluji

nepifimou metodu jen pro vypocet provozni ¢innosti podniku-vysledek hospodareni méni v cash
flow. Nicméné i tento vypocet miiZze obsahovat nepenézni transakce. Zpravidla tedy podniky
sestavuji cash flow pomoci pfimé 1 nepiimé metody s tim, Ze nepiima metoda je pouZita na
vypocet cash flow z provozni ¢innosti.

Diilezité je také podotknout, ze podnik finan¢ni analyzu netvoii pouze sam pro sebe. Vochozka
(2020,s.32) déli uzivatele informaci o finan¢nim zdravi na externi a interni, kdy externi jsou:
stat a jeho orgéany, investofi, banky a jini vétitelé, obchodni partnefi, konkurence apod. a interni
jsou: manazefi, zaméstnanci a odborafi. Kubickova, Jindtfichovska (2015, s. 11 a 12) uvadéji
k jednotlivym uZzivatelim vysledki FA nasledujici informace:

- Management podniku — vysledky finan¢ni analyzy vyuZziva pro operativni i strategické
fizeni procest v podniku: pro fizeni struktury majetku a kapitalu, pro dlouhodobé
1 operativni planovani a fizeni procest v podniku, pro rozhodovani a rozdé¢leni zisku,
pro rozhodovani v dalSich oblastech fizeni firmy.

- Vlastnici podniku (akcionafi, spolecnici) — vysledky finan¢ni analyzy vyuZivaji
pfedev§im pro posouzeni miry zhodnoceni vloZeného kapitalu, prostredkti, pro
hodnoceni zplsobu a efektivnosti ¢innosti managementu, pro rozhodovani o rozdéleni
a uziti zisku, pro hodnoceni strategickych zamért, pro ocenovani podniku.

- Banky - vysledky finan¢ni analyzy vyuzivaji pfedevsim pro rozhodovani o poskytnuti
uveéru a zaruk za uvery, pro posouzeni schopnosti podniku splacet uvér a pro méteni
rizik s avérem spojenych vcetné stanoveni podminek jeho poskytnuti.

- Obchodni véritelé — vyuzivaji vysledky finan¢ni analyzy pro vybér obchodnich
partnert, pro formulaci obchodni politiky vi¢i nim, pro své zaméry a plany.
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- Véritelé (drzitelé uveérovych cennych papirl) — vyuzivaji vysledki financni analyzy
predevsim pro hodnoceni schopnosti splacet emitovany dluh spolu suroky, pro
rozhodovani o dalSich investicich.

- InvestoFi (UcCastnici kapitalového trhu) — vyuzivaji vysledkd finanéni analyzy pro
rozhodovani o investicich do daného podniku, pro hodnoceni cennych papirit v rdmci
vytvareni optimalniho portfolia cennych papirt apod.

- Odbératelé — vyuzivaji vysledki financni analyzy pro rozhodovani o volbé dodavatele,
V rdmci planovani své ¢innosti, pro posouzeni stability, schopnosti dostdt smluvnim
zavazkim.

- Konkurenéni firmy — vyuzivaji vysledki finan¢ni analyzy pfedevsim pro porovnani
podminek a vysledki s vlastnimi podminkami a vysledky.

- Zaméstnanci — vyuzivaji vysledkil finan¢ni analyzy ptedevs$im pro posouzeni finanéni
a celkové stability firmy, pfedevs$im z hlediska stability a perspektivnogtiméstnani,
mozného ristu mezd.

- Statni organy — vyuzivaji vysledkl financni analyzy predevSim pro statni statistiku,
analytické Cinnosti na Urovni celého narodniho hospodéistvi, pro formulaci statni
politiky apod.

- Verejnost, regionalni organy — vysledky finan¢ni analyzy slouzi predevsim
k posouzeni stability a vykonu firmy z hlediska perspektiv rozvoje regionu, pracovnich
mist, spolutcasti na regionalnich zameérech, podilu na ochrané zivotniho prostfedi apod.
U podniki tzv. vefejného zajmu je posuzovana stabilita firmy z hlediska perspektiv
Vv zajistovani vetejnych statkil, snizovani ndkladovosti, zvySovani kvality sluzeb apod.

Dale je dulezité zminit podnikové finance a finanéni fizeni. Podle Kaloudy (2017, s. 15) jeden
Z nejcastéji uvazovanych pristupti je chapani podnikovych financi jako zdroje financovani
podnikovych aktivit, a to obvykle tfemi zdkladnimi zptsoby, kterymi jsou penézni prostiedky,
kapital a finan¢ni zdroje. V tomto chapani firemnich financi je podle Kaloudy (2017, s. 15)
uvadeén pojem podnikatelskych aktivit. V této souvislosti jsou firemni finance rovnéz chapéany
jako mnozina aktivit spojenych s finan¢nimi zdroji, sméfujici k realizaci podnikatelskych
aktivit. Kli¢ovym faktorem je interakce podnikatelskych subjektli, zaméstnanci a statu.

Tt zékladni funkce firemnich financi jsou podle Kaloudy (2017, s. 16) ziskdvani pencz
a kapitalu zriznych zdroji (financovani), alokace penéz a kapitdlu do rtiznych forem
nepenézniho majetku (investovani) a rozdélovani zisku (dividendova politika s $ir§Sim smyslu
slova. Podle Kaloudy (2017, 88) lze finan¢ni fizeni uvazovat jako rozhodujici nastroj
podnikovych financi a financni rozhodovani lze chapat jako dominantni podmnoZinu
finan¢niho fizeni. Ve finan¢nich rozhodovacich procesech jsou pak identifikovany tfi zadkladni
komponenty: vybér optimalni varianty zdrojt financovani, uziti ziskanych prosttedkl a uvazeni
vlivu omezujicich podminek. Z toho je ziejméd vazba komponent na tfi zakladni funkce
finan¢niho fizeni. Zbyva uz jen definovat vzajemné postaveni financniho rozhodovani,
podnikové diagnostiky a finan¢ni analyzy podniku. Finan¢ni analyza zde vstupuje jako
technické instrumentarium finan¢niho rozhodovani.

2.2 Metodické principy finanéni analyzy

Podle Kaloudy (2017, s. 59) hyély procesy finan¢ni analyzy, jako soucast podnikového
fizeni, logicky zahrnovat financovani, investovani a dividendovou politiku. To plati jak pro
etapy FA, tak i pro jeji postupy. Etapy jsou zjisténi zdkladnich charakteristik, ureni odchylek
od standardl, pfipadna podrobnéjsi analyza ve vybranych oblastech a identifikace pficin
nezddouciho stavu. Postupy potom jsou: definice prostfeni FA a jeji datové zékladny, volba
metod FA a jejich aplikace, identifikace modelu dynamiky, analyza vztahu mezi ukazateli
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a synteticka ¢ast FA. Metody finan¢ni analyzy potom podle Kaloudy (2017, s. 60) jsou
prafezové metody, mezi které se fadi financni analyza technickd a fundamentélni, horizontalni

a vertikalni analyza, finan¢ni analyza externi a interni. Dale to jsou elementarni metody, meZ
které se fadi analyza absolutnich ukazateli, pomérova analyza, soustavy ukazateli. Dale vyssi
metody kam se fadi bankrotni modely, bonitni modely, matematicko-statistické a nestatistické
modely. A nakonec to jsatizikovost podnikového portfolia a rating a scoring.

vvvvv

podle ni je na metody deterministické a matematicko-statistické. Deterministické dale déli na
analyzu trenddi, analyzu struktury, vertikdlné-horizontalni analyzu, pomérovou analyzu,
amalyzu soustav ukazateli, analyzu citlivosti. Matematicko-statistické¢ dale déli na regresni
analyzu, diskriminac¢ni analyzu, analyzu rozptylu, testovani analytickych hypotéz (t-test,
F-test). Vochozka (2020, s. 39ksolutnim ukazatelim fadi vertikalni a horizontalni analyzu.
Podle n¢j vertikalni a horizontalni rozbor FV pfedstavuje stézejni bod v ramci zpracovani
celkové FA podniku. V rdmci horizontdlni analyzy tedy sledujeme vyvoj zkoumané veli¢iny
Vv Case, zpravidla k minulému G¢etnimu obdobi. Vertikalni analyza sleduje strukturu rozvahy,
VZZ ¢i vykazu CF ve vztahu k urcité veli¢ing. Scholleova (2017, s. 167) k tomu dodava, ze
horizontdlni analyza by ndm m¢la odpoveédét na otdzku, jak se méni piislusna polozka v Case
a vertikalni analyza by méla odpovidat na otazky, zda se méni pii vyvoji firmy vzajemné
proporce jednotlivych polozek a zda je struktura majetku, kapitalu i tvorby zisku stabilni, nebo
dochazi k n¢jakému vyvoji. Dale Scholleova (2017, s. 167) dodava, ze je dobré vertikalni
a horizontdlni analyzu doplnit i1 rozborem dodrzovani bilan¢nich pravidel. Zlaté bilancni
pravidlo porovnava dlouhodoby majetek a dlouhodobé zdroje, ideélni je vyrovnanost. Pravidlo
vyrovnani rizika fikd, Ze vlastnich zdroji by mélo byt vic nez cizich. Pari pravidlo je jinym
pohledem na sladéni ¢asového horizontu aktiv a pasiv a fika, ze VK by mél financovat DM, ale
mél by se pouzit i DCK, coz znamend, Ze VK by mélo byt v podniku méné nez DM, v krajnim
ptipadé se mohou rovnat

Kubickova, Jindfichovska (2015, s. 13) uvadéji, Zze externi finan¢ni analyzu provadi zpravidla
analytik, ktery je mimo analyzovanou firmu, k dispozici md pouze zvetejiované ¢i jinak
vetejné dostupné informace obsaZené piedevsim ve finanénich vykazech spole¢nosti. Provadéji
Ji externi uzivatelé, tj. véfitelé, investofi, obchodni partnefi, banky, regionalni (statni) organy,
ucastnici kapitdlového trhu, event. vefejnost. N&kteti uzivatelé jsou vSak v postaveni, kdy si
mohou nékterd data dle svych potieb vyzadat k doplnéni (napf. banky, regiondlni ¢i statni
organy).

Dale Kubickova, Jindfichovska (2015, s. 13) zminuji, Ze interni finan¢ni analyzu provadi
analytik, ktery ma k dispozici veSkeré udaje z informacniho systému podniku, tj. celého
finan¢niho ucetnictvi, manazerského ucetnictvi, podnikovych plant, kalkulaci atd. Vétsinou ji
provadéji a vyuzivaji pro své potfeby manazefi a vlastnici firem, event. zaméstnanci. Mohou ji
provadét ale také banky, které maji pristup k internim datim v souvislosti Sivérovanim firmy,
popf. investofi, ktefi mohou ziskat nckteré interni informace v rdmci kapitdlového trhu
(prospekt cenného papiru).

Fundamentalni analyza vyuzivd podle Kubickové, Jindfichovské (2015, s. 7) kromé
kvantitativnich charakteristik (tj. analyzy technické) i charakteristiky kvalitativni a metody,
které umoznuji tento kvalitativni popis (napt. SWOT analyza, analyza trhu apod.). Hodnoceni
finan¢ni situace je vice zaméfeno na budouci obdobi a opird se o vyvojové tendence SirSiho
okoli podniku (vyvoj odvétvi, vyvoj trhu, vyvoj narodniho hospodaistvi jako celku, vyznamné
projekty na rtznych urovnich apod.). Analyza fundamentélni je oblasti, kterd je blizko tomu
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pojeti vykonnosti, které se posuzuje v soucasné dob¢ — poskytuje pottebné rozsiteni pohledu na
vykonnost podniku, pro jejiz méfeni pouze finanéni métitka nestaci.

2.3 Ukazatele finan¢ni analyzy

Jak jiz bylo feceno vyse, metody financni analyzy se daji rozd¢lit do né€kolika druhti a skupin.
Tato bakalaiska prace se nebude zabyvat vSemi, ale jen nckolika, podle autorky
elementarni metody, respektive poméerové ukazatele. Podle Scholleové (2017, s. 176) se
pomérové ukazatele daji rozdelit na ukazatele rentability, likvidity, aktivity, zadluzenosti
a kapitalového trhu. VSemi témito ukazateli se tato bakalafska prace bude zaobirat.

Podle Cizinské (2018, s. 205) je likvidnost uréité slozky materidlu schopnost se rychle a bez
velké ztraty hodnoty preménit na hotovost. Likvidita podniku je pak vyjadfenim celkové
schopnosti podniku pfeménit kratkodoby likvidni majetek na penézni prostiedky. Mace (2020,
s. 104) dodava, ze ukazatele likvidity poméfuji to, ¢im je mozno platit, tim, co je nutno zaplatit.
Také hovoti o slové solventnost, coz je podle né€j pfipravenost hradit své dluhy, kdyZ nastala
jejich splatnost. Podminkou solventnosti je, aby firma méla ¢ast majetku vazanou ve formé
penéz nebo alespoii ve formé pohotové pieveditelné na penize. Cili podminkou solventnosti je
likvidita. Scholleova (2017, s. 178) k tomu jesté dodava, ze vysoka likvidita vaze prostfedky
s velmi malym nebo Zddnym vynosem, které nemohou byt investovany, a tak snizuje rentabilitu
spole¢nosti. Naopak nizka likvidita mize byt zdrojem problémi z nedostatku at’ uz zasob, nebo
finan¢nich prostfedkti. VSichni zminéni autofi likviditu rozdéluji na likviditu béZnou,
okamzitou a pohotovou.

Podle Mace (2020, s. 104) bézna likvidita ukazuje, kolikrat jsou obéznd aktiva vyssi nez
kratkodobé zavazky. Tedy kolikrat je ucetni jednotka schopna uspokojit své vétitele, kdyby
proménila vSechna obéznd aktiva na penize. VzorecC pro vypocet potom je:

obézna aktiva

bézna likvidita = (2)

kratkodobé zavazky

Za ptimétenou vysi tohoto ukazatele se podle Mace (2020, s. 104) povazuje rozmezi od 1,5 do
2,5.Nicméné u tohoto ukazatele neni splnén hlavni pfedpoklad, Ze veskera obézna aktiva bude
mozné v kratkém Case pfemeénit. Ne vSechna aktiva jsou ve spole¢nosti stejné likvidni. Za
nejméné likvidni polozku Méce (2020, s. 105) oznacuje zasoby. Proto se pii méfeni okamzité
schopnosti splnit zavazky vylu€uji. Pfi méteni pohotové likvidity se berou v tivahu jen pokladni
hotovost, penize na bankovnich uctech, obchodované cenné papiry a pohledavky po korekci
opravnou polozkou. Vzorec potom je:
__ (obéina aktiva - zasoby)

pohotova likvidita = 3)

kratkodobé zavazky

Za ptiméfenou vysi tohoto ukazatele Mace (2020, s. 105) povaZuje rozmezi od 1,0 do 1,5.
Okamzita likvidita pro svlij vypocet pouziva finan¢ni majetek. Financnim majetkem se rozumi
nejen penézni prostiedky v pokladnéch a na Gctech, ale 1 dalsi kratkodobé obchodované cenné
papiry. Vzorec potom je:

Vel 7e e e finantni majetek
okamzita likvidita = — — (4)
kratkodobé zavazky

Za ptfiméfenou vysi tohoto ukazatele se povazuje rozmezi od 0,2 do 0,5.
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Dle Dluhosové et al (2021, s. 90) je zakladnim kritériem hodnoceni rentability (ziskovosti)
rentabilita vloZzeného kapitalu. Ta je obecné definovana jako pomér zisku a vlozeného kapitalu.
Podle toho, jaky typ vlozeného kapitalu se pouzil, se daji rozliSit ukazatele: rentabilita aktiv
(ROA), rentabilita vlastniho kapitalu (ROE), rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu
(ROCE). Sholleova (2017, s. 177) k tomu jesté¢ dodava rentabilitu trzeb (ROS). V praxi se dle
Dluhosové et al. (2021, s. 90) pouzivaji modifikace ukazatelti rentability podle toho, zda byl
pouzit zisk pied thradou troka a dani (EBIT), zisk pied zdanénim (EBT), zisk po zdanéni
(EAT) nebo zisk po zdanéni zvyseny o nakladové turoky, respektive zvyseny o zdanéné troky.

Dle Mace (2020, s. 110) je rentabilita celkovych aktiv (ROA) klicovym méfitkem rentability.
Pocitd se jako podil provozniho zisku a celkovych aktiv spolecnosti, to vSe vyjadieno
v procentech. Vzoregro vypocet potom je:

ROA = provozni zisk (EBIT) (5)

celkova aktiva
nebo

(¢isty zisk + uroky (1 - sazba dang))

ROA = (6)

Mira ziskovosti z vlastniho kapitalu (ROE) je dle Mace (2020, s. 110) ukazatelem, kterym
vlastnici a dal$i vyznamné zajmové skupiny zjist'uji, zda jejich kapitél pfinasi dostate¢ny vynos
a zda se vyuziva s intenzitou odpovidajici velikosti jejich investi¢niho rizika. Je to pomér
Cistého zisku po zdanéni ke jméni akcionait, vSe vyjadieno v procentech. Vzoregro vypocet
potom je:

celkova aktiva

__Cisty zisk (EAT)
vlastni kapital

ROE (7)
Dluhosova et al. (2021, s. 90hvadg&ji, ze rentabilita dlouhodobych zdroji vyjadiuje efekt
Z dlouhodobych investic. Timto ukazatelem se hodnoti vyznam dlouhodobého investovani na
zakladé urceni vynosnosti vlastniho kapitalu spojeného s dlouhodobymi zdroji ¢ili zvySeni
potencialu vlastnika vyuzitim dlouhodobého ciziho kapitalu. Investovany kapital se vztahuje
jen ke zpoplatnénému kapitdlu. Tento ukazatel se Casto pouZivd pro mezipodnikové
porovnavani. VzorecC pro vypocet potom je:

ROCE = EBIT

- (vlastni kapital+dlouhodobé zavazky)

(8)

Sdholleova (2017, s. 177) zmifluje, Ze rentabilita trzeb ukazuje, kolik korun zisku podnik utvoti
Zjedné koruny trzeb. Pokud se tento ukazatel nevyviji dobte, lze predpokladat, Ze ani
v ostatnich ukazatelich nebude situace dobra. V praxi se pouziva s EBIT nebo EAT.
V tomto piipadé je uveden vzoreC pro vypocet:

EAT

ROS = 9

- (trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb+triby z prodeje zboii)

Sukazateli rentability nevyhnuteln¢ souvisi finan¢ni paka. Mace (2020, s. 111) uvadi, ze
néaklady na vlastni kapital pfedstavuji obecné dividendy a vyplaty podilt na zisku. Néklady VK
jsou zavislé na typu spole¢nosti a jsou drazsi nez naklady na cizi kapital, protoze akcionaf neni
opravnén pozadovat zpét vlozeny kapital. Proto akcionafi usiluji o maximalizaci vynosu
vlastniho kapitalu. V podnikani je mozné za urcitych okolnosti zvysit vynosnost VK tim, Ze
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pouzijeme pro financovani cizi kapitdl. Tomuto efektu se fika finan¢ni pdka. Podminkou
fungovani financni péky je dosahovéni takové vynosnosti celkového kapitdlu ROA, ktera
prevysi trokovou miru placenou z ciziho kapitalu. Cili musi platit ROA> rqkde fy je trokova
mira, ze kterou je poskytovan uvér. Finan¢ni paka piisobi podle toho, jestli ucetni jednotka
dosahuje pfimétené miry zisku (ROA). Cim vys3i tento ukazatel je, tim vétsi je zadluZeni firmy.
Doporuc¢ena hodnota tohoto ukazatele je 2, coz znamena, ze je Vpodniku 50% zadluZenost.
Vzorec pro vypocet je:

aktiva
VK

Financni pdka = (20)
Dalsi ukazatele, které je nutno zminit, jsou ukazatele aktivity. Cizinska (2018, s. 207) o nich
fikd, Zze méti schopnost podniku vyuzivat zdroje vlozené do jednotlivych polozek pro
generovani trzeb. V oblasti hodnoceni aktivity podniku jsou konstruovany dva typy ukazatelt.
Bud’ pocet obratek na dané polozky aktiv, nebo doba obratu, ktera je obracenou hodnotou poctu
obratek a vyjadiuje, za kolik dnii se dané aktivum preméni do jiné majetkové polozky.
Scholleova (2017, s. 180) dodava, ze ukazatele aktivity ukazuji, zda ma podnik pfebytecné
kapacity, ¢i naopak nedostatek produktivnich aktiv a v budoucnu nebude moci realizovat
rustové prilezitosti. Mace (2020, s 106) jest¢ dodava, ze pokud ma spolecnost ptiliS mnoho
aktiv, je jeji irokové zatizeni pfili§ velké a zisk je stlacovan urokovym bfemenem. KdyZ ma na
druhé strané piiliS§ mdlo produktivnich aktiv, musi se vzdat potencidlné¢ vyhodnych
podnikatelskych ptilezitosti.

Ukazatele jsogodle Scholleové (2017, s. 180) tedy nasledujici: obrat aktiv, coZ je komplexni
ukazatel, ktery udava, kolikrat se celkova aktiva obrati za rok, mél by se pohybovat minimalné
na hodnoté 1 a vzorec pro vypocet je:

. trzb
obrat aktiv =——~

aktiva (11)
obrat zasob, kdy vypoctena hodnota udava, kolikrat za rok se pfeméni zasoby v ostatni formy
obéZného majetku aZ po prodej hotovych vyrobki a opétovny nakup zasob, vzorec pro vypocet
je:

, trib
obrat zdsob = —22

zasoby (12)
dobaobratu zasob, ktera ma podobné vypovidaci schopnosti jako obrat zasob, udava praimérny
pocet dnii, kdy jsou zasoby v podniku véazany, az do faze jejich spotieby nebo do faze jejich
prodeje, vzoregro vypocet je:

zasoby

(triby)
360

doba obratu zasob =

(13)

doba splatnosti pohledavek udava pocet dnii, kdy musi podnikcekat, nez dostane za jiz prodané
vyrobky a sluzby zaplaceno, vzoreC pro vypocet je:

doba splatnosti pohledavek = pomledivky (14)

(triby)
360

doba splatnosti kratkodobych zavazki udava pocet dnti, po které podnik od svych dodavatela
vyuzivé bezplatny obchodni uvér, vzorec pro vypocet je:
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kratkodobé zavazky

doba splatnosti kratkodobych zavazki = (trﬂ,y)

360

(15)

Daéle se k témto ukazatelim muze jesté fadit Obrat stalych aktiv a Obchodni deficit. Obchodni
deficit je ukazatel, jenz vypovida o poctu dnii, které nema podnik profinancovany. Vysledek
porovnani doby obratu pohledavek a doby obratu zavazkl odpovida na to, jestli podnik uvéruje
své zakazniky nebo jestli pomoci dodavatelského tvéru dodavatelé financuji provoz podniku.
Pokud podnik avéruje své zdkazniky, ukazuje to na potiebu dodatecnych zdroju financovani.
Ovsem pokud se podnik stdvd pozivatelem dodavatelského tvéru, zvySuje to jeho volny
penézni tok. Z této skutecnosti vyplyva, ze stanoveni obchodniho deficitu patii mezi vyznamné
ukazatele pro stanoveni kapitalové potieby v fizeni podniku. Vzorec pro vypocet je:

Obchodni deficit = doba splatnosti pohleddvek — doba splatnosti kratkodobych zdrojii (16)

Obrat stalych aktiv je ukazatel, jenz vypovida o efektivnosti vyuzivani dlouhodobého majetku
(budov, strojii, dopravnich prostfedkt atd.). Vyjadiuje, kolik 1K¢ dlouhodobého majetku
vyprodukovala trzeb. Pokud vychazi hodnota tohoto ukazatele jako nizka, doporucena hodnota
je vpraméru 5,1, je to znamenim pro vyrobu, aby zvysila vyuziti vyrobnich kapacit. Taktéz
nepfizniva hodnota by méla upozornit manazery k omezeni investic do dlouhodobého majetku.
NavySeni hodnoty obratu stalych aktiv mize podnik dosahnout bud’ zvySenim trzeb, nebo
odprodanim ¢asti stalych aktiv. Ukazatel je ¢asto vyuzivan ke komparativni analyze.

Knapkova et al. (2017, s. 108) uvadéji, ze ukazatel obratu aktiv 1 obratu dlouhodobého majetku
je ovlivnén mirou odepsanosti majetku. To znamena, ze vysledek ukazatele je pfi stejné vysi
dosazenych trzeb lepsi v pfipad€ vEtsi odepsanosti majetku. Toho si musi byt financni analytik
pfi hodnoceni finan¢ni situace védom. Dale Knéapkova et al. (2017, s. 108) dodavaji, ze
Vv piipad¢, kdy podnik vyuZzivé ve velké mife leasingové formy financovani, a rozvaha tak neni
ovlivnéna na stran¢ aktiv hodnotou dlouhodobého majetku, ktery byl formou leasingu potizen,
je hodnota obratovosti vyrazné nadhodnocena. Vzorec pro vypocet je:

trzby

Obrat stalych aktiv = a7

stala aktiva
Dalsi ukazatel, ktery Mace (2020, s. 108) zminuje, je ukazatel fizeni dluhu, ktery souvisi
Sukazateli zadluzenosti, a ke kterému ftikd, Ze financni stabilita Ucetni jednotky je
charakterizovana strukturou zdroji financovani. Zadluzenost neni pouze negativni
charakteristikou firmy. Jeji rist mizZe pfispét k celkové rentabilité a tim 1 k vyS$si trzni hodnoté
spolecnosti. AvSak soucasn¢ zvySuje riziko financni nestability. Finan¢ni stabilitu UcCetni
jednoky lze hodnotit na zaklad¢ analyzy vztahu aktiv a zdroju jejich kryti. Analyza fizeni dluhu
srovnava nejprve rozvahové polozky a na zéklad¢ toho urci, v jakém poméru jsou firemni aktiva
financovana cizimi zdroji. Potom se zaméti na ukazatele odvozené z polozek vykazu zisku
a ztraty a urci, kolikrat jsou néklady na cizi financovani pokryty provoznim ziskem.

Scholleova (2017, s.183) piSe, Ze pii analyze zadluZenosti je dobré zjistit i objem majetku, ktery
ma podnik potizeny na leasing. Aktiva ziskana prostiednictvim leasingu se totiz neobjevuji
V rozvaze, ale pouze jako naklad ve vykazu zisku a ztraty. Ukazatele zadluZenosti tady jsou:
celkova zadluZenost, kdy zapojenim cizich zdroji do financovani podniku mizeme snizit
naklady za pouziti kapitalu v podniku, ktery vyjadiujeme pomoci WACC, ukazatele
zadluzenosti jsou ovlivilovany predev§im danémi, rizikem, typy aktiv a stupném finan¢ni
volnosti podniku. Vzorec potom je:

, . celkové dluh
celkovd zadluZenost = ———-""2Y. (18)
celkova aktiva
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Server altaxo (2019) tomuto ukazateli dodava, Ze vyssi podil vlastniho kapitalu vede k veétsi
bezpecnosti proti ztratdm vétiteld. Pokud podnik disponuje vysokou celkovou zadluzenosti
muze byt tento stav zplisoben i napiiklad vyssimi rezervami, které si podnik uklada pro rizné
ucely.

Scholleova (2017, s. 183) zminuje, ze ukazatel tirokového kryti, ktery se vypocte jako pomér
zisku pted uroky a zdanénim k ndkladovym urokim, informuje o tom, kolikrat je podnik
schopenkryt aroky z ciziho kapitalu poté, co jsou uhrazeny vSechny naklady souvisejici
S produktivni ¢innosti podniku, vzorec potom je:

EBIT
nakladové uroky

(19)

urokove kryti =

Ruckova (2015, s. 65) uvadi, ze k méfeni zadluzenosti se dale pouzivd poméru vlastniho
kapitalu k celkovym aktiviim — koeficient samofinancovani (ekvity ratio), coz je doplitkovy
ukazatel k ukazateli vétitelského rizika a jejich soucet by mél dat ptiblizn€ 1 (rozdil mize byt
zpusoben nezapoctenim ostatnich pasiv do jednoho z ukazatel. Dale Ruckova (2015, s. 65)
uvadi, ze tento ukazatel vyjadfuje proporci, v niz jsou aktiva spolecnosti financovana penézi
hodnoceni celkové finan¢ni situace, nicméné opéct je dilezitd jeho ndvaznost na ukazatele
rentability. Vzorec pro vypocet je:

Koeficient samofinancovani = ( s ) * 100 (20)

aktiva

Pavelkova, Knapkova ve své knize (2012, s. 144) uvadéji, ze v praxi se nékdy smeésuji pojmy
pracovni kapital a Cisty pracovni kapitdl. ZjednoduSené lze fici, ze o pracovnim kapitalu
hovoiime v souvislosti s ob&Znym majetkem; &isty pracovni kapital (CPK) je potom ta &ast
pracovniho kapitalu, ktera je financovana dlouhodobym kapitadlem. Pavelkova také uvadi
(2012, s. 144)ze pracovni kapital tedy obsahuje zasoby, pohledavky a kratkodoby finan¢ni
majetek. Cisty pracovni kapital je pracovni kapital snizeny o kratkodobé cizi zdroje. Vzorec
pro vypocet potom dle Pavelkové, Knapkové (2012. s. 144) je:

CPK = obézna aktiva — kratkodobé cizi zdroje (22)

V neposledni fad¢ je jeste tfeba zminit dva ukazatele, kterymi jsou WACC neboli primérné
naklady kapitalu, a EVA neboli ekonomicka piidana hodnota. Synek et al. (2015, s. 298)
uvadéji, Ze kapital, stejné jako ostatni vyrobni faktory, né€co stoji, méa své ndklady. S témi
musime pocitat pfi hodnoceni investice. Financuje-li firma celou investici VK, pak naklad je
pozadovany vynos z kapitalu. Je-li investice pln¢ financovana tvérem, pak naklad je urok
zuvéru; kdyby v tomto pfipad€é podnik nedosahl zhodnoceni investice alesponl v této vysi,
pracoval by se ztratou. Podle jednotlivych kapitalovych slozek se obvykle pocitad primérné
procento kapitdlovych naklada. Tento ukazatel pouzijeme jako diskontni miru pii pfepoctech
budoucich hodnot na hodoty soucasné, tj. tzv. diskontovani. Vypoditaji se jako vazeny
aritmeticky primér jednotlivych nakladi kapitalu (at’ jiz pro vlastni €1 cizi zdroje financovani).
Vzorecpro vypocet potom je:

WACC =Ry * (1- t) %>+ R, *= (22)
Kde: Ry = naklady na cizi kapital Re = néklady vlastniho kapitalu
D = cizi uroceny kapital E = vlastni kapital
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C = celkovy kapital t = sazba dan¢

Ekonomicka piidana hodnota dle Altaxo ( 2019) poukazuje na vykonnost podniku EVA je
chapéana jako vynos z provozni ¢innosti, ktery je ponizeny o naklady kapitalu. Lze ji také
charakterizovat tak, ze investovany kapitdl do podnikdni musi byt vétsi nez ndklady na tento
kapital. Tim padem bude mit podnikdni ekonomicky smysl. Hlavnim cilem tedy je
maximalizovat ziskDiky tomuto ukazateli bylo dle Altaxo (2019) zjisténo, ze i vlastni kapital
nese své naklady. Tudiz je pro podnik dilezité, aby ukazatel EVA vysel v kladnych cislech.
Vzorec provypocet EVA je:

EVA= NOPAT-C * WACC (23)

Kde: NOPAT = provozni zisk
WACC = prumérné ndklady kapitalu

C= kapital, ktery je vazan v aktivech slouzicich k provozni ¢innosti podniku

Pavelkova, Knapkova (2012, s. 52) zminuji, Ze Ekonomické ptfidanad hodnota pfedstavuje ve
své podstaté¢ ekonomicky (mimotradny) zisk, ktery podnik vytvofi po thradé vSech svych
nakladi v€etné nakladl na kapital (ciziho i vlastniho v podob¢ nakladu obétované prilezitosti).
Dale Pavelkova, Knapkova (2012, s. 52) uvadéji, ze EVA méii, jak spolecnost za dané obdobi
ptispéla svymi aktivitami ke zvySeni ¢i sniZeni hodnoty pro své vlastniky.

2.3.1 Du Pontiiv rozklad rentability vlastniho kapitalu

PodleCizinské (2018 s. 210) patii Du Pontiiv rozklad rentability vlastniho kapitalu ROE mezi
pyramidové soustavy finan¢nich ukazateld. Ty jsou zalozeny na postupném rozkladu
vybrané¢ho hlavniho vrcholového ukazatele na ukazatele dil¢i, ¢imZz poméhaji odpoveédét na
otazku, které faktory a vjakém rozsahu ovlivnily hodnotu daného vrcholového méftitka.
Pyramidové rozklady casto pouZivaji multiplikativni a aditivni zpiisob analyzy, pfiCemz
obvykle je na hornich urovnich rozkladu vyuzit multiplikativni rozklad nasledovany aditivnim
rozkladem na rovnich niz8ich. Prvni stupen rozkladu obvykle vypada takto:

ROE = rentabilita trzeb * obrat aktiv * ukazatel financni paky (24)
nebo
ROE = vysledek hospodareni po zdanéni _ ((vysledek hospodareni po zdaném’) N
- VK - rzby
trzby / celkova aktiva celkova aktiva
(Feoiaiina ) ( ) es)
celkova aktiva VK

Dle Cizinské (2018, s. 211) na rentabilitu vlastniho kapitalu pozitivné ptisobi zvyseni rentability
trzeb, které je vysledkem hospodarnosti pii spotfebé vyrobnich faktort a pti generovani trzeb.
Pozitivni vliv na rentabilitu VK ma také zvySeni podilu cizich zdroji na celkovych pasivech.
Pokud je vSak zapojeni cizich zdrojii neumérné vysoké, dochazi diky existenci urokovych
naklad k neumérnému poklesu rentability trzeb a celkovy dopad cizich zdrojl na rentabilitu
VK je tak negativni. Zména miry zapojeni uroCenych cizich zdrojl totiz vstupuje do propoctu
rentability VK dvakrat. Jednou skrze ukazatel finan¢ni paky a po druhé skrze rentabilitu trzeb.
Tyto vlivy jsou ale protichidné. S pozitivnim vlivem zadluzeni na rentabilitu VK, a tedy
pozitivnim vlivem finan¢ni paky lze pocitat v ptipadé€, kdy je rentabilita vloZzeného kapitalu
(ROCE) vyssi nez néklady ciziho kapitélu.
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Ve vychozim stupni Du Pontova rozkladu je rentabilita trzeb kvantifikovana jako podil
vysledku hospodaieni po zdanéni na celkovych trzbach. Cizinska (2018, s. 211) fika, Ze aby
byla analyza z ekonomického hlediska smysluplna, je vhodné analyzovat rovnéz provozni
ziskovou marzi, tedy rentabilitu trzeb vypoctenou z provozniho zisku, nebot celkové trzby jsou
vynosy provozniho charakteru a nema tedy v tomto kontextu smysl je porovnavat s naklady
charakteru neprovozniho.

2.3.2 Bankrotni a bonitni modely

Rackova (2015, s. 77) uvadi, ze Bankrotni modely maji informovat uzivatele o tom, zda je v
dohledné dobé¢ firma ohrozena bankrotem. Vychazi se totiz z faktu, ze kazda firma, ktera je
ohrozena bankrotem, jiz urcity ¢as pred touto udalosti vykazuje symptomy, které jsou pro
bankrot typické. K tém nejCastéjSim patii problémy s béznou likviditou, s vysi Cistého
pracovniho kapitélu, s rentabilitou celkového vlozeného kapitalu.

Dale Riickova (2015, s. 77) také popisuje bonitni modely. Bonitni modely jsou zaloZeny na
diagnostice finan¢niho zdravi firmy, coz znamen4, Ze si kladou za cil stanovit, zda se firma fadi
mezi dobré, ¢i spatné firmy. Je proto ziejmé, Ze musi umozinovat srovnatelnost s jinymi
firmami. Jde o komparaci firem v rdmci jednoho oboru podnikéni. Bonitni modely dle Rackové
(2015, s. 82) se snazi bodovym ohodnocenim stanovit bonitu hodnoceného podniku. Jsou velmi
siln¢ zavislé na kvalité zpracovani databaze pomérovych ukazateli v odvétvové skupiné
srovnavanych firem.

2.3.3 Index INO5

IN indexy dle Scholleové (2017, s. 192) vychazeji z vyznamnych bankrotnich indikatort, ale
index INOS5 byl zkonstruovan s ohledem na ¢eské poméry a akceptuje hledisko vlastnika. Pti
vypocétu je problémem, kdyz je spoleénost nezadluzena nebo zadluZena velmi malo a ukazatel
nakladového kryti je obrovské €islo. V tomto piipadé se doporucuje pii propoctu INOS5 omezit
hodnotu ukazatel®BIT / Grokové kryti hodnotou 9. Velkym pfinosem téchto modeld je
jednoduchost a odstranéni subjektivity pii vybéru ukazatell a jejich vyznamnosti Nevyhodou
je, ze pii shrnuti stavu podniku do jednoho Cisla se zcela ztraci informace o pticinach
podnikovych problémil a tim padem 1 moZnostech jejich odstranéni. Nicmén¢ pro rychlé zjisténi
finanéniho zdravi dodavatele nebo odbératele jako potencidlniho véfitele jsou snadno
pouzitelné. Vzorec pro vypocet podle Saolleové (2017, s. 193) tedy je:

aktiva EBIT EBIT vynos
INO5=0,13 * ———— + 0,4 * —————— + 3,97 * —— + 0,21 * ——>
cizizdroje nakladové uroky aktiva aktiva
obézna aktiva
0,09 * (26)

kratkodobé zavazky

PodleScholleové (2017, s. 193) je dle vypoctenych hodnot mozné s velkou pravdépodobnosti
predpovidat ocekavany vyvoj. Jsou 3 moznosti: INO5 < 0,9 = podnik spé&je k bankrotu
(s pravdépodobnosti 86 %); 0,9 < INO5 < 1,6= pasmo zvané Seda zona; INO5 > 1,6= podnik
tvofi hodnotu (s pravdépodobnosti 67 %).

2.34 Altmaniv model
Scholleova (2017, s. 191) uvadi, ze Altmantv model je stanoven pomoci jednoho Cisla zvaného

Z-score, které se skladd z péti ukazatelii a zahrnuje v sob¢ rentabilitu, zadluzenost, likviditu
i strukturu kapitalu. Dale Scholleova (2017, s. 191) zminuje, ze K jednotlivym ukazatelim je
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pak ra zakladé rozsahlych empirickych prizkumu pfifazena jejich vaha. Neni piesné jednim
meétitkem hodnotit malé podniky a podniky obchodované na kapitalovém trhu, a proto se
Altmantv index (Z-score) uvadi ve dvou verzich a s relativné velkou spolehlivosti odhaluj
blizici se bankrot podniku pfiblizné¢ dva roky dopfedu. Altmaniv model pro podniky
neobchodované na kapitalovém trhu vypada takto:

Cisty pracovni kapital

kde: X; = .
aktiva
X nerozdéleny zisk z minulych let
2= -
aktiva

EBIT
Xz=——

aktiva

VK
E s —
cizizdroje
triby
aktiva

X5=

Pokuddle Scholleové (2017. s 191) vysledek vyjde: Z > 2,9 jespolecnost finanéné zdrava
a vdohledné dob¢ neni ohrozena bankrotem, pokud to je 1,23 < Z < 289 jedna se o pasmo
zvané Seda zona a o zdravi podniku nelzgednoznaéné rozhodnout, pokud Z < 1,23 sptecnost
neni financné zdrava a ohrozuje ji bankrot.

Altmaniv model pro podniky obchodované na kapitdlovém trhu podle Scholleové (2017,
s. 192) vypada takto:

Z=1,2*X1+1,4‘*X2+3,3*X3+0,6*X4+1*X5 (28)

kde indexy X, Xo, X3 a Xs maji stejny vyznam jako u moznosti piedchozi
aX trzni hodnota vlastniho kapitalu
4=

ucetni hodnota celkovych zavazki

Scholleova (2017, s. 192) uvadi, ze kdyz vysledek vyjde Z > 2,99 g spolecnost finan¢né zdrava

a vdohledné dobé neni ohroZena bankrotem, pokud je vysledek 1,81 < Z < 299 jednd se

0 pasmo zvané Seda zéna a o zdravi podnikunelze jednozna¢né rozhodnout, a pokud Z < 1,81
spole¢nost neni finanéné zdrava a ohroZuje ji bankrot.

2.3.5 Tafflerav model

Dle Kubickové, Jindfichovské (2015, s. 223) byl Taffleriv model vytvofen profesorem R.
Tafflerem vroce 1977 jako reakce na Altmantiv model a zmény v ekonomice Velké Britanie
v 70. letech. M¢l poskytnout nastroj pro analyzu britskych spolecnosti (nikoliv americkych),
protoZe Altmaniiv model byl odvozen z jinych ekonomickych podminek.

Déle Kubickova, Jindfichovskd (2015, s. 223) uvadéji, ze pivodni model zahrnoval Ctyti
pomérové ukazatele a existoval ve dvou podobach — zakladni a modifikované verzi. Obé¢ se lisi
V poslednim pomérovém ukazateli: v zadkladni verzi byl na poslednim misté zatfazen ukazatel,
ktery méfil tzv. nezajisténou likviditu[(Finan¢ni majetek — Kratkodobé zavazky) / (Provozni
naklady — Odpisy)], vdalsi modifikované verzi byl nahrazen ukazatelem obratovosti celkovych
aktiv. Vachal et al. (2013, s. 236) dodavaji, Ze zdkladni Taffleriiv index nevyuziva Sedou zonu.
Index pravdépodobné vznikl diskriminaéni analyzou (nikoliv vicendsobnou diskriminacni
analyzou). Vzorec pro vypocet Tafflerova modelu je:
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TZ = 0,53 %R, + 0,13 xR, + 0,18 * R; + 0,16 * R, (29)

zisk pred zdanénim obézna aktiva

Kde:R, = R, =————
KZ cizi kapital

__kratkodobé zavazky __ triby celkem

Rz

4

celkéva aktiva celkova aktiva

Hodnoty pro porovnani vysledkii potom jsou:TZ > 0,3 -nizka pravdépodobnost bankrotu
podniku; 0,2 <TZ < 0,3 - 8edd zdéna nevyhranénych vysledk; TZ < 0,2 - zvySena
pravdépodobnost bankrotu podniku.

2.3.6 Bilanc¢ni analyza 1. Rudolfa Douchy

Dle Ruckové (2015, s. 82) jde o soustavu ukazatelii koncipovanou tak, aby bylo mozné tuto
analyzu vyuzit v jakémkoliv podniku bez ohledu na jeho velikost. Davda moznost velmi
jednoduchym zptisobem ovéfit rychlym testem fungovani podniku. Tato soustava byla
vytvofena v podminkich Ceské republiky, takze je mozné ¥ict, Ze bude bez zkresleni jinym
ekonomickym prostiedim poskytovat spolehlivé vysledky. Dale Rackova uvadi (2015, s 82),
7e je Bilan¢ni analyza I. — soustava Ctyt zakladnich ukazatelll a jeden ukazatel celkovy = tato
analyza je nevhodnd pfi zasadnich rozhodnutich a na srovnavani riznych podnikd, jde pouze
o orientacni pohled na situaci v podniku. Vzorec pro ypocet dle Rickoveé (2015, s. 82) tedy
je:

2%S+1xA+5*R+4+L
= > (30)

C

VK
stala aktiva

vykony
2 x celkova pasiva

Kde: § = ukazatel stability = A =ukazatel aktivity =

8 x EAT
VK

1 e g inmaj. +pohledavk
L = ukazatel likvidity =1 J- TP y
2,17xKZ

R =ukazatel rentability =

Hodnoty pro porovnani vysledkd dle Ruckové (2015, s. 82) potom jsou: C > 1,0 dobra
finan¢ni situace podniku; 0,5 < C < 1,&eda zona, financ¢ni situaci podniku nelze jednoznacné
posoudit; C < 0,5 $patna finan¢ni situace podniku, vazné problémy v hospodaieni.

2.3.7 Index bonity

Vichal et al. (2013, s. 230) uvadégji, Zze Index bonity vyuziva Sest pomérovych ukazateld, pro
jejichz vypocet je zapotiebi znat Sest ticetnich ukazateld. K vypoctu Indexu bonity je potieba
konkrétné znat hodnoty nésledujicich ukazatelt: cash flow (zjednodusené jako vysledek souctu
Cistého zisku a odpisti), cizi zdroje (pouze dlouhodobé poskytnuté za uplatu), aktiva (resp.
pasiva), zisk bézného roku, vynosy zhlavni ¢innosti (resp. trzby), zasoby.

Dle Véchala et. al. (2013, s. 230) Index bonity rozd€luje podniky na bankrotni a bonitni. Mezni
hodnotou je nula. Zaporné hodnoty vysledku naznacuji, Ze se jednd o podnik ohroZeny
bankrotem. Naopak bonitni podniky se vyznacuji kladnymi hodnotami Indexu bonity. Vzorec
pro vypocet indexu bonity je:

IB = 15%X,+0,08%X,+10%X;+5x%X, +0,3%Xs + 0,1 X, (31)

Cash flov Celkova aktiva Zisk pred zdanénim
Xy =220 X; =

Cizizdroje Cizizdroje

Kde: X7 =

Celkova aktiva
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__ Zisk pted zdanénim _ Zasoby __ Celkové vykony
X4 = Xg=——— Xo=——"——

Celkové vykony "~ Celkové vykony "~ Celkova aktiva

Hodnoty pro porovnani vysledkii potom jsou: -3 4B < -2 =extrémn¢ Spatna;-2 <IB < -1 =
velmi Spatna; -1 < IB < 0 =Spatng; 0 < 1B < 1 =urcité problémy; 1 <IB < 2 =dobra;2 < IB <
3 =velmi dobra; 3 <IB = extrémné dobra.

2.3.8 Ukazatele na bazi cash flow

Rickova (2015, s. 69) uvadi, ze tkolem analyzy penéznich tokli je zachytit jevy, které
signalizuji platebni potize, a posoudit, k jakému vysledky spéje financni situace firmy. Nekteré
varovné signaly vyplyvaji ze samotné struktury penéznich tokl a také ze vzajemného pomeéru
piijmu a vydaji z finan¢ni Cinnosti. Pro potieby této prace budou uvedeny tyto 4 ukazatele:
stupen oddluzeni, ukazatel likvidity (stupen oddluzeni) z cashflow, cash flow rentabilita trzeb,
cash flow rentabilita aktiv.

Cash flow solventnostKubickova, Jindfichovska (2015, s. 164) zminuji, ze ukazatel poméfuje
vyprodukovany cash flow (tj. ptirGstek ¢i ubytek penéznich prostfedki, a to bud’ z provozni
¢innosti, popft. celkovy) s kratkodobymi zavazky. Déle dle Kubickové, Jindfichovské (2015, s.
165) ukazatel vypovidd o schopnosti tvofit dostatecné mnozstvi likvidnich prostfedkii pro
uhradu kratkodobych zavazk, resp. o tom, kolik z pfirGstku penéznich prostredkt pfipadé na
jednu korunu kratkodobych zavazka. Vzorec pro vypocet je:

cash flow
kratkodobé zavaky

+ 100 (32)

Ohledn¢ cash flow ratability trzeb Kubic¢kova, Jindfichovska (2015, s. 163) uvadéji, ze
rentabilita trzeb z CF je vypocitavana jako pomér cash flow, zpravidla provozni slozky, a
ro¢nich trzeb. Podle Kubickové, Jindtichovské (2015, s. 163) vypovida o vlivu trzeb na zménu
stavu penéznich prostfedki: jak velky podil trZzeb se pfeménil na ptirtstek (ubytek) penéznich
prostfedkd, kolik pfinesla kazda jedna koruna trzeb penéznich prostfedkt v hotovosti. Pro
vypocet se uvazuje spise cash flow zprovozni ¢innosti, protoze je srovnatelného obsahu jako
veli€ina trzby — provozni ¢innost generuje trzby i1 penézni prostiedky. JestliZze je z provozni
¢innosti vyprodukovano zaporné CF, vznikaji s interpretaci problémy (kazda koruna trzeb
»odCerpala® penézni prosttedky). Vypovidaci hodnota tohoto ukazatele je predevSim pro
analyzu jeho vyvoje v ¢ase. Vzorec pro vypocet je:

cash flow

oy 100. (33)

Cash flow rentabilita aktiKubickova, Jindtichovska (2015, s. 162) uvadéji, ze tento ukazatel
vypovida o vynosnosti kapitalu vyjadiené v penéznich prosttedcich: jak velky pfirtistek
(ubytek) penéznich prostiedki pfinesla jedna koruna vloZeného kapitalu. Vypovida o intenzité
vyuziti celkového kapitalu pro tvorbu penénich prostiedki. Udaj cash flow mize nabyvat
1 zapornych hodnot, to zpisobuje obtiZe pfi interpretaci tohoto ukazatele. Vzorec pro vypocet
je:

cash flow + 100 (34)
aktiva
Stupent oddluZeni je dle Ruckové (2015, s 70) pomér mezi financovanim cizim kapitalem
a schopnosti podniku vyrovnavat vzniklé zavazky z vlastni finan¢ni sily. Déle Ruckova (2015,
s. 70) uvadi, Ze je tento ukazatel indikatorem racionality finan¢ni politiky podniku. V praxi
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byva interpretovan jako prevracend hodnota doby ndavratnosti Gvéru. Za rozumnou velikost
ukazatele oddluzenosti byva povazovana hodnota mezi 20 a 30 %. VéEtsi vypovidaci schopnost
vSak ma vyvoj tohoto ukazatele v Case, pfiCemz klesajici hodnota indikuje rostouci finan¢ni
napjatost finan¢ni pozice podniku. Vzorecpro vypocet je:

cash flow + 100 (35)

cizizdroje

2.4 Metodika prace

Hlavnim cilem této bakalarské prace je zhodnotit finan¢ni zdravi technologicko-vyrobniho
podniku XY, s.r.0. za roky 2013020.Spolec¢nost XY, s.r.0. poskytuje sluzby v oblasti vyroby
elektroniky,a to v¢etné doplitkovych sluzeb jako nakup komponentd, navrh a vyvoj, pozaru¢ni
servis a logistiku zdkaznikiim po celém svété. V teoretické Casti je predstavena financni
analyza, ¢im se zabyva, jaké jsou jeji metody a ukazatele. Také jsou zminény zakladni finan¢ni
vykazy, pravidla s nimi spojena. Dale jsou uvedenypomérové ukazatele financni analyzy,
jmenovité ukazatele rentability respektive rentabilita vlastniho kapitdlu, rentabilita aktiv,
rentabilita trzeb a rentabilita investovaného kapitalu, ukazatele likvidity respektive bézna
likvidita, pohotova likvidita a okamzitd likvidita, ukazatele aktivity, respektive obrat aktiv,
obrat zasob, doba obratu zasob, doba splatnosti pohledavek a doba splatnosti kratkodobych
zavazkl, ukazatele zadluZenosti respektive celkova zadluzenost a trokové kryti. Déle je
predstaven Cisty pracovni kapital, primérné vazené ndklady kapitalu, ekonomické ptidana
hodnota,Du Pontiv rozklad rentability vlastniho kapitalu a ukazatele na bazi cash flow.
V neposledni fadé jsou uvedeny nékteré bankrotni a bonitni modely, jmenovité index INOS,
Altmanovo Zscore, Taffleriv model, Bilanéni analyza I. Rudolfa Douchy a index bonity a na
uplny zavér jesté ukazatele na bazi cash flow respektive cash flow solventnost, cash flow
rentabilita trzeb, cash flow rentabilita aktiv a stupen oddluzeni.

Podklady pro vypracovani praktické ¢asti byly poskytnutyformou stranek Justice. Aby byla
zachovana anonymita podniku, neni uveden pfesny internetovy odkaz na vykazy spole€nosti.
V praktické ¢asti je pouzita rozvaha, vykaz ziski a ztraty, ptehled o penéznich tocich, piehled
o zmé&nach vlastniho kapitélu a pfilohy. Na zaklad¢ téchto podkladii byly ukazatele z teoretické
Casti prevedeny do praktické podoby. Kazdy rok je vyhodnocen, kromé prvniho a posledniho,
je vzdy porovnan s pfedchozim a nasledujicim rokem.Veskeré tabulky a grafy jsou vytvoieny
v MS Excel.

Nejprve jespolecnost piedstavena a jsou uvedeny zakladni informace o dané spolecnosti
Ssohledem na zachovani jeji anonymity. Poté je uvedena struktura zaméstnanct a je vyhodnocen
vyvoj piidané hodnoty na jednoho zaméstnance. Dale je provedena horizontalni a vertikalni
analyza na zéklad¢ podklad uvedenych spolecnosti. Vysledky horizontalnich analyz jsou jeste
doplnény grafem. V ramci podkapitoly vertikalni analyza zisku a ztrat je uvedeno porovnani
sledovaného podniku s odvétvovym primérem za rok 2019, ktery je mozZno najit na
internetovych strankach ministerstva primyslu a obchodu. Déle jsou vyhodnoceny vSechny
ukazatele rentabty, likvidity, aktivity a zadluzenosti uvedené v teoretické ¢asti. U ukazateld
zadluZenosti je jeSt¢ vypocitana financni paka a koeficient samofinancovani. Také je
vyhodnocen ¢isty pracovni kapital sledovaného podniku a jsou provedeny index INOS5,
Altmanovo Zscore a Taffleriv model. Na konec je zhodnoceno cash flow podniku a jsou
vyhodnoceny ukazatele na bazi cash flow, jmenovit¢ cash flow solventnost, cash flow
rentabilita trzeb, cash flow rentabilita aktiv a stupen oddluzeni. V uplném zavéru prace jSou
shrnuty vysledky a jsou uvedendoporuceni, jak stavajici stav zménit k lepSimu.
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3 Analyticka Cast prace

V této Casti prace bude pomoci ukazatelii uvedenych v teoretické ¢asti zjisténo financni zdravi
podniku XY, s.r.0.Podnik bude nejprve piedstaven a poté bude provedena horizontalni

a vertikalni analyza, analyza pomérovych ukazatelli, analyza bankrotnich modelti a analyza
ukazateld na bazi cash flow. S ohledem na anonymitu podniku nebudou uvedeny informace,
které by mohly byt pro podnik citlivé. Po provedeni veskerych vypocti a vyhodnoceni vysledka
budouvsechny vysledky shrnuty a budou uvedena doporuceni, jak situaci do budoucna zlepsit.
Veskeré informace o spole¢nosti jsou ¢erpany z webu ejustie.

3.1 Predstaveni spole¢nosti

Spolecnost XY, s.r.o. patii do belgické korporace, ktera poskytuje ve svych osmievropskych
zévodech sluzby v oblasti vyroby elektroniky, a to véetné vsech doplitkovych sluzeb jako nakup
komponentli, navrh a vyvoj, pozarucni servis a logistiku zdkaznikim po celém svéte.
Spolecnost XY, s. r. 0.je certifikovany pfedni subdodavatel technologie pro primyslovy trh.
Spolecnost se specializuje na osazovani, testovani a zahotfovani DPS pro naro¢né primyslové
aplikace. Jsou striktn¢ procesné orientovana firma a jako takova disponuji procesni
a komponentovou sledovanosti. Vyrabénou elektroniku testuji a testery také zaroven navrhuji
a vyrab¢ji. Déle prohlubuji Siroké portfolio technologickych sluzeb, tj. konzultaéni sluzby
vedouci pii zachovani 100% funkcionality ke =zlepSeni vyrobitelnosti a spolehlivosti
zakaznickych aplikaci ¢i k prodlouzeni Zivotniho cyklu téchto vyrobklli bez nutnosti
technickych zmén. Podnik vyrabi produkty ve skale od SD karet arentgenovych hlav, ptes
béZici pasy az po brzdové soustavy do metra nebo vlak.

Hodnoty spole¢nosti jsou: organizace orientovana na zakaznika, usilovani o vysledky nad
ocekavani zakaznikii, poskytovani sluzeb pfispivajicich k udrzitelnému svétu. Spolecnost
zacinala v roce 1987 jako specialista na montaz kabelti v Belgii. V roce 1995 zacala spole¢nost

v leperu svlastni vyrobou a jiz v roce 1998 expandovala do Nizozemska. Do roku 2021
expandovala dale do Rumunska, Némecka, Ceské republiky, Spanélska, Mexika a Ciny.
Matetska spolecnost nadale zustava v Belgii, ale sevSemi svymi dcefinymi spole¢nostmi
zustava v uzkém kontaktu.

Spole¢nost XY, s.r.0. ke 31.12.2020 zaméstnavala celkem 168 zaméstnanct. Za Gcelem snizeni
nakladid a zvyseni efektivity piijala spole¢nost opatieni ke snizeni poctu zaméstnanct. Struktura
zaméstnanct je od roku 2015 do roku 2020 pomérné kolisava a jsou vidét obcas velké vykyvy
V poctu zaméstnanct. V tabulce 2 je toto kolisani zaznamenano

Tabulka 2 B¢ty zaméstnanci

2016 2017 2018 2019 2020

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Justice (2022)

Z tabulky 2lze vidét, Ze firma méla nejprve tendenci rist, ale poté pfisel zlom a firma od roku
2018 propustila 63 zaméstnancii z toho 47 pouze mezi roky 2019 a 2020. Tato situace nejspise
nastala zivodu celosvétové pandemické epidemie, ktera v roce 2019 vypuklaStejna
tendence se da pozorovat ve vztahu mezi pfidanou hodnotou na 1 zaméstnance a osobnimi
naklady na 1 zaméstnance. Tento vztah je zobrazen v tabulce 3.

27



Tabulka 3 Wvoj piidané hodnoty a osobnich nakladii na 1 zamé&stnance

rok 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Pridana hodnota na 1 zaméstnance 562,5 539,5 432,2 402,99 553,4 807,7
Osobni naklady na 1 zaméstnance 412,4 4105 390,4 451,99 5554 6544

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ Justice (2022)

V letech 2018 a 2019 lze vidét, Ze osobni ndklady na 1 zaméstnance byly vétsi nez pfidana
hodnota na lzaméstnance. Vzhledem k tomu, Ze piidand hodnota slouzi k pokryti praveé
osobnich nakladi, |ze pfedpokladat, ze spoleénost méla v téchto letech finan¢ni problémy. Coz
z kratkodobého hlediska by problém byt nemusel, ovSem z dlouhodobého hlediska by to mohlo
vést ke ztraté a problémiim s platebni schopnosti podniku.

3.2 Analyza ukazatelt

V prvni fadé bude provedena horizontalni a vertikalni analyza, dale pak analyza ukazatell
rentability, aktivity, likvidity, zadluzenosti a ukazateli na bazi cash flow. Na konec bue
proveden index INOSAltmantv model a Taffleriv model. Horizontalni i vertikalni analyza
budou rozdéleny nejprve z pohledu ak#i, poté z pohledu pasiv a poté z pohledu vykazu zisku
a ztraty.

3.2.1 Horizontalni analyza aktiv

V tabulce 4je znazornéna horizontalni analyza aktiv podniku XY, s.r.o za roky 2015-202Q0
U této spolecnosti jsou pohledavky za upsany kapital, kratkodoby finanéni majetek
i dlouhodoby finan¢ni majetek za sledované obdobi rovny 0. Z toho diivodu nejsou v tabulce
uvedeny Tabulka je uvedena v tisicich korunach a procenta zaokrouhlena na 2 desetinné mista.

Tabulka 4 Hrizontalni analyza aktiv v tis. K¢&

S 2015 % 2016 % 2018 % 2019 %

/polozka

252466 100 315480 124,96 282586 111,93 429760 170,22 390938 154,85 339825 134,60

D'r‘;‘:j‘gt‘g’(by 21654 100 17547 81,03 15263 7049 25144 11612 36166 167,02 34030 157,15

21036 100 17167 81,61 15090 71,73 24897 11835 35766 170,02 33792 160,64
618 100 380 61,49 173 27,99 247 39,97 400 64,72 238 38,51
(;'lzfizv‘:‘ 228944 100 296511 129,51 265550 115,99 402884 175,97 354193 154,71 305012 133,23

158862 100 167875 105,67 151816 9556 212114 133,52 199403 12552 209584 131,93
Ve Al 65626 100 12530 19,09 110421 168,26 187907 286,33 151886 231,44 94948 144,68

e 4456 100 1106 24,82 3313 74,35 2863 6425 2904 6517 480 10,77
prostiedky

Casové
1868 100 1422 7612 1773 9491 1732 9272 579 30,99 783 41,92
rozliSeni

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Justice (2022)
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Z tabulky 4lze vidét, Ze obézného majetku je v podniku mnohem vice neZ toho dlouhodobého.
Také si lze vSimnout, ze dlouhodoby majetek nejprve klesal, coz je disledek jeho opotiebeni
a odepisovani a v roce 2019 vzrostl 0 67,03. Tento nartst piisel Snejvétsi pravdépodobnosti
diky rozsitovani vyroby o vyrobni zafizeni. Dlouhodoby nehmotny majetek vykazuje stejné
kolisani, coz souvisi nejspiSe s nakupem potiebnych programi, K jiz nakoupenym zafizenim,
nicméné se za celé sledované obdobi nevratil na vysi své pocatecni castky.

vrwe

0 31,93 %, jednak vysokym nartistem pohledavek, které v roce 2018 oproti pocate¢nimu roku
vzrostly az o 186,33 %, coz je velice enormni nértst. Vzhledem k tomu, Ze jak jiz bylo vySe
fe¢eno, doslo pravdépodobné Kk rozsifeni vyroby, je tento narust logicky, protoze firma diky
novému vyrobnimu zafizeni mohla zacit vyrabét vétSi mnozstvi produkce, a tedy i vice
prodavat. Nejvétsi ¢ast obéznych aktiv tvoti zasoby, coz neni nic piekvapivého, protoze se
jedna o vyrobni firmu. Podnik si nedrzi velky objem penéznich prostfedki a vroce 2020 tvori
pouze 10,77 % oproti pocate¢nimu roku. Ale ani vostatnich letech nejsou tyto polozky nijak
velké. U podniku tohoto typu to neni nic neobvyklého, protoZze vyrobni podnik nema takovou
potiebu drzet si vysokou zasobu hotovych penéz. V grafu 1 jeznazornéno rozloZeni majetku
V podniku. Hodnoty v grafu jsou uvedeny v tisicich korunach.

Graf 1 Pozlozeni majetku v podniku vtis. K¢
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Justice (2022)

Z grafu lje patrné, Ze podstatné vétsi zastoupeni ma majetek ob&zny. Jak jiz bylo feceno vyse,
tato skutecnost se da odiivodnit vysokym podilem pohledavek, které toto rozloZeni majetku
pozitivné zkresluji. Lze tedy vidét, ze firma i kdyz je zaméfena na vyrobu a méla by mit
dlouhodoby majetek vétsi vzhledem k potfebnym vyrobnim zafizenim, tak dlouhodoby majetek
oproti obéznym aktiviim ptredstavuje minimalni pomér.

3.2.2 Horizontalni analyza pasiv

V tabulce 5 je zndzornéna horizontalni analyza pasiv sledovaného podniku za roky 2015-2020.
Kapitalové fondy jsou po celé sledované obdobi 0, proto nejsou v tabulce zobrazeny. Hodnoty
jsou uvedeny v tisicich korunach a procenta zaokrouhlena na 2 desetinnd mista.
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Tabulka 5 Hyrizontalni analyza pasiv Vv tis. K&

Rok/

% % %

polozka

PASIVA
252466 100 315480 124,96 282586 111,96 429760 170,22 390938 154,85 339825

M
-144242 100 -125537 87,03 -115488 80,07 -129002 89,43  -133936 92,86 -148125
200 100 200 100 200 100 200 100 200 100 200
F°Z':g|3(’uze 10 100 10 100,00 10 100,00 10 100,00 10 100,00 10
VH

minulych -154 470 100 -144452 93,51 -125 747 81,41 -115 698 74,90 -129212 83,64 -134146
let

\I/JE' lz)e; 10018 100 18705 186,71 10 049 100,31 -13 514 -134,90 -4 934 -49,25  -14 198

396 708 100 440597 111,06 393 457 99,18 555 606 140,05 524945 132,33 487 950

0 100 0 0 0 0 1282 X 1298 X 741

asove

0 100 420 X 4617 X 3156 X =7l X 0

rozliSeni

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Justice (2022)

Z tabulky 5lze vidét, Ze sledovany podnik je prakticky neustale v zapornych hodnotach. Vlastni

134,60

102,70
100

100,00

86,84

-141,72

123
X

0

kapital firmy je celé sledované obdobi zaporny, a i kdyz v roce 2017 tato hodnota klesla na cca

80% své piivodni hodnoty, v dalSich letech se toto zdporné ¢islo zacalo opét zvySovat. Podobny
trend vykazuje i polozka vysledek hospodateni minulych let, kterd ma tplné stejnou tendenci
jako vlastni kapital. Neustale se nachazi v zapornych hodnotach, v roce 2018 nepatrné zlepSeni
a vdalsich letech opét nartist zapornych hodnot. To, ze je vlastni kapital v zdpornych hodnotach
znaci ze firma ke svému financovani vyuziva cizi zdroje, protoZze svoje zdroje zddné nema.
Zakladni kapital, kapitdlové fondy a fondy ze zisku vykazuji po celé sledované obdobi
konstantni hodnoty.

Vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi se zprvu nachazi v kladnych hodnotach
a vroce 2016 vykazuje narast o 86,71 %, ale hned vzapéti v roce 2018 je prudky pokles
a vdalsich letech se pohybuje v zapornych hodnotach. Pokles v roce 2018 by se dal odivodnit
jiz zminovanym roz§ifenim vyroby, nicméné vysoké pohledavky, které podnik v téchto letech
vykazoval, by se mély zobrazit i v kone¢ném vysledku, coz je patrné, ze se nestalo. V roce 2020
je totiz vysledek o 141,72 % niz$i. Z tohoto faktu lze usoudit, Ze firma méla mnohem vyssi
naklady, nez jaky byla schopna vygenerovat zisk. Rozsifovani vyroby je patrné i z polozek
cizich zdrojt, které v roce 2018 vzrostly o 40,0%.

Pfi detailnéjSim prohlédnuti tabulky 5 lze vypozorovat, ze hodnoty celkovych pasiv jsou
tvofeny pouze cizimi zdroji. Potvrzuje to tedy domnénku z ptedchozi kapitoly, Ze firma ke
svému financovani pouZivd pouze cizi kapitdl. Toto zjisténi spolu stim, Ze vysledek
hospodateni bézné¢ho tcetniho obdobi se nachazi v zdpornych hodnotach za¢ind naznacovat
pfichdzejici problém s platebni schopnosti. V kratkodobém horizontu mize firma takto
fungovat, nicméné pokud by tento trend m¢l pokracovat i nadale, mohla by se firma dostat do
velkych finan¢nich problémi. Taktéz 1ze vidét, Ze si firma v roce 2018 zacala délat rezervy,
z ¢ehoz by se dalo vyvodit planovani dal§iho rozsifeni produkce. V grafu 2 je zobrazen pomér
vlastniho a ciziho kapitalu. Graf je uveden v tisicich korunach.
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Graf 2 Rmeér vlastniho a ciziho kapitalu v tis. K¢

600000
500000
400000
300000
200000
100000
0
-100000
-200000

5|

@]
-
=
=
2
—

2016 2017 2018
SLEDOVANE ROKY

vlastni kapital cizi zdroje

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Justice (2022)

Z grafu 2je velice dobfe viditelné, ze firma vyuziva ke svému financovani pouze cizi zdroje,
coz jen opét potvrzuje piedchozi domnénky a v dlouhodobém horizontu by to mohlo vést
k velkym finan¢nim problémim. Pokud to takto pajde dal a podnik nebude schopny
vygeneovat dostacujici zisk na thradu svych zdvazki, coz jiz v tabulce 5 lze vidét, Ze zacina
byt problém, mize se dostat do platebni neschopnosti. Podnik ma také celou dobu vlastni
kapital v zapornych hodnotach, coz jiz ted’ neznaéi nic dobrého a sledovany podnik by se na
tento problém m¢l zamétit. Nejveétsi rozdil je v roce 2018, kdy hodnotaastniho kapitalu je
-129 002 tiskK¢ a hodnotaizich zdroji je 555 606 tisK¢.

3.2.3 Horizontalni analyza vykazu ziski a ztraty

V tabulce 18(viz ptilohy I) je uvedena horizontalni analyza vykazu ziskd a ztraty sledované
spole¢nosti za roky 2015-2020.Protoze dan z piijmu je za celé sledované obdobi rovna 0, neni
v tabulce uvedena. Tabulka jBuvedena v tisicich korunach a procenta jsou zaokrouhlena na
2 desetinna mista.

JiZ na prvni pohled lze vidét, Ze jak celkové vynosy, tak celkové ndklady maji rostouci trend.

V roce 2019 vzrostly vynosy i ndklady zhruba o 65 % oproti po¢atecnimu roku. Tento trend by
byl v potadku, ovsem v piipade, kdy by vynosy rostly o néco vice nez naklady. Coz se v tomto
pripadé od roku 2018 nedéje a vynosy jsou od tohoto roku vzdy o kousek nizsi nez naklady.
Vykonova spotiecba ma také rostouci tendenci a vroce 2019 vzrostla oproti roku 2015
0 77,12 %Pravé vykonova spotfeba ma na celkovych nakladech nejvétsi podil a bylo by dobré
zaméfit se na jeji sniZovani. Stejny trend jako vykonova spotfeba vykazuji 1 osobni néklady,
které jsou taktéz v roce 2019 nejvyssi s hodnotou 119 407 ti&¢, tedy jsou o 94,32 % vyssi
oproti poc¢ate¢nimu roku. Nicméné, jak jiz bylo fe¢eno vyse, firma pfijala opatieni ke snizovani
poctu zaméstnancd, a tudiz i ke snizovani osobnich nakladu.

Celkov¢ lze tici, ze polozky nakladi vykazuji vyssi tendenci rast nez polozky vynosu. Velice
dobte viditelné je to napiiklad u polozek ostatni finan¢ni vynosy a ostatni finan¢ni naklady, kdy
polozky nakladi jsou v roce 2020 na 619,08 ,%atimco polozky vynosi jsou v tom samém
roce na 214,53 %lento jev lze potom samoziejm¢ pozorovat i u vysledku hospodateni.
Naklady rostouci rychleji, nez vynosy zptsobuji, Ze firma odvadi vice penéz, nez je schopna si
vydélat a nachazi se ve ztraté. Od roku 2018 je firma ve ztraté, v roce 2020 o0 -141,64 % oproti
roku 2015. Na nasledujicim grafu je zndzornén pomér mezi celkovymi vynosy a néklady.

31



Graf 3Pomér mezi celkovymi vynosy a naklady v tis. K¢
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Justice (2022)

| zde je vidét, ze naklady povétsinou piesahuji vynosy. Jen v letech 2016 a 2017 je tomu
obracen¢. Nejvyraznéjsi rozdil je v roce 2018, kdy celkové naklady pievysily celkové vynosy

0 35 226 tisK¢. I tento vysledek naznacuje, Ze firma by se mohla dostat do finan¢nich potizi,
pokud by tento trend dale pokracoval stejnym smérem.

3.2.4 Vertikalni analyza aktiv a pasiv

V tabukach 6 a 7 jsou zobrazenyertikalni analyza aktiv a vertikalni analyza pasiv
Sledovaného podniku za roky 20152020. Vertikalni analyza zobrazuje podil jednotlivych
aktiv, respektive pasiv na celkovych aktivech, respektive pasivech podniku. Vzhledem k tomu,
ze dlouhodoby finan¢ni majetek a kapitadlové fondy jsou po celé sledované obdobi rovny 0,
nejsou wtabulkach zobrazeny. Tabulky jsou uvedeny tisicich korunach a procenta jsou
zaokrouhlena na 2 desetinnd mista. Pouze fondy ze zisku u vertikalni analyzy pasiv musely byt
zaokrouhleny na 3 desetinna mista.

Tabulka 6 \értikalni analyza aktiv v tis. K¢&

Ro'f 2015 % 2016 % 2017 % 2018 % 2019 % 2020 %
/polozka

252466 100 315480 100 282586 100 429760 100 390938 100 339825 100

D'r‘;]‘::j‘;‘l“’(by 21654 858 17547 556 15263 540 25144 585 36166 925 34030 10,01

_ 21036 8,33 17167 544 15090 534 24897 579 35766 9,15 33792 994

DHM
618 0,24 380 0,12 173 0,06 247 0,06 400 0,10 238 0,07

228944 90,68 296511 93,99 265550 93,97 402884 93,74 354193 90,60 305012 89,76

158862 62,92 167875 53,21 151816 53,72 212114 49,36 199403 51,01 209584 61,67
Pohledavky 65626 2599 12530 3,97 110421 39,08 187907 43,72 151886 38,85 94948 27,94

Penf%im’ 4 456 1,76 1106 0,35 3313 1,17 2 863 0,67 2904 0,74 480 0,14
prostiedky
Casové

1868 074 1422 045 1773 063 1732 040 579 015 783 023
rozliSeni

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Justice (2022)
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Z tabulky 6je patrné, ze hlavni podil maji aktiva obézna. Po celé sledované obdobi se vyse
jejich podilu drzi na hodnotach okolo 90 %. Z toho nejvétsi ¢ast jsou zasoby, které se pohybuji
na 50 %, v letech 2015 a 2020 stoupnou i k 60D¥uhodoby majetek tvoii za celych
sledovanych 5 let maximaln¢ 10% podil na celkovych aktivech, a to v roce 2020. Z toho
podstatnou cast tvofi dlouhodoby majetek hmotny, dlouhodoby nehmotny majetek za celych
5 let nedosahl ani na 1 % podilu. U vyrobniho podniku, kterym firma XY, s.r.0. je, by se dal
ocekavat mnohem vétsi podil dlouhodobého majetku na celkovych aktivech. Takto se firma
tvari spiSe jako obchodni. Pohledavky vykazuji kolisavy trend. V roce 2016 tvofily pouze
neceld 4 % podilu na celkovych aktivech, v roce 2018 uz to bylo 43,72 %Penézni prostiedky
vykazuji skoro zanedbatelné hodnoty. Nejvétsi podil na celkovych aktivech mély v roce 2015,
a to 1,76%, nejmensi pak v roce 2020 a sice 0,14 %.

Tabulka 7 \értikalni analyza pasiv V tis. K¢

Rok/

polozka

252 466 100 315 480 100 282 586 100 429 760 100 390938 100 339825 100

Vlastni - - -
-144 242 -57,13 -125537 -39,79 115 488 -40,87 -129002 -30,02 133 936 -34,26 148 125 -43,59

200 0,08 200 0,06 200 0,07 200 0,05 200 0,05 200 0,06
kapital
Fozri'gguze 10 0,004 10 0,003 10 0,004 10 0,002 10 0,002 10 0,003

396 708 157,13 440597 139,65 393457 139,23 555606 129,28 524945 134,28 487950 143,59

0 0 0 0 0 0 1282 030 1298 0,33 741 0,22
0 0 420 013 4617 163 3156 0,73 71 -0,02 0 0
rozliSeni

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Justice (2022)

U pasiv je to stejn¢ jednoznacné jako u aktiv. Veskeré financovani probihd pouze skrz cizi
zdroje. Vcelém sledovaném obdobi jsou hodnoty zna¢né nad 100 % celkovych pasiv. Po
odecteni vlastniho kapitalu, ktery je v zapornych hodnotach je jasné, Ze jiné finance v podniku
nejsou.Jak jiz bylo feceno v piedchozich kapitolach, toto zjisténi vola po pozornosti, protoze
by z toho vbudoucnu mohli vzniknout velké finan¢ni potize. Zakladni kapital za celé sledované
obdobi nedoséhne ani na 1% podil, stejné€ tak fondy ze zisku ¢i rezervy.

3.25 Vertikalni analyza vykazu ziskii a ztat

V tabulce 19(viz ptiloha Il) je zobrazena vertikalni analyza vykazu ziski a ztat podniku
XY, s.r.o. za roky 20152020.Protoze dan z piijmu je za celé sledované obdobi rovna 0, neni
v tabulce uvedendabulka je uvedena v tisicich korunach a procenta jsou zaokrouhlena na 2
desetinna mista.

Z tabulky 19je patrné, ze hlavni podil na celkovych vynosech maji trzby z prodeje vlastnich
vyrobku a sluzeb. Po celych sledovanych 6 let tvoii alespon 90 %, v roce 2018 to je dokonce
96,52 %.0Ostatni provozni vynosy v roce 2015 sahaly az k 9 %, vostatnich letech dosahuji
maximalné 5 %. Lze z toho usoudit, Ze podnik mé prebytky materidlu nebo, vzhledem k tomu
ze to je vyrobni podnik, vznikaji mu tyto vynosy z pfijatych ndhrad za manka od vinikd za
zavinéné zmetky. Vynosové uroky podnik vibec nemd. Ostatni financni vynosy vykazuji
kolisavy trend a nejvyssi jsou v roce 2017, &y dosahuji hodnoty 4,32 %. Ostatni finan¢ni
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vynosy existuji, protoZze podnik ma napiiklad piebytek pokladni hotovosti, kolki a cenin, prodal
cenné papiry nebo ma narok na nahradu od pojistovny.

Celkové naklady nepievysuji celkové vynosy pouze v letech 2016 a 2017, ale i tak v tyto roky
tvoii 97 % celkovych vynost. V ostatnich letech jsou nad 100 %, nejvice v roce 2018, kdy
dosahuj 105,28 %. Nejvétsi ndkladovou polozkou je vykonova spotieba, kterd v roce 2018
dosahuje 82,57 %. Wstatnich letech dosahuje vzdy alespon 70 %. Osobni naklady se pohybuji
do 15 %, az na rok 2018, kdy dosahuji hodnoty 18 %. Vzhledem kiomu, ze do téchto nakladd
se uctuji mzdy a pojistné, daji se tyto hodnoty vysvétlit strukturou zaméstnancti, ktera je
popsana vyse. Upravy hodnot v provozni oblasti, kam se G&tuji odpisy, jsou nejvyssi v roce
2015, kdy vykazuji hodnotu 4,34 %. V dalsich letech dosahuji maximaln¢ 2 % a v roce 2017 se
pohybuji dokonce v zdpornych hodnotach. Ostatni provozni néklady jsou nejvyssi v roce 2015
s hodnotou 7,89 %, dalsich letech se pohybuji od 3 do 5 %. Na rozdil od vynosovych uroki,
které podnik nemad, nédkladové uroky vykazuje, protoze ma uvéry. Nejvyssi jsou v roce 2017
a to 1,22 %.Ostatni finan¢ni ndklady se pohybuji maximalné kolem hodnoty 1,70 %, kromé
roku 2020, kdy dosahuji skoro az k 5 %. Tyto naklady jsou pfevazné poplatky za vedeni uctu,
naklady spojené se ziskanim bankovnich zaruk, nebo Skody na finanénim majetku. Finan¢ni
vysledek hospodateni je kladny pouze v letech 2015 a 2014 dosahuje maximalné 1,61 %.
EBT, EAT a VH za ucetni obdobi jsou kladné v letech 2015 2017 a dosahuji maximaln¢
3,03 %. Vostatnich letech vykazuji zaporné hodnoty.

Na internetovych strankach ministerstva pramyslu a obchodu (2020) jsou uvedeny podklady
pro odvétvové porovndni. Primérné hodnoty podilu trzeb z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb
na celkovych vynosech jsou za rok 2019 pro celé odvétvi 94,15 %. Sledovany podnik XY, s.r.o.
ve stejném roce vykazuje hodnotu 96,07 %. Primérnd vykonova spotieba odvétvi je za rok
2019 91,20 %, sledovany podnik vykazuje hodnotu 80,86 %. Primérné osobni naklady celého
odvétvi jsou 4,04 %, osobni naklady sledovaného podniku jsou 15,27 %. A nakonec primérny
provozni vysledek hospodateni celého odvétvi je -2,58 %a provozni vysledek hospodatreni XY,
S.r.0. je 0,25 %. Trzby, vykonova spotieba i provozni vysledek hospodaieni hovoii ve prospéch
sledovaného podniku oproti priméru. Ve vSech tfech polozkach vykazuje podnik XY, s.r.o.
lepsi hodnoty. Osobni ndklady naopak jsou mnohem hor$i, nez je odvétvovi primér. Sledovany
podnik vykazuje skoro 4x vyssi hodnotu. Z toho diivodu také sledovany podnik pfijal opatieni
potfebna ke snizeni poctu zaméstnancd, jak jiz bylo fe¢eno v kapitole vyse.

3.2.6 Analyza pomérovych ukazateli

Tato kapitola se bude zabyvat analyzou pomérovych ukazatelti spole¢nosti XY, s.r.o. za roky
2015-2020, jmenovit¢ analyzou rentability, likvidity, aktivity, zadluzenosti a bude zde
proveden analyza indexu IN 05 Altmandv model, Taffleriv model a analyza ukazateld na bazi
cash flow.Nicméné nejprve je jesté potieba vypoéitat &isty pracovni kapital (CPK). V tabulce
8 je vypotitan CPK podniku XY, s.r.o. za sledované obdobi, vysledky jsou uvedeny v tisicich
korunach.

Tabulka 8Cisty pracovni kapital v tis. K&

Rok 2015 2016 2017 2018 2019 2020
CPK -124164 -74 672 -94 570 -69 583 -133 127 -148 335

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Justice (2022)
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Cisty pracovni kapital ukazuje, kolik provoznich prostiedkt ziistane firmé k dispozici, pokud
zaplati vSechny své kratkodobé zavazky. Pro vypocet byl pouzit vzorec ¢islo O zteoretické ¢asti
prace. Cisty pracovni kapitél firmy je za celé sledované obdobi v zapornych hodnotach. Toto
zjisténi znamend, Ze spolecnost pouzivd ke kryti ¢asti kratkodobych zdroji stala aktiva,
a ne aktiva obézna, ktera jsou k tomu urcena. Tedy vpiipad¢é potieby splaceni vSech svych
zavazkl by musela prodat ¢ast svych stalych aktiv. Tato situace se také nékdy oznacuje jako
nekryty dluh. Vzhledem komu, jaké hodnoty vykazuje dlouhodoby majetek spole¢nosti
XY, s.r.o. by to znamenalo, Ze by firma musela prodat vS§echen DM, ne pouze jeho ¢ast. Tato
skutecnost by mohla vést ke stavu predluzeni, coz je stav, kdy zavazky firmy jsou vétsi nez jeji
majetek.

3.2.7 Analyza rentability

Rentabilita znamend schopnost podniku dosahovat vynosu na zaklad¢ vlozenych prostredkii.

V této kapitole bude provedena analyza rentability vlastniho kapitalu (ROE), rentability aktiv
(ROA), rentability trzeb (ROS) a rentability investované¢ho kapitalu (ROCE). V tabulce 9 jsou
zobrazeny vysledky za celé sledované obdobi. Vysledky jsou zobrazeny v procentech
i v absolutnich hodnotach, které jsou uvedeny v tisicich korunach. Procenta jsou zaokrouhlena
na 2 desetinnd mista, pouze u ukazatele ROA bylo potieba zaokrouhlovat na 3 desetinna mista.

Tabulka 9 Ukazatele rentabilitytis. K¢

Rok / Abs. Abs.

ukazatel 2016  hodn. 2017 . . 2019  hodn.

ROE -7% -007 -15% -0,15 9% -0,09 10% 0,10 4 % 004 10% 0,10

ROA 3% 003 7% 007 04% 0,004 -0,003 -05% -0,005 05% 0,005

ROS 2% -002 3% 0,03 2% 002 -2% -002 -1% -001 -3% -0,03
ROCE 5% -005 -39% -039 -1% -001 3% 0,03 -8 % -008 -2% -0,02
Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Justice (2022)

Rentabilita vlastniho kapitalu: pro vypocet tohoto ukazatele byl pouzit vzorec cislo O

Z teoretické Casti této prace. Doporucena hodnota tohoto ukazatele je 0,08 neboli 8 %.
Z tabulky je patrné, Ze tohoto vysledku podnik dosahl pouze v letech 2018 a 2020. dtatnich
letech se pohybuje pod touto hodnothdigjblize k hrani¢énim 8 % byl v roce 2019 s hodnotou
4 %. Vletech 2015, 2016 a 2017 se dokonce nachéazi v zdpornych cislech. Z téchto vysledk
by se dalo fict, ze podnik nevyuziva efektivn¢ kapital vlastnikd. Coz je patrné jiz napiiklad

z tabulky 5, kde 1ze vidét, ze vlastni kapital se po celé sledované obdobi nachazi v zapornych
Cislech.

Rentabilita aktiv: pro vypocet tohoto ukazatele byl pouzit vzorec ¢islo O z teoretické Casti této
prace. Tento ukazatel tik4, jak efektivné podnik tvofii zisk. Dobrou zpravou je, Ze se sledovany
podnik, az na roky 2018 a 2019, pohybuje vkladnych ¢islech. Nicméng, tento ukazatel by
nemél byt nizs$i nez 5 %, coz se podniku XY, s.r.0. povedlo pouze v roce 20%, kdy dosahl
hodnoty 7 %. \ostatnich letech tomu byl nejblize vroce 2015, kdy dosahl hodnoty
3 %. V letech 2018 a 2019 se dokonce pohybuigwurnych ¢islech.

Rentabilita trzeb: pro vypocet tohoto ukazatele byl pouZzit vzorec ¢islo O Zteoretické ¢asti této
prace. Tento ukazatel méfi podil ¢istého zisku, ktery pfipada na 1K€ trzeb. Sam o sobé& neni
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dostatecn¢ vypovidajici a je potfeba ho poméfit jesté s rychlosti obratu zasob. Nizka hodnota
totiz mize byt zplisobena rychlym obratem zasob. Obrat zdsob bude vyhodnocen pozdéji
v kapitole analza aktivity, a proto bude i vyhodnoceni tohoto ukazatele doplnéno pozdé&ji.
Nicméné, rozhodné neni dobré, kdyz se nachazi v zapornych hodnotach. Coz zde je jasné
viditelné, ze kromé roku 2016 a 2017 je tento ukazatel v zapornych hodnotach neustale.

Rentabilita investovaného kapitalu: pro vypocet tohoto ukazatele byl pouzit vzorec ¢islo O

Z teoretické Casti této prace. Tento ukazatel méfi, kolik provozniho hospodarského vysledku
pted zdanénim podnik dosahl z jedné koruny, kterou investovali akcionafi a vétitelé. Ukazuje
tedy Wnosnost dlouhodobych zdroji. Rentabilita investovaného kapitalu by mélabyt vyssi nez
pramérné vazené naklady na kapital a také by méla byt alespon 2x vyssi nez soucasné vyptjcni
naklady. Piesna doporucena hodnota tohoto ukazatele neni ur¢ena, nicmén¢ urcité neni dobré,
kdyz se pohybuje v zapornych Cislech. Coz, jak je viditelné z tabulky 9, se v podniku XY, s.r.o.
déje po celé sledované obdobi, kromé roku 2018, kdy je ROCE 3 %.

3.2.8 Analyza likvidity

Likvidita je mira schopnosti podniku pfeménit sva aktiva na penézni prostfedky. V této kapitole
bude provedena analyza bézné likvidity, pohotové likvidity a okamzité likvidity. V tabulce 10
jsou zobrazeny vysledky podniku XY, s.r.o. za sledované obdobi. Vysledky jsou zaokrouhleny
na 2 desetinna mista. Kromé polozky okamzita likvidita, kde bylo potfeba zaokrouhlovat na
3 desetinnd mista.

Tabulka 10 Aalyza likvidity
Rok/ ukazatel 2015 2016 2017 2018 2019 2020

0,65 0,84 0,74 0,85 0,73 0,67
0,20 0,35 0,32 0,40 0,32 0,21
0,01 0,003 0,009 0,006 0,006 0,001

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Justice (2022)

Bézna likvidita: pro vypocet tohoto ukazatele byl pouzit vzorec ¢islo O zteoretické Casti této
prace. Bézna likvidita neboli likvidita 3. stupné ukazuje, kolikrat dokaze firma pokryt své
kratkodobé zavazky dostupnymi obéznymi aktivy. Doporu€ené hodnoty jsou v intervalu 1,8 az
2,5. Z tabulky 1Qe patrné, ze téchto hodnot sledovany podnik nedosahl za celé sledované
obdobi ani jednou. Nejvyssi hodnoty dosahl podnik v roce 2018 a to 0,8Wejnizsi hodnotu
vykazoval v roce 2015 a sice 0,6Byto vysledky ukazuji, ze podnik XY, s.r.o. nepouziva
k financovani kratkodobych zavazki ob&zny majetek, ktery je k tomu urceny, ale vyuziva
k tomu bud’ majetek dlouhodoby nebo dlouhodobé zavazky.

Pohotova likvidita: pro vypocet tohoto ukazatele byl pouzit vzorec ¢islo O zteoretické Casti
této prace. Pohotova likvidita neboli likvidita 2. stupné vyjadiuje, kolika korunami pohledavek
a hotovostje pokryta 1 koruna kratkodobych zavazka. Stanovujesestejné jako bézna likvidita,
ale odecita se zde objem zasob. Doporucené hodnoty pohotové likvidity jsou v intervalu 1 az
1,5. Opét je patrné, Ze sledovand firma téchto hodnot nedosahuje za celé sledované obdobi ani
jednou. Nejblize k hrani¢ni hodnoté 1 je opét v roce 2018, kdy doséhla hodnoty 0,40. Nejnizsi
hodnotu vykazuje opét v roce 2015 a to 0,20.

Okamzita likvidita: Pro vypocet tohoto ukazatele byl pouzit vzorec ¢islo O zZteoretické Casti

této prace. Okamzita likvidita neboli likvidita 1. stupné se povaZzuje za nejptisnéjsi likvidni
ukazatel, nebot’ udava schopnost hradit své kratkodobé zadvazky okamzité. Stanei vydélenim
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finanéniho majetku kratkodobymi zavazky. Doporucené hodnoty okamzité likvidity se
pohybuji v intervalu 0,2 az 0,5. Opét firma XY, s.r.o. téchto hodnot nedosédhla ani jednou.
Nejblize k tomu byla v roce 2015 s hodnotou 0,0¥toTvysledky jsou zpusobeny tim, ze
sledovana firma si nedrzi prakticky zddnou zasobu hotovych pen€z, coz je mozné vidét
v tabulce 4.

3.2.9 Analyza aktivity

Ukazatele aktivity ukazuji, jak efektivné firma hospodati se svymi aktivy. V této kapitole bude
provedena analyza obratu aktiv, obratu zasob, obratu stalych aktiv doby obratu zasob, doby
splatnosti pohledavek, doby splatnosti kratkodobych zavazkl a obchodniho deficitu. Vysledky
za celé sledované obdobi jsou zobrazeny v tabulce 1% jsou zaokrouhleny na 2 desetinna mista.

Tabulka 11 Aalyza ukazateld aktivity

Rok / ukazatel 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Obrat aktiv 1,66 1,84 1,82 1,50 1,92 1,66
Obrat zasob 2,64 3,46 3,39 3,04 3,77 2,69
Obrat stalych aktiv 20,36 33,11 33,70 25,61 10,78 16,39
Doba obratu zisob 136,25 104,02 106,25 118,60 95,53 133,66
Doba splatnosti pohledavek 56,28 79,02 77,28 105,07 72,77 60,55
Doba splatnosti KZ 302,85 230 252,04 264,18 233,47 289,11
Obchodni deficit -246,57 -150,98 -174,76 -159,11 -161,2 -228,56

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Justice (2022)

Obrat aktiv: pro vypocet tohoto ukazatele byl pouzit vzorec ¢islo O zteoretické ¢asti této prace.
Obrat aktiv ukazuje, kolikrat se celkova aktiva obrati za rok. Tento ukazatel by se mél
pohybovat nmimalné na hodnoté¢ 1. Z tabulky 11je patrné, Ze sledovana firma tuto hodnotyo
celé sledované obdobi piesahuje. Nejvice v roce 2019 s hodnotou 1,92té&hto vysledki by
se dalo fict, ze firma tedy vyuZziva efektivné svilj majetek

Obrat zasob: pro vypocet tohoto ukazatele byl pouzit vzorec Cislo O zteoretické casti této
prace. Obrat zasob ftika, kolikrat byla kazda polozka zasob pfeménéna v hotovost a znovu
naskladnéna. Doporuéena hodnota tohoto ukazatele je od 4,5 do 6. Z tabulky 11lze vidét, ze
pozadované minimum sledovany podnik za celé obdobi nedosahl. Nejvice se k hranici 4,5

obrat zasob sv&d¢i 1 o nizké likvidité, coZ bylo dokazano jiz v piedeslé kapitole.

Obrat stalych aktiv: pro vypocet tohoto ukazatele byl pouzit vzorec ¢islo O zteoretické ¢asti
této prace. Obrat stalych aktiv je ukazatelem efektivnosti vyuzivani budov, strojli, zafizeni,
dopravnich prostfedkti a ostatniho dlouhodobého majetku. Doporucuje se, aby hodnota
ukazatele dosahovalapviméru 5,1. Z tabulky 11 je patrné, Ze obrat stalych aktiv vykazuje
kolisavy trend, nicméné po celé sledované obdobi je vyrazné nad hodnotou 5,1. Nejvice v roce
2017, kdy tento ukazatel vykazuje hodnotu 33,17. Znamena to tedy, Ze podnik sviij dlouhodoby
majetek vyuZziva vice nez efektivné.

Doba obratu zasob: pro vypocet tohoto ukazatele byl pouzit vzorec Cislo O zteoretické Casti
této prace. Doba obratu zasob tika, za jakou dobu firma primérné prodé své zasoby. Vysledek
vychézi ve dnech. Tento ukazatel vykazuje kolisavy trend. Nejdéle to sledovanému podniku
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trvalo v roce 2015 a to 136,ani. Nejméné pak v roce 2019 a to 95,53 dni. U tohoto ukazatele
plati, ze ¢im nizs§i, tim lepsi. Pokud je tato doba dlouhd, znamena to, Ze tak dlouho lezi zdsoby
na sklad¢ a vazi na sebe finan¢ni prostiedky. V ptredeslé kapitole analyza rentability bylo
feeno, ze rentabilitu trzeb je dobré porovnat praveé s dobou obratu zasob. Rychly obrat totiz
muze zpusobovat nizké hodnoty ROS. Vzhledem k tomu, Ze se jedna o vyrobni podnik, dalo
by se piedpokladat, Ze idealni doba obratu se pohybuje okolo 90 dni. Tento ¢asovy tisek v sobé
obsahuje vSe od okamziku ndkupu materialu pies vyrobni proces po prodej hotovych vyrobki.
Pokud se tedy bude uvazovat optimalnich 90 dni, taksefirma,az na roky 2015 a 2020, pohybuje
kolem tohoto optima. Potom by se tedy dalo fici, Ze ma firma rychly obrat zasob
a diky tomu nizké hodnoty ROS. Nicméné¢ tak jako tak se ROS pohybuje v zapornych Eislech,
coz by byt nemélo.

Doba splatnosti pohledavek: pro vypocet tohoto ukazatele byl pouzit vzorec cislo O
Z teoretické Casti této prace. Doba splatnosti pohledavek neboli doba obratu pohledavek udava,
za jak dlouho zdkaznik zaplati, tedy jak dlouho jsou v pohledavkach vazany finance. Tento
ukazatel opét vychazi ve dnech. Standartni hodnota tohoto ukazatele pro vSechny podniky je
30 dnu. Z tabulky 11je ziejmé, ze sledovany podnik tuto dobu dosti piekracuje. Nejblize ke
30 dniim je vroce 2015 a i tak je vysledek v tomto roce 56,28 dni. Nejdelsi doba vysla v roce
2018 a to neuvétitelnych 105,07 dni. Z téchto vysledka se daji vyvodit 2 zavéry. Bud firma
XY, s.r.o. své faktury nevystavuje na 30 dni, ale na 60, nebo mé4 hodn¢ svych pohledavek po
splatnosti a penize dostava s velkym zpozdénim. Nicméné tak jako tak to znamend, Ze ma
Vv pohledavkach vazéany finan¢ni prosttedky zbytecné dlouho.

Doba splatnosti kratkodobych zavazkii: pro vypocet tohoto ukazatele byl pouzit vzorec ¢islo
0 zteoretické Casti této prace. Doba splatnosti kratkodobych zévazkl ukazuje, za kolik dni
firma hradi své zavazky neboli jak dlouho Cerpa dodavatelsky tvér. Je vhodné, aby hodnota
tohoto ukazatele byla vy$si nez hodnota doby splatnosti pohledavek. Coz, jak Ize vidét v tabulce
11 sledovany podnik spliiuje po celé sledované obdobi. Nicméné hodnoty, které podnik
u tohoto ukazatele vykazuje, nejsou moc ptiznivé. V roce 2015 vyslo 302,85 dne, coz
v ptekladu znamend, Ze sledovanému podniku XY, s.r.o. trvalo vice jak 300 dni, nez uhradil
své kratkodobé zavazky. Nejniz§i hodnotu vykazuje podnik v roce 2016, ale i tak o 230 dni.
I kdyby mél béznou dobu dodavatelskych uvéra 90 dni, je s nejmensimi 230 dny hodné po
splatnosti. Dalo by se fici, ze tyto vysledky mohly byt ocekavany i vzhledem k tomu, jaké
hodnoty vykazoval podnik u likvidity, doby obratu zasob a doby splatnosti pohledavek. Ve
svéd¢i o tom, Ze podnik ma maélo financnich prostfedkd, protoze je ma vazané v zasobach
a vpohledavkach, a tak je logickeé, Ze mu trva delsi dobu, nez dokéaze sveé kratkodobé zavazky
zaplatit, protoZe nedisponuje dostatecnymi financemi. Pokud nema firma velice dobré, skoro
az pratelské, vztahy se svymi dodavateli, mohlo by se stat, Ze dodavatelé vypovi smlouvu. Na
coz v piipad¢ takto dlouhych ¢ekacich dob maji plné pravo.

Obchodni deficit: pro vypocet tohoto ukazatele byl pouzit vzorec ¢islo O zteoretické ¢asti této
prace. Obchodni deficit udava pocet dni, které je potfeba profinancovat. Z tabulky 11 jde jasné
vidéet, ze pro spolecnost XY, S.ro. poméhaji dodavatelé financovat provoz podniku. Nejvétsi
obchodni deficit byl v roce 2015 a to 246,57 dni. V dalSich letech si firma drzi stabilni obchodni
deficit od 150 do 175 dni, aZ v roce 2020 je opét pies 200 dni respektive 228,56 dni.

3.2.10 Analyza zadluZenosti

Ukazatel zadluzenosti pfinasi informace tykajici se uveérového zatizeni firmy. V této kapitole
budeprovedena analyza ukazateli celkové zadluzenosti a irokového kryti. V tabulce 12 jsou
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zobrazeny vysledky sledovaného podniku XY, s.r.o. za sledované obdobi. Vysledky jsou
zaokrouhleny na 2 desetinna mista. Celkova zadluzenost a koeficient samofinancovani jsou
uvedeny v procentech.

Tabulka 12 Aalyza ukazateli zadluzenosti

Rok / ukazatel 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Celkova
zadluZenost

Urokové kryti 4,52 9,40 0,15 -0,21 -0,35 0,29
Financni paka -1,75 -2,51 -2,45 -3,33 -2,92 -2,29

157,13 % 139,66 % 139,23 % 129,28 % 134,28 % 143,59 %

K o€ficient
samofinancovani

-57,13 % -39,79 % -40,87 % -30,02 % -34,26 % -43,59 %
Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Justice (2022)

Celkova zadluZenost: pro vypocet tohoto ukazatele byl pouzit vzorec ¢islo O zteoretické ¢asti
této prace. Celkova zadluzenost tika, jak je podnik zadluzen. Obecné plati, ze ¢im vyssi je
hodnota tohoto ukazatele, tim vys$$i je zadluzenost podniku. Doporué¢ené hodnoty tohoto
ukazatele se pohybuji mezi 30 % a 60 %. Z tabulky 12je ziejmé, Zze podnik XY, s.r.0. vyrazné
tyto hodnoty ptesahuje. Za sledované obdobi vykazuje ukazatel kolisavy trend, nicméné
neustale je pres 100 %. Nejvyssi hodnoty dosahuje v roce 2015 s hodnotou 157,13 86jnizsi
hodnoty pak v roce 2018 s 129,28 %. Vzhledetonki, Ze tento ukazatel poméiuje celkové
dluhy kcelkovym aktivim a vysledky jsou nad 100 % znamena to, Ze podnik ma vice dluht,
nez ¢ini hodnota jeho aktiv. Coz jen potvrzuje domnénku vyicenou vyse, Ze ve firmé je stav
predluzeni, tedy Ze hodnota celkovych dluhti je vyssi nez hodnota celkovy aktiv.

Urokové kryti: pro vypocet tohoto ukazatele byl pouZit vzorec ¢islo O zteoretické &asti této
prace. Urokové kryti ukazuje, kolikrat je zisk pied zdanénim a uroky vyssi, nez nakladové
uroky neboli kolikrat se mize zisk sniZit, neZ se dostane na hranici ndkladovych taroki. U tohoto
ukazatele plati ¢im vyssi, tim lepsi. Doporucena hodnota je alespon 3, idealn¢ vSak 7 a vyse.
Z tabulky 12je jasn¢ viditelné, ze doporucenych hodnot firma dosahuje pouze v letech 2015,
kdy vykazuje hdnotu vyssi nez 3, a 2016, kdy vykazuje hodnotu vyssinez 7. V ostatnich letech
se nepfiblizuje ani hodnoté 1 a v letech 2018 a 2019 je dokonceapornych &islech. Pokud
tento ukazatel vyjde niz$i nez 1, znamena to, ze firma neni schopna ze zisku troky zaplatit. A
op¢t zde ptichazi moZznost finan¢nich problémd, na kterou bylo upozoriiovano jiz v predeslych
kapitolach.

Finanéni paka: pro vypocet tohoto ukazatele byl pouZit vzorec ¢islo O zteoretické Casti této
prace. Finan¢ni paka vyjadiuje, kolikrat ptevysuje celkovy kapital velikost vlastniho kapitalu.
Doporuc¢end hodnota tohoto ukazatele je 2, coz znamena, ze je v podniku 50% zadluZenost.
Z tabulky 12je patrné, Ze podnik XY, s.r.0. za celé sledované obdobi ma ukazatel finanéni paky
Vv zapornych hodnotach. Je to z toho dliivodu, Ze vlastni kapital firmy je po celé toto obdobi také
zéporny. Znamena to tedy, ze vlastni kapital neni ve firm¢ zadny a celkovy kapital je tedy tvofen
pouze kapitalem cizim. Kdyby byl v podniku alespoil né¢jaky vlastni kapital, mohla by finan¢ni
paka prispét ke zvySovani rentability vlastniho kapitalu.

Koeficient samofinancovani: pro vypocet tohoto ukazatele byl pouZzit vzorec c¢islo O
Z teoretické Casti této prace. U GspéSnych podnikil by tento koeficient mél byt vyssi nez 0,3
tedy 30 % a pod tuto hodnotu by nemél klesat. Z tabulky 12lze opét vidét, ze koeficient
samofinancovani sice dosahuje pozadovanych 30 %, ale v zapornych hodnotach. Opét je to
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zpusobeno tim, Ze vlastni kapital firmy je po celé sledované obdobi zaporny a firma ke svému
financovani pouziva pouze cizi zdroje.

3.2.11 Index INO5

Index INOS patii mezi bankrotni modely a je zatim posledni verzi z indexd IN. Bankrotni
modely pfedstavuji systémy vcasného varovani, nebot’ podle chovani vybranych ukazatelt
indikuji pfipadné ohrozeni finan¢niho zdravi. Index INOS5 je zkonstruovan pro podminky
v Ceské republice a je aktualizovanou verzi indexu INO1. V tabulce 13sou zobrazeny vysledky
podniku XY, s.r.o. za sledované obdobi. Vysledky jsou zaokrouhleny na 1 desetin& misto
a provypocet tohoto indexu byl pouzit vzorec ¢islo O zteoretické Casti této prace.

Tabulka 13 Index INO5

Rok /

ukazatel 2016 2017 2018 2019

INO5 038 1,2 0,6

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Justice (2022)

Podnik tvoii hodnotu, pokud je INO5 vétsi nez 1,6. Z tabulky 13je patrné, Ze toto se nedéje po
celou dobu sledovaného obdobi. V intervalu 0,9 az 1,6 je podnik v takzvané Sedé zoné
nevyhranénych vysledki. Tato zona znamenad, ze podnik sice netvofi hodnotu, ale jesté na tom
neni tak $patné, aby se to nemohlo v budoucnuwzlepsit. V tomto intervalu se podnik XY, s.r.o.
nachdazel pouze v roce 2016 &odnotou 1,2. Pokud jsou hodnoty mensi nez 0,9, podnik hodnotu
netvofi. Na prvni pohled je jasn€ viditelné, Ze ptesné toto se ve sledovaném podniku odehrava.
Krom¢ jiz zminovaného roku 2016 je podnik neustale pod hrani¢ni hodnotou 0,9. Nejblize k ni
byl v roce 2015 &odnotou 0,8. Od roku 2018 se stabilné drzi na hodnoté 0,5. Tento vysledek
iikd, ze podnik je ohrozen bankrotem.

3.2.12 Altmanuv model

Altmantiv model neboli Altmanovo Z-scoe je jeden zankrotnich modelt. Tento model
pomérné spolehlivé upozorni firmu na blizici se bankrot 2 roky dopiedu. Pro vypocet tohoto
modelu byl pouzit vzorec ¢islo O zteoretické ¢asti této prace. V tabulce 14 jsou zobrazeny
vysledky podniku XY, s.r.0. za sledované obdobi a jsou zaokrouhleny na 1 desetiné misto.

Tabulka 14 Altmatv model

Rok / ukazatel 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Altmaniv model 1,3 1,8 1,5 1,1 1,3 0,9

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Justice (2022)

Podnik je vdobré situaci, pokud je Zscore vyssi nez 2,9. Opét je z tabulky 14jasné viditelné,
ze hranici 2,9 se sledovany podnik za celé sledované obdobi ani nepfiblizil. V intervalu 1,2 az
1,9 je podnik wakzvané Sedé zoné nevyhranénych vysledkil. Znamena to, ze podnik na tom
Neni uplné nejlépe, zdroven mu ale jeSté nehrozi bankrot. Z tabulky je patrné, Ze pfesné tato
situace podle tohoto modelwpwdniku panuje. Kromé rokti 2018 a 2020 je podnik piesné v této
Sedé zoné. V roce 2018 klesl na hodnotu 1,1, ktera jiz je alarmujici, ale vdalsim roce byl opét
schopny se vratit do Sedé zony. V roce 2020 se podnik opét nachazel na hodnote, kterd znaci
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hrozici bankrot. Vzhledem k absenci ucetni zavérky za rok 2021 neni mozné fici, zda podnik
Vv téchto alarmujicich hodnotach pokrac¢oval, nebo byl opét schopny dostat se zpét do Sedé zony.

3.2.13 Taffleriv model

Tafflertv model je dalsi z bankrotnich modeld. Pro vypocet tohoto ukazatel byl pouzit vzorec
Cislo O zteoretické ¢asti této prace. Vysledky podniku XY, s.r.o. jsou zobrazeny v tabulce 15 a
jsou zaokrouhleny na 2 desetinna mista.

Tabulka 15Taffleriv model

2016

Tafflerav
Ol62 0,62

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Justice (2022)

2017 2018 2019

0,62

Podle tohoto modelu podnik neni ohrozen bankrotem, pokud vysledn4 hodnota je vyssi nez 0,3.
Z tabulky 15 je jasné viditelné, ze sledovany podnik XY, s.r.0. je tedy podle Tafflerova modelu
nad touto poZzadovanou hodnotou a bankrot mu tedy nehrozi. Toto zjisténi je velice zajimavé
vzhledem komu, ze ptedchozi dva provedené bankrotni modely vysly kazdy jinak a oba dva
v rozporu gimto poslednim. Je to kvili tomu, Ze jsou to rozdilné modely, které vychazeji
z riznych ukazateli. Ty shodné (napft. trzby / aktiva) maji navic rozdilny koeficient, ktery je
nasobi. Proto musi vychdzet rozdilné. Kdyby vychdzeli shodné, nebylo by potieba tii riznych
modelii. Tyto jejich rozdilnosti vychéazeji ze skutecnosti, ktera je zminéna v teoretické ¢asti
u Tafflerova modelu, kde je feceno, ze pravé Taffleriiv model vznikl jako reakce na Altmantlv
model, ale kazdy z nich byl primarné urcen pro ekonomické podminky, ve kterych vznikl. Tedy
rozdil USA a GB. Kdezto INOS5 je model ¢eského ptivodu a je uzplsoben pro ceské podniky.
Dalsi z téchto rozdilnosti miize pochézet i z diivodu Casovosti. Kazdy model vznikl v jiném
casovém obdobi a reagoval tak na rozdilné ekonomické podminky.

3.2.14 Ukazatele na bazi cash flow

V této kapitole bude provedena analyza CF solventnosti, CF rentability trzeb, CF rentability
aktiv a stupen oddluZeni. Pro vSechny vzorce bylo pouZito cash flow z provozni €innosti, které
je zobrazeno v tabulce 16, tabulka je uvedenelych tisicich korunach. Vysledky podniku
XY, s.r.o. za sledované obdobi jsou zobrazeny v tabulce 17 Vysledky jsou vyjadieny
v procentecha jsou zaokrouhleny na 2 desetinna mista.

Tabulka 16 Cash flow podniku XY, s.r.otiv. K¢

Rok 2015 2016 2017 2018 2019 2020
11 009 -24 734 43835 -31 346 67 081 10 234

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Justice (2022)

Z tabulky 16je patrné, ze podnik v letech 2016 a 2018 vykazoval zaporné provozni cash flow.
Z tohoto diivodu budou nejspiSe 1 ukazatele na bazi cash flow v téchto letech vykazovat zadporné
hodnoty. Vzhledem komu, Ze sledovany podnik je nefinan¢ni spole¢nost, zaporné cash flow
je pro podnik negativni situaci. Kdyby bylo vykazovano dlouhodobég, znamenalo by to vazné
problémy. Nicméné k zapornému cash flow miiZze dojit i kdyz firma generuje zisk. MZe to byt
zpusobeno dlouhou dobou splatnostiohledavek nebo nezaplaceni pohledavek které jsou jiz po
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splatnosti. kapitole analyza aktivity byla pravé dlouha doba sfatnosti pohledavek zjisténa,
tudiz zaporné CF v tech 2016 a 2018 mohlo byt zpiisobeno prave tim.

Tabulka 17 Wazatele na bazi CF
Rok / ukazatel 2015 2016 2017 2018 2019 2020

CF solventnost 3,12 -6,66 12,17 -6,63 13,77 2,26
CF renvtab|llta 262
trzeb
CF rentabilita 4,36 7,84 1551 -7,29 17,16 3,01
aktiv
2,78 -5,61 11,14 -5,64 12,78 2,10
oddluzeni

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Justice (2022)

-4,26 8,52 -4,87 8,93 1,81

Cash flow solventnost: pro vypocet tohoto ukazatele byl pouzit vzorec ¢islo O zteoretické Casti

této prace. Cash flow solventnostznacuje schopnost podniku splacet své splatné zavazky

z vytvotenych penéznich prostredkd. Z tabulky 17 je ziejmé, Ze tento ukazatel vykazuje
kolisavy trend. V letech 2016 a 2018 se podnik pohybujgpornych hodnotach, coz by urcité
nemélo byt, v ostatnich letech je v hodnotach kladnych, ale rozdily mezi jednotlivymi roky jsou
pomérné vysoké. Na piiklad v roce 2015 podnik vykazuje hodnotu 2,78 % a v roce 2017
hodnotu 11,14%

Cash flow rentabilita trzeb: pro vypocet tohoto ukazatele byl pouzit vzorec ¢islo O z teoretické
Casti této prace. Cash flow rentabilita trzeb oznacuje finan¢ni efektivitu firmy a je odvozen od
ukazatele rentability trzeb (ROS), misto zisku je ale v ¢itately cash flow. tento ukazatel v letech
2016 a 2018 vykazuje zadporné hodnoty. CoZ v porovnani s rentabilitou trzeb jako takovou je
vitana zména, protoze u ROS to bylo piesné naopak. Podnik pouze v letech 2016 a 2017
vykazoval kladné hodnoty, jinak se celé sledované obdobi pohyboval v hodnotach zapornych.
Nicméné i tento ukazatel vykazuje kolisavy trend. Rozdily mezi jednotlivymi roky u tohoto
ukazatele nejsou tak vysoké, jako u ukazatele pfedchoziho, ale stale jsou. Na piiklad v roce
2015 podnik vykazuje hodnotu 2,62 % a v roce 2017 to je 8,52 %.

Cash flow rentabilita aktiv: pro vypocet tohoto ukazatele byl pouzit vzorec ¢islo O z teoretické
casti této prace. Cash flow rentabilita aktiv oznacuje, jakou cast piijmi podnik generuje
z kapitalu vazaného v majetku. U podniku XY, s.r.o. tenigazatel vykazuje kolisavy trend.
V letech 2015 a 2020 se pohybuje od 3 % do 4,5 %, v letech 2016 a 20%8pjenych
hodnotach a v letech 2017 a 2019 se pohybuje od 15 % do 17,2 %.

Stupeii oddluZeni: pro vypocet tohoto ukazatele byl pouzit vzorec ¢islo O Zteoretické ¢asti této

prace. Stupent oddluZeni oznacuje schopnost podniku dostdt svym zévazkim z vlastnich
finan¢nich moznosti. Z tabulky 17je zfejmé, Zze u tohoto ukazatele vykazuje podnik stejné
kolisavy trend jako u ukazateli pfedchozich. V letech 2016 a 2018 se pohybujeagornych
hodnotach, v letech 2015 a 2020 se pohybuje v intervalu od 2 do 3 procent a v letech 2017
a 2019 vykazuje hodnoty nejvyssiato od 11 % do 13 %. Vzhledemtkimu, Ze podnik ke svému
financovani vyuziva vyhradné cizi kapital, jsou tyto vysledky dosti shovivavé.
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3.3 Shrnuti vysledka a doporuceni

V této kapitole budou vyhodnoceny vysledky provedené financ¢ni analyzy sledované
spole¢nosti za roky 2015-2020 &udou navrzena vhodri doporuceni pro zlepSeni stavajici
situace.

Vétsina vysledkl podniku XY, s.r.o. nedopadla dobfe. Nicméné na zéklad¢ vstupnich tdaji
spole¢nosti jsou to vysledky ocekavané. Je jasné, ze kdyz firma ma po celé sledované obdobi
vlastni kapital v zapornych hodnotach, néklady neptfevysSuji vynosy pouze ve dvou letech,
a naopak ve dvou letech vykazuje spolec¢nost zaporné¢ cash flow, nemohla analyza ani
dopadnout jinak. Z horimtalnich analyz bylo zjisténo, Ze firma se od roku 2018 nachazi ve
ztraté, majetek financuje pouze cizimi zdroji a naklady rostou rychleji nez vynosy. Financovani
cizimi zdroji by bylo v poradku, kdyby ukazatele zadluZenosti vychazely v doporucenych
hodnaach. Coz jak bylo jiz feceno v piedchozich kapitolach, nevychazi. Celkova zadluzenost
vychazi v hodnotach piesahujicich 100 %. Toto zjisténi by mohlo vést k tomu, ze firma dosdhne
stavu piedluZeni. Pfedluzeni je stav, kdy hodnota majetku firmy nepfesahne hodnotu celkovych
dluht. Tento stav vede k bankrotu a likvidaci firmy.

To, ze podnikuhrozi bankrot naznacuje i index INOS5. Jeho hodnoty rozhodné pro sledovany
podnik nejsou piiznivé. Podle tohoto indexu podnik po celé sledované obdobi netvoti hodnotu.
Vyjimkou je rok 2016, ale i tehdy se firma nachazi pouze v Sedé zong. Tyto vysledky ne zcela
podporuje Altmanovo Zeore. Dle tohoto ukazatele se podnik pohybuje po celé sledované
obdobi v Sedé zon¢, kromé rokd 2018 a 2020, kdy i dle tohoto ukazatele hrozi podniku bankrot.
Tafflertv model vyvraci i INO5 i Altmanovo Z-score. Podle tohoto modelu je podnik nad
pozadovanou hodnotou 0,3. Po celé sledované obdobi vykazuje podnik hodnoty kolem 0,6. Je
velice zvlastni, ze po provedeni 3 modell z kazdého vysel Gplné jiny vysledek a neni tak zcela
mozné urcit, jak na tom sledovany podnik vlastné je.

Nepftiznivé pro podnik vysly i ukazatele likvidity. U vSech tfech typa likvidity podnik na
doporucované hodnoty za celé sledované obdobi nedosahl ani jednou. Z téchto vysledk je tedy
patrné, Ze firma pro financovani kratkodobych zavazkli nepouziva obéZny majetek k tomu
urcéeny a ani si nedrzi dostate¢nou zasobu hotovych penéz.

Ukazatele aktivitywysly nékteré ve prospéch podniku a nékteré v neprospéch. Ukazatel obrat
aktiv zobrazujeze firma po celé sledované obdobi vyuziva efektivné sviij majetek. Obrat zasob
JiZ tak ptiznivy neni a firma nebyla schopna za celé sledované obdobi dosdhnout pozadovanych
vysledkd ani jednou. Doba obratu zasob je naopak k podniku XY, s.r.o. shovivava. Vzhledem
k tomu, Ze je to podnik vyrobni, pfedpokladala se optimalni doba obratu zasob 90 dni a podnik
se tedy po celé sledované obdobi pohyboval kolem optima. Obrat stalych aktiv také pro firmu
vychazi velice dobfe. Po celé sledované obdobi je spoleénost naddoporu¢enym optimem,
a tedy svlj dlouhodoby majetek vyuziva efektivné. Doba splatnosti pohleddavek a doba
splatnosti kratkodobych zavazki jiz tak shovivavé nejsou. Doba splatnosti kratkodobych
zavazku je sice vyS$si nez doba splatnosti pohledavek, nicméné obaukazatele vykazuji velmi
vysoka Cisla. U doby splatnosti pohledavek je nejnizsi ¢islo 56,28 dne a u doby splatnosti
kratkodobych zavazki je nejnizsi ¢islo 230 dni. Tyto poméry zobrazuje obchodni deficit, ze
kterého vzesel jasny vysledek, a sice ze dodavatelé pomahaji s financovanim provozu podniku.
V letech 2015 a 2020 vychazi obchodni deficit ptes 200 dni, v ostatnich letech je to od 150 do
175 dni.

Vysledky analyzy rentability vlastniho kapitalu fikaji, Ze podnik nevyuziva efektivné kapital
vlastniki. Je to zfeymé 1 z toho, Ze jak jiZ bylo zminéno, vlastni kapital je neustale v zdpornych
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¢islech. U rentability aktiv dosahl podnik pozadovanych hodnot pouze v roce 2016, sstatnich
letech se nedokézal priblizit nebo se pohyboval v zapornych hodnotach. Rentabilita trzeb taktéz
nevysla piiznivé. Rentabilita investovaného kapitalu vychazi, kromeé roku 2018, po celou dobu
v zapornych hodnotach. Ukazatele na bazi cash flow vykazuji velice kolisavy trend.
V nékterych letech vykazuji nizké hodnoty, v nékterych Iletech dokonce zaporné
a vnekterych letech naopak ptiznivé hodnoty.

Z vySe prezentovanych vykazii a ukazateld vyplyva, ze se podnik potyka s vysokou
zaduzenosti, coz je jasny signal pro management, aby se zamyslel nad feSenim této situace.
Vlastni kapital se pohybuje za celé sledované obdobi v zapornych hodnotach, tuto skute¢nost
je potieba zlepsit. Doporuceni pro zlepSeni situace je predev§im v prvni fad¢é navysit vlastni
kapital vkladem spole¢nikti idealné¢ o 500 000 tis. K¢, aby se podnikpiestal pohybovat
V nepiiznivych hodnotach ukazatelti likvidity a zadluzenosti. Také kdyz se navysi vlastni
kapital do kladnych hodnot pomoci vkladu penéZnich prostfedkti, nebude muset podnik
vyuzivat k financovani cizi kapital a bude moct ¢ast penéz vyuzit na splaceni zavazka. Diky
tomu klesne celkova zadluzenost podniku,zvysi se Grokové kryti a bude moci zaéit vyuzivat
napiiklad ucinek finanéni paky ke zvySovani rentability vlastniho kapitdlu. SniZeni
nakladovych turoki by se navic promitlo do zvyseni hospodaiského vysledku.

Podnik by se také mél zamétit na zvySeni doby obratu zasob, ve kterych ma vazané znaéné
prostfedky, které¢ by mohly ptispet ke snizeni doby uhrady vlastnich kratkodobych zavazk.
Snizeni objemu zasob je dal$i z opatieni, které by mohlo uvolnit potfebné prostiedky.
V neposledni fadé by bylo dobré snazit se snizit dobu splatnosti pohledavek. Tohoto by bylo
mozné dosahnout vyjednani novych podminek s odbérateli, nebo nalezenim dalSich novych
odbérateld, kteti by odebrali ¢ast zasob. Také je potieba zadit snizovat naklady, aby se podnik
dostal do ziskuNejvétsi ¢ast nakladu tvoii vykonova spotieba a hned vzapéti osobni naklady.
Bylo by tedy dobré snazit se zvysit efektivitu vyrobniho procesu, napf. snizovat néklady na
spotiebu energii a sniZit poéty zaméstnancti. Zadouci by pro podnik bylo i piehodnotit své
marze a op¢ct tim zvysit hospodarsky vysledek.
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4 Zavér

Hlavnim cilem této prace bylo vyhodnotit finan¢ni zdravi technologicko-vyrobniho podniku

XY, s.r.0. za roky 20158020. Dil¢im cilem bylo navrhnout doporuceni pro zlepseni stavajici

finan¢ni situace tohoto podnikuPo provedeni finanéni analyzy je zavér takovy, Zze podnik se
jevi spiSe jako ne finan¢n¢ zdravy. Rentabilita podniku se pohybuje v zdpornych hodnotach,

coz znaci, ze podnik vlozené finance nezhodnocuje tak, jak by m¢l. Bankrotni modely index

INO5 a Altmantv model také pro podnik nevysly ptiznive. Podle INOS podniku hrozi bankrot,

protoze se pohybuje pod minimalni doporuc¢enou hranici, podle Altmanova modelu se podnik

pohybuje Wedé zoné. Naopak Taffleriiv model vysel pro podnik XY, s.r.0. vice nez priznive.

Podnik se snazi byt aktivni a roz§ifovat svou vyrobu, nicméné k tomu nepouziva vlastni zdroje,

ale pouzivd vyhradné zdroje cizi, coz je patrné i z provedené horizontdlni analyzy pasiv.

Celkova zadluzenost je po celé sledované obdobi nad hodnotou 100%. Vlastni penize podnik

nema prakticky zadné. Vlastni kapital je po celou dobu v zapornych hodnotach, od roku 2018

je podnik ve ztrat¢ a financni hotovost si také spolecnost prakticky zadnou nedrzi, protoze za

celé obdobi nedosahuje podil finan¢ni hotovosti na celkovych aktivech ani 1 %. Pro financovani

svych kratkodobych zavazkli nevyuziva ob&zny majetek Ktomu uréeny, nekratsi doba
splatnosti kratkodobych zavazk za celé sledované obdobi je 230 dni a nejkratsi doba splatnosti

pohledavek je 56 dni.

vvvvvv

nemusel pouZzivat vyhradné jen cizi zdroje. NavySenim vlastniho kapitalu se zlepsi hodnoty
rentability, likvidity i zadluZenosti. Diky tomuto navySeni by i oba bankrotni modely hovoftily
mnohem vice ve prospéch podniku. Také by podnik mohl zacit vyuzivat efekt finanéni paky
a prestal by byt ve stavu predluzeni.

[ kdyZz vysledky provedené finan¢ni analyzy nevysly pro podnik pfiznivé, spolecnost XY, S.r.o.
je na trhu jiz nékolik let a prosperuje Vypada to spiSe, ze podnikse svou finan¢ni situaci snazi
ptrehlizet a funguje dal, jako kdyby se nic nedélo. Nakupuje nova zatfizeni a rozsifuje vyrobu.
Ani pandemicka situace, ktera v roce 2019 nastalapolecnost vyrazné neomezila a funguje dal.
Byla sice nucena propustit nékolik zaméstnancti, ale ¢ast z nich opét piijala zpét.
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Prilohy

Tabulka 18Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty v tis. K¢

VYNOSY

%

2016

%

%

%

% %

CELKOVE
NAKLADY

Trzby z prodeje
vlastnich
vykoni a sluzeb

spotieba

Osobri

naklady Ci
Upravy hodnot
V provozni 20 455

oblasti

provozni vynosy
Ostatni provozni
naklady XA

100

100

100

100

419 745 100 580 988

486 043

72 253

7429

32 767

30 639

138,41 514 384

136,12 425 343

117,58 80 428

36,32 - 569
77,46 21677
82,38 270911

122,54 643 843

119,12 550 758

130,89 104 411

-2,78 5954

51,25 16662

75,04 22570

153,39 751411

154,25 632 427

169,92 119 407

29,11 8849

39,39 24260

60,68 24552

179,02 564 507 134,49

177,12 428 811 120,09

194,32 109932 178,90

43,26 12208 59,68

57,35 26135 61,78

66,01 27552 74,09

provorstivt | .|| | . | | | | | | |

Nakladové uroky

a podobné 1553
naklady

9414

- 4 863

naklady

100

100

100

2333

3 009

3912

150,23 6841
31,96 24175
80,44 8316

440,50 7047

256,80 6524

171,01 11515

Zdroj: Vlastni zpracovani na zékladé Justice (2022)

453,77 5552
69,30 6477
236,79 3929

357,50 6063 390,41
68,80 20196 214,53
80,79 30106 619,08




Tabulka 19 \értikalni analyza vykazu zisku a ztrat v tis. K¢

Rok/polozka % % % % % %

CELKOVE
VYNOSY

Cl::LKOVE
NAKLADY

Trzby z prodej e
BN RRG il 419 745
a sluzeb

Vsi)l;‘zfe‘;: 357064 75,74 486043 78,81 425343 7592 550758 82,57 632427 80,86 428811 70,20

Osobni
naklady

564 507

643 843

89,03 580988 9420 514384 91,82 96,52 751411 96,07 92,42

61 448 13,03 72 253 11,71 80428 14,36 104411 15,65 119407 15,27 109932 18,00

Upravy hodnot

p o 20455 4,34 7429 1,20 - 569 -0,10 5954 0,89 8 849 1,13 12 208 2,00
V provozni oblasti

OS‘atv“v,inI:)rs‘;“’Z“" 42300 897 32767 531 21677 3,87 16662 2,50 24260 3,10 26135 4,28

OSta;‘;(‘f;g;"mi 37193 7,89 30639 4,97 27911 498 22570 3,38 24552 314 27552 451

Nakladové uroky
a podobné 1553 0,33 2333 0,38 6 841 1,22 7047 1,06 5552 0,71 6 063 0,99
naklady

9414 200 3009 049 24175 432 6524 098 6477 083 20196 3,31

Ostatni finan¢ni
naklady

4 863

FINANCNI VH

VH ZA I’JCE,TNi
OBDOBI

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Justice (2022)



FINANCNI ANAI:YZA ,
TECHNOLOGICKO-VYROBNIHO
PODNIKU XY,S.R.O. o

HELENA ULLRICHOVA / PPE25 .
f




= .
VVVVVV
Y 4 $KOLA
EEEEEEEE
Uvo D e

»SPOLECNOST XY, S.R.0O. - BELGICKA KORPORACE
»>POSKYTUJE SLUZBY V OBLASTI VYROBY ELEKTRONIKY

»CERTIFIKOVANY PREDNI SUBDODAVATEL TECHNOLOGIE PRO
PRUMYSLOVY TRH

»>1995|EPER— MATERSKA SPOLECNOST — VLASTNI VYROBA
»1998 NIZOZEMSKO
>DO0 2021 RUMUNSKO, NEMECKO, CR, SPANELSKO, MEXIKO A CINA



s :
VVVVVV
I A VSEM —
EEEEEEEE
CIL PRACE ETTh

>HLAVNI CIL — VYHODNOTIT FINANCNI ZDRAVI
TECHNOLOGICKO¥YYROBNIHO PODNIKU XY, S.R.0O. ZA
ROKY 2015-2020.

»>DILCI CIL - NAVRHNOUT DOPORUCENI PRO ZLEPSENI
STAVAJICI FINANCNI SITUACE TOHOTO PODNIKU.



METODIKA PRACE VSEM =
»HORIZONTALNI A VERTIKALNI ANALYZA
»>UKAZATELE RENTABILITY (ROA, ROE, ROS, ROCE)
»>UKAZATELE LIKVIDITY (BEZNA, POHOTOVA, OKAMZITA)

»>UKAZATELE AKTIVITY (OBRAT ZASOB, OBRAT AKTIV, OBRAT STALYCH
AKTIV, DOBA OBRATU ZASOB, DOBA SPLATNOSTI POHLEDAVEK, DOBA
SPLATNOSTI KZ, OBCHODNI DEFICIT)

»>UKAZATELE ZADLUZENOSTI (CELKOVA ZADLUZENOST, UROKOVE KRYTI,
FIN. PAKA)

> INDEX IN05, ALTMANUV MODEL, TAFFLERUV MODEL

»UKAZATELE NA BAZI CASH FLOW (CF SOLVENTNOST, CF RENTABILITA
TRZEB, CF RENTABILITA AKTIV, STUPEN ODDLUZENTI)



VYSLEDKY PRACE GRAF 1 VSEM::

ROZLOZENi MAJETKU V PODNIKU
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Zdroj: vlastni zpracovdni na zdkladé justice (2022)




VYSLEDKY PRACE GRAF 2 VSEM:—

POMER VLASTNIHO A CIZiIHO KAPITALU
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Zdroj: vlastni zpracovdni na zdkladé justice (2022)




VYSLEDKY PRACE GRAF 3 VSEM::—

POMER MEZI CELKOVYMY NAKLADY A VYNOSY
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Zdroj: vlastni zpracovdni na zdkladé justice (2022)




UKAZATELE RENTABILITY

Rok /

vkazatel

7% -007 -15% -0,15 -9%
3% 0,03 7 % 007 04%
-2%  -0,02 3% 0,03 2%

-5% -005 -39% -039 -1%

Zdroj: vlastni zpracovdni na zdkladé justice (2022)

VYSOKA

SKOLA
EKONOMIE

A MANAGEMENTU

Abs.ho
dn. hodn

-0,09 10% 0,10 4 % 0,04 10 % 0,10
0,004 -03% -0003 -0,5% -0005 0,5% 0,005
0,02 -2% -0,02 -1 % -0,01 -3 % -0,03
-0,01 3 % 0,03 -8 % -0,08 -2% -0,02



UKAZATELE LIKVIDITY NVSEM:—

Bézna likvidita 0,65 0,84 0,74 0,85 0,73 0,67

Pohotova likvidita 0,20 0,35 0,32 0,40 0,32 0,21

Okamzita likvidita 0,01 0,003 0,009 0,006 0,006 0,001

Zdroj: vlastni zpracovdni na zdkladé justice (2022)




UKAZATELE AKTIVITY LNVSEM: -

1,84 1,82 1,50 1,92 1,66

Obrat aktiv 1,66 , , , , ,
Obrat zasob 2,64 3,46 3,39 3,04 3,77 2,69
Obrat stalych aktiv 20,36 33,11 33,70 25,61 10,78 16,39
Doba obratu zasob 136,25 104,02 106,25 118,60 95,53 133,66
Doba splatnosti 56,28 79,02 77,28 105,07 72,77 60,55
pohledavek
Doba splatnosti KZ 302,85 230 252,04 264,18 233,47 289,11
Obchodni deficit -246,57 -150,98 -174,76 -159,11 -161,2 -228,56

Zdroj: vlastni zpracovdni na zdkladé justice
(2022)




BANKROTNI MODELY NVSEM:—

Rok / 2017
vkazatel » Podnik ohroZen bankrotem
T s s

> Sedd zéna nevyhranénych vysledko
AltmanUv model 1,3 1,8 1,5 1,1 1,3 0,9

> Podniku bankrot nehrozi
Tafflerov
model I I I I I I




DOPORUCENTI VSEM:.

>NAVYSENI ZAKLADNIHO KAPITALU VKLADEM SPOLECNIKU
»ZAMERIT SE NA SNIZOVANI NAKLADU

»>SNIZIT OBJEM ZASOB

»ZRYCHLIT DOBU OBRATU ZASOB

»SNIZIT DOBU SPLATNOSTI POHLEDAVEK A KRATKODOBYCH
ZAVAZKU
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VSEM
A MANAGEMENTU

»>PODNIK SENEJEVI JAKO FINANCNE ZDRAVY

»>CELKOVA ZADLUZENOST JE PO CELE SLEDOVANE OBDOBI NAD
HODNOTOU 100%

»>OD ROKU 2018JEPODNIK VE ZTRATE
»PROFINANCOVANI SVYCH KZ NEVYUZIVA OM K TOMU URCENY
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