Financni analyza vybraného podniku

Jakub Minar

Bakalarska prace Univerzita Tomase Bati ve Zliné
2024 Fakulta managementu a ekonomiky




Univerzita Tomase Bati ve Zliné
Fakulta managementu a ekonomiky
Ustav financi a Gcetnictvi

Akademicky rok: 2023/2024

ZADANI BAKALARSKE PRACE

(projektu, uméleckého dila, uméleckého vykonu)

Jméno a pfijmeni:  Jakub Minaf

Osobni ¢islo: M21305

Studijni program: B0412P050001 Finance a finandni technologie

Forma studia: Prezenini

Téma prace: Finandni analyza vybraného podniku
Zasady pro vypracovani

Uvod

Definujte cile prace a pouzité metody zpracovani prace,

|. Teoretickd cdst

+ Provedte literarni reSerdi, prozkoumejte literdrni prameny a zpracujte teoretické poznatky tykajici se financni analyzy.

II. Prakticka cast

« (harakterizujte analyzovany podnik a jeho situaci na trhu.
« Vyhodnotte finanéni zdravi podniku pomoci finanénich ukazatelii a provedte srovnani s konkurend.
« Navrhnéte doporuceni na zlepieni finan¢ni vykonnosti podniku

Zaver



Rozsah bakaldfské prace: cca 40 stran
Forma zpracovani bakalaiské prace: tisténa/elektronicka

Seznam doporucené literatury:

KALOUDA, FrantiSek. Financnianalyza afizeni podniku. 3. rozsivené vydani. Plzen: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cenék,
2017. ISBN 978-80-738-0646-0.

KNAPKOVA, Adriana; PAVELKOVA, Drahomira; REMES, Daniel a STEKER, Karel. Financn/ analyza: komplexni privodce s pii-
klady. 3., kompletné aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017. ISBN 978-80-2710-563-2.

ROBINSON, Thomas R.; HENRY, Elaine; PIRIE, Wendy L. a BROIHAHN, Michael A. international financial statement analysis.
Third edition. CFA institute investment series. Hoboken: Wiley, 2015. ISBN 978-1-118-99947-9.

ROCKOVA, Petra. Financni analyjza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 7. aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing,
2021.I1SBN 978-80-271-3124-2.

VOCHOZKA, Marek. Metody komplexniho hodnoceni podniku. 2. aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2020. ISBN
978-80-2711-701-7.

Vedoudi bakalarské prace: doc. Ing. Adriana Knapkova, Ph.D.
Ustav financi a ti¢etnictvi

Datum zaddni bakalarské préce: 5.unora 2024
Termin odevzdani bakalafské prace: 17. kvétna 2024

B

prof. Ing. David Tuéek, Ph.D. doc. Ing. Adriana Knapkova, Ph.D.
dékan garant studijniho programu

Ve Zliné dne 5. Gnora 2024



PROHLASENi AUTORA
BAKALARSKE PRACE

Prohlasuji, ze

beru na védomi, Zze odevzdanim bakalafské prace souhlasim se zvefejnénim své prace podle zakona &.
111/1998 Sb. o vysokych Skolach a 0 zméné a doplnéni dalSich zakonu (zakon o vysokych Skolach), ve
znéni pozdéjSich pravnich predpisu, bez ohledu na vysledek obhajoby;

beru na védomi, Ze bakalafska prace bude uloZena v elektronické podobé v univerzitnim informa¢nim
systému dostupna k prezenénimu nahlédnuti, Ze jeden vytisk bakalafské prace bude ulozen na
elektronickém nosiéi v pfirucni knihovné Fakulty managementu a ekonomiky Univerzity Tomase Bati ve
Zling;

byl/a jsem seznamen/a s tim, Ze na moji bakalaiskou praci se pIné vztahuje zakon ¢. 121/2000 Sb. o pravu
autorském, o pravech souvisejicich s pravem autorskym a o zméné nékterych zakonu (autorsky zakon)
ve znéni pozdgjSich pravnich pfedpist, zejm. § 35 odst. 3;

beru na védomi, ze podle § 60 odst. 1 autorského zakona ma UTB ve Zliné pravo na uzavreni licenéni
smlouvy o uziti $kolniho dila v rozsahu § 12 odst. 4 autorského zakona;

beru na védomi, Ze podle § 60 odst. 2 a 3 autorského zakona mohu uZit své dilo — bakalafskou praci nebo
poskytnout licenci k jejimu vyuziti jen pfipousti-li tak licen¢ni smlouva uzaviena mezi mnou a Univerzitou
Tomase Bati ve Zliné s tim, Ze vyrovnani pfipadného pfiméfeného pfispévku na Uhradu nakladd, které
byly Univerzitou Tomase Bati ve Zliné na vytvofeni dila vynaloZeny (aZ do jejich skute¢né vySe) bude
rovnéz pfedmétem této licencni smlouvy;

beru na védomi, Ze pokud bylo k vypracovani bakalafské prace vyuzito softwaru poskytnutého Univerzitou
Tomase Bati ve Zliné nebo jinymi subjekty pouze ke studijnim a vyzkumnym dcelim (tedy pouze
k nekomercénimu vyuziti), nelze vysledky bakalaiské prace vyuzit ke komerénim Gcellim;

beru na védomi, Ze pokud je vystupem bakalarské prace jakykoliv softwarovy produkt, povaZuiji se za
soucast prace rovnéz i zdrojové kddy, popf. soubory, ze kterych se projekt sklada. Neodevzdani této
soucasti mize byt divodem k neobhajeni prace.

Prohlasuji,

1.

2.

Ze jsem na bakalarské praci pracoval samostatné a pouzitou literaturu jsem citoval. V pfipadé publikace
vysledku budu uveden jako spoluautor.
Ze odevzdana verze bakalarské prace a verze elekironicka nahrana do IS/STAG jsou totozné.

Ve Zliné

Jméno a pfijmeni: ..................

podpis diplomanta



ABSTRAKT

Cilem této bakalarské prace je posouzeni finan¢niho zdravi a vykonnost vybrané¢ho podniku.
Ucelem je spole¢nost diikladng analyzovat, srovnat ji s konkurenci, odhalit slabé stranky
a navrhnout doporuceni na zlepsSeni finan¢ni situace. Prace se Cleni na dvé dil¢i casti.
Teoreticka ¢ast se zabyva principy finan¢ni analyzy. Probrany jsou nejen jednotlivé metody
a nastroje, ale iuzivatelé¢ a zdroje financni analyzy. V analytické casti jsou aplikovany
teoretické poznatky, pomoci kterych je podnik nasledné hodnocen a srovnavan s konkurenci.
Vyuzity jsou metody absolutnich, rozdilovych a pomérovych ukazatelii, ptidané hodnoty,
Du Pontova rozkladu, souhrnnych ukazatelii a nefinancnich indikétort. Na zakladé vysledkt
analytické ¢asti jsou navrhnuta moznd doporufeni na zlepSeni zjiSténych slabin

v oblasti likvidity, rentability a fizeni aktiv podniku, ¢imz byl naplnén hlavni cil préce.

Kli¢ova slova: finan¢ni analyza, i€etni zavérka, rentabilita, fizeni aktiv, likvidita, nefinanéni

indikatory

ABSTRACT

The aim of this bachelor thesis is to assess the financial health and performance of a selected
company. The objective is a thorough analysis of the company, a comparison with its
competition, an examination of its weaknesses, and a proposition of recommendations to
improve its financial situation. The thesis is divided into two parts. The theoretical part
explains the principles of financial analysis. It explores not only the different methods and
tools but also the users and sources of financial analysis. In the analytical part, theoretical
knowledge is applied, by means of which the company is subsequently evaluated and
compared with its competitors. Use is made of absolute, differential and ratio methods, value
added, Du Pont decomposition, aggregate indicators, and non-financial indicators. Based on
the results of the analytical part, possible recommendations for improvement are suggested
of the identified weaknesses in the areas of liquidity, profitability and asset management of

the company, thus fulfilling the main objective of the thesis.

Keywords: financial analysis, financial statements, profitability, asset management,

liquidity, non-financial indicators
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UvVOD

Financ¢ni analyza je dilezitym prvkem ohodnoceni finan¢ni vykonnosti podniku piredev§im
v dnesni dobé¢, kdy dochazi k neustdlému vyvoji a na trhu plisobi nespocet podnikajicich
subjektli. Aby bylo mozné rozlisit, které z nich jsou Uspé$né a které nikoliv, je nutno vyuzit
urcité metriky — uceleného systému posouzeni finan¢niho zdravi a stability — ¢imzZ je finan¢ni
analyza. Pomoci jejich metod Ize na zakladé dat z minulosti analyzovat souCasny stav

podniku a dat pfedstavu vedeni spolecnosti, jak si oproti konkurenci po¢ina.

Vystup dat financni analyzy hraje podstatnou roli v rozhodovacim procesu spolecnosti.
Poskytnuta data jsou opérnym bodem finan¢niho fizeni, s jehoz pomoci lze sestavit prognézu
budouciho vyvoje a riizné strategie podniku. Ridici managment oviem neni jediny uZivatel
finan¢ni analyzy, a proto prace zmifuje interni a externi uZivatele. Aby mohl analytik
zpracovat jakoukoliv analyzu, musi mit k dispozici vstupni data, a tudiz nejsou opominuty
ani jeji zdroje. Pro finan¢ni analyzu jako analyticky soubor ¢innosti a procest existuji

ustalené metody a nastroje, které jsou v praci samoziejmé také popsany.

Zatimco se jiz zminénym skute¢nostem vénuje teoretickd cast prace, tak v praktické casti
jsou tyto teoretické poznatky aplikovany na vybrany podnik za obdobi 2018 az 2022. Jako
konkurence, se kterou je podnik srovnavan, bylo vybrano odvétvi hlavni ¢innosti podniku.
Tato ¢ast obsahuje mimo jiné i charakteristiku obou subjektl. Na zakladé provedené analyzy
jsou formulovana zavére¢na doporuceni na zlepSeni finan¢ni situace a vykonnosti podniku.

Coz je divod a hlavni cil zpracovani bakalatské prace na téma finan¢ni analyza.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Podstatou bakalarské prace je vyhodnoceni finan¢niho zdravi a stability podniku XYZ a.s.
pomoci standardizovanych nastrojii a metod financni analyzy. Predmétem zkoumani je
konkurenceschopnost podniku béhem let 2018 az 2022 vici piislusnému odvétvi (neboli
celkové konkurenci) dle CZ-NACE, ve kterém podnik provozuje svou hlavni ¢innost. Cilem

prace je navrhnout doporuceni na zlepsSeni dosavadniho finan¢niho stavu podniku.

Metoda zpracovani bakalarské prace je formou literarni reserSe, srovnani hodnot z minulosti

a soucasnosti, analyza a nasledna ucelena syntéza zjisténych vysledkd.

Na vybrany podnik bude odkazovano jako na podnik XYZ a.s., aby byla zachovana

anonymita tak, jak si ¢lenové predstavenstva prali.

Prace je rozd€lena do dvou c¢asti — teoretické a praktické — pfi€emz praktickd ¢ast bude
vypracovana jako druhd na zékladé metod a postupti uvedenych v Casti prvni. Teoreticka
¢ast je zpracovana formou literarni reSerSe, kde po prozkoumani literarnich prament jsou
zpracovany teoretické poznatky autort riznych literarnich dél na tématiku finan¢ni analyzy.
Budou zde popsany dtlezité¢ kapitoly jako charakteristika, podstata, ucel a cile finan¢ni
analyzy, finan¢ni fizeni, uzivatelé a zdroje dat. Dale metody pfidané hodnoty, absolutnich,
rozdilovych a pomérovych ukazatelii, soustav pomérovych ukazatelti (pyramidovy rozklad
ROE), souhrnnych ukazatelti, SWOT analyzy pro finan¢ni stabilitu, graficka spider analyza,

ekonomické pfidana hodnota, nefinan¢ni indikatory ESG a poté interpretace vysledk.

V samotné¢ praktické casti bude predstaven analyzovany podnik formou zékladni
charakteristiky, pfiblizeni pfedmétu podnikani, organizacni struktury a charakteristiky
odvétvi. Dale aplikovanim ndstrojii a metod probiranych v teoretické ¢asti bude pomoci
jednotlivych zvolenych metod finan¢ni analyzy vyhodnocena finanéni stabilita a vykonnost
podniku XYZ a.s. vzhledem k odvétvi. Interpretovany jsou vysledky zjisténé provedenou
analyzou a nasledné navrhnutim zavéreénych doporuceni na zlepSeni finanéniho zdravi

a vykonnosti dojde k naplnéni hlavniho cile prace.
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I. TEORETICKA CAST
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1 CHARAKTERISTIKA A CLENENI FINANCNI ANALYZY

Kterdkoliv Cinnost rozlozitelnd na dvé slozky v souvislosti, v niz uvazujeme o case
a penézich, mizeme nazyvat financni analyzou. Zkratka to mohou byt i bézné a trividlni
¢innosti na urovni rodiny. Jako ptiklad komplexni ¢innosti se zde nabizi varianta na Grovni

podniku. (Riuckova, 2021, s. 11)

Kalouda (2017, s. 57) definuje finan¢ni analyzu jako ,, posouzeni financniho zdravi podniku

v podobé znamého logického priniku rentability a likvidity* pomoci jednoduché rovnice:

finantni zdravi = rentabilita + likvidita (1)
V podani autorky Scholleové (2017, s. 164) lze charakterizovat finan¢ni analyzu jako

,,soubor cinnosti, jejimz cilem je zjistit a komplexné vyhodnotit financni situaci podniku “.

Finané¢ni analyza se podle Ruckové (2021, s. 7) provadi, jelikoz ,, nabizi celou radu metod,
Jjak hodnotit financni zdravi firmy“. Banky maji vybrané ukazatele, které u firem sleduji
a na jejich zakladé¢ jim jsou schopny vyhovét, ¢i nevyhovét s poskytnutim financ¢nich zdrojii
(bankovni uvéry, ...) pro opatfeni spravného chodu podniku.

vvvvvv

opira o fakt, Ze ,, financni analyza predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, ktera jsou
obsazena predevsim v ucetnich vykazech . Provedena analyza obsahuje hodnoceni podnikii
v minulosti a soucasnosti. Z nich vychazejici pfedpovéd’ budoucich finan¢nich podminek,
1ze pouzit pro kvalitni rozhodovani o nasledujicim sméru podniku. Coz je také hlavnim

smyslem, pro€ se finan¢ni analyza provadi.

Rickova (2021, s. 17 — 18) nabizi zakladni ¢lenéni finan¢ni analyzy na externi a interni.
Zakladem externi analyzy jsou pro kazdého voln¢ a vefejné dostupné finan¢ni informace.
Oproti ni se zdroje pro interni analyzu 1isi. Autorka bliZe popisuje, Ze zdroje informaci pro
interni analyzu nejsou pouze finan¢niho typu, ale dokonce 1 informace pochazejici z dat
statistického charakteru, budoucich planu a rozpoctii, z dat vnitropodnikového tcetnictvi

anebo 1 dat kontrolnich.

1.1 Podstata a ucel finan¢ni analyzy

Ze své podstaty slouzi finan¢ni analyza podle Knapkové et al. (2017, s. 17) ke ,, komplexnimu
zhodnoceni financni situace podniku *“. Déle autofi uvadi, Ze finan¢ni analyza mize pomoci

odhalit skutecnosti o podniku, jakymi mizou byt napiiklad: zda je podnik dostatecné
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ziskovy, efektivnost vyuziti aktiv, vhodna kapitalova struktura, schopnost splacet zavazky
aj. Zduraznuji také fakt, ze je z hlediska minulosti klicové byt obezndmen s financnim

postavenim pro predvidani a predpovéd’ budouciho vyvoje.

Podnik hodnotime dle standardizovanych postupti. Jde o systematicky analyticky ptistup.
Samostatné pfistupujeme k zadluzenosti, ziskovosti, likvidité a aktivité. Slabinou tohoto
pfistupu jsou znalosti hodnotitele, ktery by mél byt natolik zkuSeny, aby umél interpretovat
nejen jednotlivé fragmenty analyzy, ale dokazal znich sestavit kompletni rozbor.

(Vochozka, 2020, s. 20)

1.2 Cile finan¢ni analyzy

I kdyZ se posouzeni stavu podnikovych financi mize jevit jako univerzélni cil finan¢ni
analyzy, neni to vSe, jelikoz jde obzvlasté o posouzeni schopnosti podniku zhodnocovat
vlozeny kapital, tedy vyhodnoceni jeho celkového finan¢niho zdravi pomoci ukazatell

a metod finanéni analyzy. (Kiselakova a Soltés, 2018, s. 20)

Zajistovat podklady pro dikladné rozhodovani o podniku je hlavnim cilem finan¢ni analyzy.
Zkoumat mizeme podnik ve dvou ¢asovych rovinach. Prvni ¢asovou rovinou je minulost,
do které se ohlizime a z ni dokaZeme hodnotit rozvoj firmy az do soucasnosti. Druhou
rovinou je presah do budoucnosti, ktery slouzi jako zadklad finan¢niho planovani.
S kazdodennim chodem firmy souvisi planovani kratkodobé, kdeZto s dlouhodobym

vyvojem podniku souvisi planovani strategické. (Rtckova, 2021, s.10)

V mezich finan¢ni analyzy pocitame velké mnozstvi ukazateld, indext, rozkladd a analyz.
AvSak jejim cilem neni spoc€itat vSechny, nybrz z nich vybrat ty spravné, pomoci kterych
dokézeme kvalitn€ rozhodnout a zlepsit fizeni podniku (Scholleova, 2017, s. 165). Na
stejnou skute¢nost upozoriiuji autorky Kisel'akova a Soltés (2018, s. 23): ,, Cilem financni
analyzy neni vypocitat co nejvétsi pocet cisel... ', ovsem konstruovat co nejptesnéjsi obraz
o zpusobech, jak se podnik mlZe rozhodnout, a které mu ptinesou nejlepsi vysledky a zvysi

jeho vykonnost.

1.3 Finanéni rizeni

Finanéni analyza je nepostradatelnym prvkem procesu finanéniho fizeni, pomoci kterého 1ze
méfit a hodnotit finanéni vykonnosti podniku. Nyvltova a Marini¢ (2010, s. 11-12) se shodli,
ze elementarni ulohy finan¢niho managmentu vyplyvaji ze zdkladniho cile podniku, kterym

od pocatku moderniho hospodateni byla obecné uznavana maximalizace zisku. Néasledovné
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se zakladni cil skrze tzv. hodnotovy pfistup zménil za posledni desetileti na maximalizaci

trzni hodnoty podniku (Krabec, 2009 cit. podle Nyvltova a Marinic, 2010, s. 13).

Pro vedeni firmy (malg, stfedni nebo velké) je dulezité byt obezndmen se skutecnou finanéni

situaci podniku, aby se fidici jednotka mohla spravné rozhodovat (Riickova, 2021, s. 7).

Zajisténi financni stability formou schopnosti generovat zisk, zhodnocovat vlozeny kapital
nebo zajistit solventnost podniku, jsou zékladni Glohy finanéniho tizeni. Pokud nedochézi
k napliiovani zminénych kritérii, vétSinou se podnik vyskytne na pokraji ukonceni své

podnikatelské Cinnosti. (Ruckova, 2021, s. 10)

Finané¢ni analyza je v ramci finan¢niho fizeni médiem zpétnych informaci o tom, do jaké
miry se podniku podafilo naplnit sva ocekdvani, jak moc se od nich odchylil, a mimo jiné
reportuje o tom, zda doSlo k situacim, kterym se podnik chtél vyvarovat anebo necekal.
Bohuzel minulost nelze zpétné nijak zménit, miizeme ale vysledky piedeslého obdobi

v podobé¢ hodnotnych informaci vyuzit v budoucnu. (Knapkova et al., 2017, s. 17)

Vztah finanéniho fizeni a analyzy vysvétlil Kalouda (2017, s. 39) formou mnozin
a podmnozin, kde vystupuji mimo uz zminéné jest¢ finanéni a manazerské ucetnictvi,
podnikové diagnostika anebo finanéni rozhodovani. Nejlépe jde jejich vztah vysvétlit

sestupné hierarchicky takto: finanéni fizeni, finan¢ni rozhodovani, podnikova diagnostika

vvvvv

Nejmensi slozky, finan¢ni a manaZerské Ucetnictvi, maji presah skrze vSechny mnoZiny
ajsou zakladnim vstupem dat finan¢ni analyzy. Ta zde predstavuje jisty instrument

zprostfedkovani materialt pro diagnostiku v plném rozsahu. (Kalouda, 2017, s. 39)

1.3.1 Casovy horizont finanéni strategie

Na zakladé¢ vize se stanovi finan¢ni politika podniku. V ramci této politiky, podnik planuje
a voli jednotlivé finan¢ni strategie, jeZ vychazeji ze zaméru majiteld podniku. RozliSujeme
finan¢ni strategie podle toho, na jak dlouhy ¢asovy horizont hledime. Pokud se zamétujeme
na pét a vice let, bavime se o strategickém (dlouhodobém) horizontu. Stfednédoby neboli
takticky horizont je bran v délce mezi jednim az patym rokem. Planovani, které probiha na

obdobi kratsi nez jeden rok, se nazyva kratkodobé. (Nyvltova a Marini¢, 2010, s. 12)

Jiny nazor a rozliSeni z ¢asového hlediska zastava Kalouda (2017, s. 39), ktery horizont dé€li
na strategicky (dlouhodoby) a operativni (t€Z takticky nebo kratkodoby). Stézejni oblasti

strategického planovani jsou: vySe finan¢ni paky, fizeni provozni paky neboli struktura
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majetku a investice kapitalu, jimz podnik disponuje. Cilem operativniho planovani je
optimalizace, napf. se muze jednat o optimalizaci struktury obéznych aktiv, struktury

kratkodobého kapitalu anebo optimalizaci prostiedkl k eliminaci rizika.

1.4 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Uzivatelem finan¢ni analyzy miize byt prakticky kdokoliv, at’ uz majitelé podniku nebo
konkurenti, manazefi, zaméstnanci, obchodni partnefi, vétitelé, investofi, Siroka veiejnost,
banky a jiné instituce. Kazdého z nich ale zajima jiny okruh finan¢ni analyzy, a proto musi
postupovat dle algoritmu, aby se k vybrané oblasti propracovali. Pfed zpracovanim analyzy
si vSichni uzivatelé formuluji cile a zaméteni analyzy, poté vyberou metody a nasledné pro

n¢ dilezité ukazatele. (Rickova, 2021, s. 11 —12)

NejuzivanéjSim a obecnym rozdélenim uzivatelll finan¢ni analyzy je ¢lenéni na interni
a externi. Stejné tak uzivatele rozdélil Marek Vochozka (2020, s. 32) ve své knize ,, Metody
komplexniho hodnoceni podniku“. Avsak existuji i odlisné a zajimavé rozdé¢leni, kde je
ziejmou ukazkou €lenéni Frantiska Kaloudy (2017, s. 58), ktery rozd¢lil uzivatele finan¢ni

analyzy na dvé skupiny — vlastni podnik a konkurenti daného podniku.

V nasledujicich dvou podkapitolach (1.4.1 INTERNI UZIVATELE a 1.4.2. EXTERNI UZIVATELE)
budou uvedeny rtizné ptiklady. Vycet to ale bude neuplny, jelikoz uzivatelti finan¢ni analyzy

je mnoho.

1.4.1 Interni uzivatelé

Vochozka (2020, str. 32) mezi interni uZivatele fadi manaZery, zaméstnance a odborare, ale
mohou zde byt uvedeni také vlastnici. Managment bude sledovat zejména solventnost, nebot’
podnik musi byt schopen splacet, a ziskovost, aby potésil vlastniky podniku (Ruckova,
2021,s. 11 —12). Zaméstnance bude samoziejmé zajimat vySe mzdy, ale také tfeba
informace o likvidité a ziskovosti, aby méli ptedstavu o jistot¢ zaméstnani (Knépkova et al.,
2017, s. 18). Vlastnici si formou finan¢ni analyzy ovéiuji, zda opravdu dochézi

k zhodnocovani jejich vlozeného kapitalu (Rickova, 2021, s. 12).
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1.4.2 Externi uzivatelé

Mezi externi uzivatele miizeme zaradit stat a jeho organy, investory, odbératele a dodavatele,
konkurenci podniku, banky a jiné vétitele. Stat a statni organy vyuZzivaji analyzu na kontrolu
odvadénych dani, pro ucely udéleni dotaci nebo na statistické Setfeni. (Vochozka, 2020,

5.32-33)

Investory bude stejné jako managment zajimat ziskovost, ostatn¢ jako dodavatelé budou
sledovat, jestli u jejich odbérateli nemuze nastat problém se splacenim zavazki. Odbératelé

budou hledé€t na kvalitu a dochvilnost dodavek. (Rackova, 2021, s. 11 —12)

Konkurenti uzce sleduji konkuren¢ni podniky, kterym se dafi, aby se mohli inspirovat, ba
dokonce aplikovat jejich pouzivané praktiky (Knapkova et al., 2017, s. 18). Bankam a jinym
vétitelim analyza poskytne informace o finanénim zdravi podniku, na jejichz zdkladé
rozhodnou, zda avér poskytnout a zda jej bude dluZznik schopny spléacet. Soucasti uvérovych
smluv je podminka zasilani pravidelného reportii o stabilit¢ podniku. (Vochozka, 2020,

str. 33)

1.5 Slabé stranky finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza je metoda analytickd, tudiz obdobné jako ostatni analytické metody bude
mit sva omezeni. U interpretace vysledkli musi byt analytik obezietny, umét se spolehnout
na svilj zdravy tsudek a vénovat zvySenou pozornost situacim, které mohou zkreslit
vysledky analyzy. Kndpkova et al. (2017, s. 139 — 150) nabizi pét zdkladnich okruha, které

vystihuji problematiku slabych stranek finan¢ni analyzy:

1. Vypovédni schopnost i€etnich vykazi — v zemich po celém svéte neexistuji jednotné
ucetni standardy; ucetni vykazy mohou byt zkresleny, a ne vzdy odpovidaji realité;
v ucetnich vykazech se nepromita inflace a vétSinou neberou ohled na faktor Casu;

historické ocefiovani majetku; moznost volby rtiznych ucetnich politik aj.

2. Zkresleni vysledku hospodateni diky sezonnim faktorim a ne¢ekanym udalostem —
filtrovat by se méli vykyvy mimotadnych udélosti, jelikoZ mohou ovlivnit vysi
nakladli a vynost v odliSnych obdobich; vstupem financ¢ni analyzy jsou data
k ur¢itému dni, coZ mlzZe deformovat vykazované vysledky podniku nachylného

a citlivého na sezonni faktory.

3. Nutnost druhotnych informaci vedle tradi¢nich ukazatelli — jelikoz se pocitaji

z Ucetnich vykazi, jeZ ndm obcas nesdéli pfi¢inu zmén a vedou k riznym moznostem
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interpretace, je potfebné mit po ruce druhotné informace k jejich doplnéni; ne
vSechny dilezité udaje se daji zachytit pomoci finan¢nich ukazateld, a proto bychom

méli pouzivat 1 ukazatele nefinancni.

4. Financ¢ni analyza spociva ve srovnavani — at’ uz srovnavame jednotliva obdobi anebo
rizné subjekty narazime na problematiku, kterd se tyka rliznorodosti subjektti (ani
ve stejném odvétvi neexistuji dva totozné subjekty) anebo realité, ze poskytnuté

udaje mohou byt zkreslené riiznymi praktikami tcetnictvi.

5. Analyza pomiji rizika (napft. ve vysledku ROE se odrazi zvySovani CK, ale ne riziko
spojené se zvySenou zadluzenosti), zanedbava ndklady obétované prilezitosti (je
nutné porovnat ukazatele rentability a ndklady obé&tované ptilezitosti, abychom byli
schopni fici, jestli je podnik skute¢né Gspésny) a také zanedbava budouci ptinosy
¢innosti podniku.

Pti zpracovani analyzy je nutné nepiehlizet danou problematiku, provést korekcei vstupnich

udajii, premyslet nad spojitostmi a zohlednit druhotné informace (Knéapkova et al.,

2017, s. 139 — 150).
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2  ZDROJE DAT POTREBNYCH K FINANCNI ANALYZE

Pokud chceme zpracovat finan¢ni analyzu, je potieba zacit u vstupnich dat. Velké mnozstvi
dalezitych informaci je obsazeno v Ucetnictvi, respektive v ucetnich vykazech (Ruckova,

2021, s. 7).

Jednim z hlavnich pfedpokladii vyhotoveni analyzy je znalost individudlnich ucetnich
vykazii. Bohuzel to samo o sob¢ neni dostacujici a je nutné znat i souvztaznosti mezi jejimi

¢astmi a také chapat provazanost polozek vykazii. (Knapkova et al., 2017, s. 21)

Zdroje informaci potfebnych k finan¢ni analyze fadi Rickova a Roubickova (2012, s. 80)
dle jejich dostupnosti na zdroje externi a interni. Za externi zdroje dat povazuji informace
pochazejici z vnéjsiho prostiedi. Jsou to informace tykajici se vedle podniku také domaciho
a zahraniéniho prostfedi. Za interni zdroje dat autorky povazuji informace, jez se
., bezprostredne dotykaji analyzované firmy a zminuji, Ze ne vSechna interni data jsou

poskytovana verejnosti.

Analyza podniku XYZ a.s. bude zpracovana zejména pomoci internich zdroju, a proto se jim

bude prace v teoretické ¢asti vénovat vice nez zdrojim externim.

2.1 Externi zdroje

Jak jiz bylo uvedeno — externi zdroje pochazi z vnéjsiho prostiedi podniku. Finan¢ni externi
zdroje typicky vychazeji v podobé odvétvove, mezindrodni a ndrodohospodaiské analyzy,
dat zvefejnénych v oficialnich statistikdch anebo v odborném tisku formou burzovnich

informaci. Mezi nefinan¢ni externi informace pak mizeme zatadit:

e postaveni podniku na trhu,

udaje od konkurence,

e opatieni vlady,

ekonomické ukazatele,
e kvalita managmentu. (Rickova a Roubickova, 2012, s. 80)

I ptes skutecnost, Ze k vykaziim finan¢niho ucetnictvi (rozvaha, vykaz zisku a ztrat, vykaz
cashflow aj.) se po zvefejnéni dostanou i externi uzivatelé, nehovotime o externim zdroji,

jelikoz jde o vetejné dostupné interni informace (Rickova a Roubickova, 2012, s. 80).
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2.2 Interni zdroje

v

Vetejné dostupny a nejpouzivanéjsi interni zdroj financni analyzy je ucCetni zavérka.
Kompletni soubor dokumentt ucetni zavérky je tvoren rozvahou, vykazem zisku a ztraty,
ptehled o zméndch vlastniho kapitdlu a pfehledem o penéznich tocich. Jurisdikce se v kazdé
zemi muze liSit a ob¢as vyzadovat vedle zminénych vykazii i doloZeni vykazli s dopliiujicimi
informacemi. Robinson et al. (2015, s. 8) jako ptiklady doplnujicich vykaz uvadi hlaseni
externich auditorti, dokument popisujici organizacni strukturu (pfedstavenstvo, vedeni

spole¢nosti), zprava o firemni odpoveédnosti, dopis od predsedy predstavenstva atd.

Utetni zavérku sestavuje ucetni jednotka. Miize byt vyhotovena v plném nebo
zjednoduSeném rozsahu, pti¢emz zalezi na kategorizaci dle jeji velikosti a na tom, jestli je
ucetni jednotka povinna auditu — viz TABULKA 1 a TABULKA 2. (Rickova a Roubickova,

2012, s. 81)

Tabulka 1 Kategorizace podniku podle velikosti (zdroj: Knépkova et al., 2017, s. 22)

Uéetni jednotka Aktiva Obrat Zaméstnanci
Mikro do 9 mil. K€ do 18 mil. K& do 10
Mala do 100 mil. K¢ do 200 mil. K¢ do 50

Stiedni do 500 mil. K¢ do 1 mid. K¢ do 250
Velka nad 500 mil. K¢ nad 1 mld. Ké nad 250

Tabulka 2 Prehled ucetnich vykazi a jejich rozsahu (zdroj: Knapkova et al., 2017, s. 23)

Vykaz Kategorizace téetni jednotky (UJ)
velka U, stredni UJ, malad a mikro UJ s po-

v plném rozsahu ., )

Rozvaha vinnym auditem

ve zkraceném rozsahu mala a mikro UJ bez povinného auditu

velké UJ, stredni UJ, mala a mikro UJ s povin-

nym auditem, vSechny obchodni spolecnosti

v plném rozsahu

Vykaz zisku a ztra -
y ty mala a mikro UJ bez povinného auditu,
ve zkraceném rozsahu . . .
pokud neni obchodni spolecnosti
Pfehled o penéznich tocich velka UJ, stiedni UJ a obchodni spole¢nosti
Prehled o zménach ve VK velka UJ, stredni UJ a obchodni spoleénosti
velka UJ, sttedni UJ, mala a mikro UJ s povin-
. v plném rozsahu : 7
Priloha nym auditem
ve zkraceném rozsahu mala a mikro UJ bez povinného auditu

Existuji tf1 typy ucetni zavérky — fadna ucetni zdvérka, mimofadna ucetni zavérka
a mezitimni Gdetni zavérka. Radna ucetni zavérka je nejéastéjsi, vyhotovuje se k poslednimu
datu bézného ucetniho obdobi, u kterého dochazi k uzavieni ucetnich knih. Jak nazev
vypovid4, k mimoiadné ucetni zavérce dochazi pii mimoiadné udalosti, jako jsou

insolvencni fizeni, fuze anebo likvidace podniku aj. Mezitimni ucetni zavérka se sestavuje
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pii transformaci nebo reorganizaci spolecnosti. Je podobna fadné zavérce, priCemz se lisi
tim, ze nedochazi k uzavteni Ucetnich knih a zpracovava se v prubéhu ucetniho obdobi.

(Vochozka, 2020, s. 34)

Pro vnitropodnikové ucetnictvi neexistuje standardizovana metodika a kazdy podnik si ji
uzpusobuje vlastnim potfebam. Patfi zde vykazy tykajici se hospodatfeni s néklady
(kategorizovany jako kalkula¢ni nebo druhové) a vykazy ohledné spotieby nakladl
jednotlivych vykont a stiedisek. Ugetni zavérka spolu s vnitropodnikovym t&etnictvim,
internimi smérnicemi, podnikem vytvarenymi statistickymi udaji a podklady mezd patii
finan¢nim internim zdrojim. Existuji také nefinan¢ni interni zdroje, kterymi jsou informace
o produktivité¢ prace anebo objemové mnozstvi sluzeb, produkce ¢i vyrobki. (Rackova

a Roubickova, 2012, s. 80)

2.2.1 Rozvaha

Zachycuje majetkovou strukturu (aktiva) a zdroje financovani majetku (pasiva) - viz
TABULKA 3). Plati pro ni nésledujici pravidla: a) rozvaha se sestavuje k ur¢itému datu;

b) aktiva se vzdy musi rovnat pasiviim — bilan¢ni rovnice. (Knapkova et al., 2017, s. 24)

Tabulka 3 Struktura rozvahy (zdroj: Knépkova et al., 2017, s. 24)

ROZVAHA
AKTIVA PASIVA
A. Pohledavky za upsany ZK A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital
B.l DNM Al AZio a kapitalové fondy
Bl DHM Al Fondy ze zisku
B.III. DFM ALV VH minulych let
C. Obéina aktiva AN VH béiného ucetniho obdobi
C.L Zasoby AN Rozhodnuto o zalohach na vyplaté podilu
na zisku
C.II. Pohledavky B.+C. |Cizizdroje
C.lI Diouhodobé pohleddvky B. Rezervy
Cl.2 Kratkodobé pohledavky C. Zavazky
.. Kratkodoby finanéni majetek ClL. Dlouhodobé zdvazky
CIv. Penézni prostfedky C.L. Krdtkodobé zdvazky
D. Casové rozliseni aktiv D. Casové rozlideni pasiv

Vyse aktiv udava prehled o tom, jakym majetkem podnik disponuje v moment¢, ke kterému
je rozvaha datovana. Aktiva jsou fazena od nejméné likvidnich po nejvice likvidni, tedy
zaCind polozkou A. a konéi polozkou rozvahy D. nasledovné (Ruckova, 2021, s. 26;

Knépkova et al., 2017, s. 25 — 31):
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e A. Pohledavky za upsany ZK — pohledavky za spolecniky, akcionaii nebo Cleny
druzstva; vyjadiuji vysi nesplaceného podilu zdkladniho kapitdlu nebo upsanych
akeii.

e B. Dlouhodoby majetek — postupem ¢asu dochazi k jeho opottebovavani; polozky
s dobou splatnosti/pouzitelnosti del§i nez jeden rok anebo polozky, které prekroci

&astku stanovenou UJ oddélujici dlouhodoby a kratkodoby majetek.

o B.I.  Dlouhodoby nehmotny majetek (DNM) — napt. know-how, licence,

goodwill, vyzkumné prace, software aj.

o B.I. Dlouhodoby hmotny majetek (DHM) — patii zde pozemky, budovy,

vyrobni linky, zafizeni a stroje atd.

o B.II. Dlouhodoby finan¢ni majetek (DFM) — klasickymi ptiklady jsou
dluhopisy, akcie a jiné cenné papiry, terminované vklady, ale také poskytnuté

pujcky a aktiva zakoupena s cilem je zobchodovat.

e (. Obézna aktiva — v podniku predstavuji kratkodoby majetek s dobou splatnosti ¢i
pouzitelnosti krat$i nez jeden rok; u OA nedochéazi oproti DM k postupnému
opotfebovavani majetku; do obéznych aktiv se fadi (od nejméné likvidnich) zasoby,

pohledavky, kratkodoby finan¢ni majetek a penézni prostiedky.

e D. Casové rozliseni aktiv (CR,) — zde se projevuji polozky, u kterych dochazi
k Casové diferenciaci; patii sem ndklady ptiStich obdobi (v bézném obdobi vznika
vydaj, ktery se podobou nékladii promita aZ v obdobi nésledujicim) a ptfijmy pfiStich
obdobi (vynosy vzniklé v aktudlnim obdobi, pfi¢emZ penize za n¢ obdrZzime az

v budoucim obdobi).

Pasiva téZ zdroje financovani podniku nejsou nijak fazena z Casového hlediska. Jde
o finan¢ni strukturu. Pasiva se v rozvaze skladaji z nasledujicich polozek (Knapkova et al.,

2017,s.33 -38):
e A. Vlastni kapitdl (VK) — prostiedky vloZzené vlastniky a akcionafi; zisky
generované podnikem.
o A.l  Zakladni kapital (ZK) — vznikd upsanim kapitalu pti zaloZeni podniku;
ke snizeni mtize dojit, pokud podnik vykaze ztraty, jezZ nemohou byt pokryty

z rezervniho fondu nebo VH.
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e B.+C.

AIl. Azio a kapitdlové fondy — externé¢ obdrzeny kapitdl (avSak
nehovofime o cizim kapitdlu); vySe emisniho dzia udava rozdil mezi emisni
cenou a jmenovitou hodnotou akcie; kapitalové fondy tvoii ocenovaci rozdily

a prostfedky spolecniki, které nezvysuji zékladni kapital.

AL Fondy ze zisku — vySe je specifikovana zakonem o korporacich (ZOK)
a v zakladdacich dokumentech spolecnosti; jak uz nazev vypovida jsou
tvofeny z generované¢ho zisku; jde o rezervni fondy slouzici ke kryti ztrat,
nebo o statutarni a ostatni fondy, které slouzi pro uhradu vnitinich zalezitosti

firmy (napft. rizné ptispévky zaméstnanciim).

A.IV. VH minulych let — zisky generované¢ podnikem, které nebyli ve
vzniklém obdobi vyplaceny spole¢niki, pfevedeny do fondl a pouZity na

dividendy, pokud je podnik vyplaci.

A.V. VH bézného ucetniho obdobi — zisky po zdanéni za ptislusné obdobi

urceny k rozdéleni.

A.VIL. Rozhodnuti o zalohové vyplaté podilu na zisku — polozka rozvahy,

ktera ptedstavuje vysi vyplacenych zéloh z VH béZného obdobi.

Cizi zdroje (CZ; poptipadé¢ CK jako Cizi kapital) — zapijcené prostiedky

(jedna se tedy o dluh), za které podnik plati irok a v budoucnu ho bude muset vracet;

rozdélen na ¢ast B. a C. v rozvaze.

o

o

B. Rezervy — tvofi se na ukor zisku (snizuji vykazovanou vysi), a proto

je tato polozka odcitatelna od zakladu dan€; rezervy na budouci zavazky.
C. Zavazky

= C.I.  Dlouhodobé zavazky — zavazky z obchodniho styku na dobu
delsi nez jeden rok; jde o dlouhodobé sménky, dlouhodobé uvéry

poskytnuté véfiteli, dlouhodobé zalohy a emitované dluhopisy.

= C.II. Kratkodobé zavazky — zavazky z obchodniho styku na dobu
krat§i nez jeden rok; patii zde stejné polozky jako u C.I. a jedinym
rozdilem je krat$i doba splatnosti (kratkodobé sménky, zalohy aj.),

dale zavazky vici zaméstnanctim, institucim ale i1 spole¢nikiim.

e D. Casové rozligeni pasiv (CRp) — stejné jako u CR, jde o polozky ovlivnéné

casovou diferenciaci; zde se nachazi vydaje pfiStich obdobi (v aktudlnim obdobi
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vznikd néklad, ktery bude hrazen v obdobi dal$im) a vynosy pftistich obdobi (penize

prijaté v bézném obdobi, ale v polozkach vynosi se promitnou nasledujici obdobi).

2.2.2 Vykaz zisku a ztraty

Zékladni podklad pro analyzu ziskovosti podniku. Vykaz zisku a ztraty (VZZ) je ptehled
zachycujici pohyb vynosi a ndkladl, a vliv jejich jednotlivych polozek na vysledek
hospodateni. Obsahuje tokové veliCiny, pro které je typicke, ze se postupem ¢asu kumuluji
a mohou vzniknout nerovnomérnosti mezi vynosovymi ¢i nakladovymi polozkami
a skuteCnymi pené€znimi toky (piijmy a vydaji). Vykaz ma dvé ucelené podoby cClenéni
a zalezi na ucetni jednotce, jestli si zvoli druhové nebo ucelové ¢lenéni (viz — OBRAZEK 1)

vykazu zisku a ztraty. (Ruckova, 2021, s. 33)

V druhovém clenéni V ucelovém clenéni
* Trzby z prodej vyrobku a sluZeb * Trzby z prodeje vyrobkul, zboZi a sluzeb
» trzby z prodeje zbozi * Naklady na prodeje (vCetné uprav hodnot)
* VVykonova spotieba * Hruby zisk nebo ztrata
« Zména stavu zasob vlastni innosti » Odbytové naklady (véetné Gprav hodnot)
» Aktivace « Spravni naklady (véetné Gprav hodnot)
+ Osobni naklady = Ostatni provozni vynosy
« Uprava hodnot v provozni oblasti = Ostatni provozni naklady
+ Ostatni provozni vynosy * Provozni vysledek hospodaieni
+ Ostatni provozni naklady
* Provozni vysledek hospodareni

Obrazek 1 Schéma zékladniho Clenéni vykazu dle druhového a ucelového Clenéni
(zdroj: Rackova, 2021, s. 33)

Pokud sledujeme, jaké druhy nékladt byly vynalozeny a nebereme ohled na to, na co byly
vynaloZeny, tzn. zabyvame se povahou ndkladd, tak Ize hovofit o druhovém c¢lenéni.
Abychom dosahli shody nékladl s vynosy, pouZivame polozky aktivace a zmeéna stavu
zasob. Smyslem téchto polozek je dosahnout ovlivnéni vysledku hospodateni az v moment¢,
kdy dojde ke spotiebé ¢i pouzivani majetku anebo az pii prodeji naskladnénych zésob.
Naopak je tomu u ucelového clenéni, kde sledujeme ucel a vznik jejich vynaloZeni.
V ptipadé ucelového Clenéni se naklady promitnou do vykazu az po evidenci vynost. Lze
takto kalkulovat ndklady a vynosy na jednotlivé vykony podnikové ¢innosti, coz neni mozné
napiiklad u ndkladi na spravu ¢i odbyt, které nejdou kalkulovat na konkrétni vykon.
I prestoze je ucelové Clenéni uzivatelsky piivétivejsi, tak podniky Castéji vykazuji druhove,
jelikoz by byli dle ¢eské legislativy nuceni v piipadé €elového evidovani dolozit i druhové

¢lenéni ndklada. (Knapkova et al., 2017, s. 41)
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V ramci praktické ¢asti financni analyzy bude odkazovano na rtizné kategorie zisku, a proto
zde pro ptehlednost budou uvedeny ty nejpouzivangjsi (viz OBRAZEK 2). Vedle Ceskych

nazvu se formou anglické zkratky nachazi ekvivalent k ¢eskému nazvu.

ZISK

Vysledek hospodaieni za icetni obdobi (EAT)
+ dan z pfijmi za mimofadnou ¢inost
+ dan z pfijmi za bé&xnou ¢innost

= Zisk pfed zdanénim (EBT)

+ nakladové uroky

= Zisk pied uroky a zdanénim (EBIT)
+ odpisy

= Zisk pied uroky, odpisy a zdanénim (EBITDA)

Obrazek 2 Nejpouzivanéjsi kategorie zisku (zdroj: Kislingerova, 2017, s. 54)
2.2.3 Prehled o penéZnich tocich (Cashflow)

Existuje celd fada pojmenovani tohoto vykazu. V Ceské republice na né&j nejéastéji odkazuje
pojmenovani ,,vykaz cashflow *“ anebo vykaz ,, o tvorbé a pouziti penéznich prostiredkii . Jeho
nazev se lisi dle riznych ekonomik a mizeme se setkat i s, vykaz o zméndch financni
situace“ 1 ,,vykaz o tvorbé a uziti fondu “. Charakteristické pro vykaz cashflow je bilan¢ni
srovnavani piijmi a vydaji za zvolené casové obdobi. Ziskdme zngj predstavu
o hospodateni podniku a o tom, jakou formou vyuZziva generovany zisk. (Ruckova,

2021, s. 36)

Vykazu zisku a ztraty nés informuje o riznych vynosech a nakladech podniku. Obsahuje
informace o tom, kdy vznikly, ale opomiji fakt, zda skutecné doslo k ptijmu (ptirtstku) nebo
vydaji (ubytku) penéznich prostiedkil. Na rozdil od néj, se této skutecnosti vykaz cashflow

vénuje a dokaze ¢asovy nesoulad upfesnit. (Knapkova et al., 2017, s. 51)

Z hlediska struktury je vykaz ¢lenén na tfi okruhy ¢innosti — provozni, investi¢ni a finan¢ni.
Provozni ¢innost je povazovana za nejdiilezitéjsi, jelikoz je nezbytnd pro podnik. Pomaha
nam upfesnit, jak velka c¢ast vysledku hospodafeni jsou opravdu vydélané penize.
Dlouhodobé negativni provozni cashflow signalizuje vazné komplikace. Naopak zaporné
hodnoty investicni ¢innosti jsou kladnym ukazatelem. Investi¢ni Cinnost je spojena
s prodejem a ndkupem (investici do) dlouhodobého majetku. Je-li jeho hodnota kladna,
podnik prodava sviij majetek. Je-1i jeho hodnota zapornd, jedna se o situaci, kdy podnik

investuje do infrastruktury, coz nasvédcuje budouci optimistické perspektive. Pro uplnost je
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nutné zminit, ze za vedlej$i investiCni Cinnost, kterd se sem promitd, se povazuje
1 poskytovani ptijéek a uvért. Finan¢ni ¢innost je spojena s pohybem dlouhodobého kapitalu
a vlastniho jméni, tedy pfitokem (zvySovani vlastniho jméni, ...) ¢i odtokem (vyplata
dividend, splaceni uvéra aj.) penéznich prostiedkli od majitela a véritelt. (Knapkova et al.,

2017, s. 53; Ruckova, 2021, s. 37)

Pro vypocet vykazu cashflow mizeme vyuzit dvé metody — pfimou a nepfimou. Pfima
metoda je pouhy rozdil mezi pfijmy a vydaji za sledované obdobi, a proto je v praxi v castéji
uzivana metoda druha. Nepiima metoda vychazi ze souctu vysledku hospodateni a odpist,

které se upravi o zmény v pohledavkach a zavazcich. (Rickova, 2021, s. 39)

2.2.4 Prehled o zménach vlastniho kapitalu

Vykaz uptesnujici skladbu vlastniho kapitdlu a zmény, ke kterym za urcité obdobi doslo.
Miuzeme ho tedy povazovat jako vedlejsi vykaz, jez dopliuje informace o strané pasiv
v rozvaze. Zachycuje operace, které snizuji nebo zvySuji hodnoty jednotlivych polozek
vlastniho kapitalu mezi béznym a minulym obdobim. Jelikoz v ¢eskych tcetnich predpisech
nebyla definovéna standardizovana forma, tak se v praxi pouzivaji dvé podoby -

horizontalni a vertikalni. (Ruckova, 2021, s. 40)

Pro externi uzivatele vykaz obsahuje klicové podklady o operacich uskute¢nénych
podnikem, nebot’ jim odhali informace, které by jinak zlstaly nepfistupné. Uzivatel
vyuzivajici vyhradné rozvahu, by musel pii analyze odhadnout, k jakym operacim doslo.
Mezi obdobimi muze dojit k operacim dvou typi: zmény kvuli transakcim s majiteli (napf.
vklady, vyplata dividend) anebo zmény vyplivajici z jinych operaci (napt. pohyb prostiedkti

mezi fondy, zmény z pfecenéni finan¢niho majetku). (Knapkova et al., 2017, s. 62)

2.3 Riziko vypovédni hodnoty ziskanych dat

Vysledkem analyzy nejsou pouze findlni Cisla, hodnoty a ukazatele, ale schopnost analytika
zminéné vysledky spravné interpretovat. Jakakoliv ivaha miize byt spravnd, avSak musi byt
podlozena patiicnymi dilkazy, které ji budou utvrzovat. Abychom byli schopni pfijit
s takovymi diikkazy, musime dikladn€¢ porozumét vztahlim a souvztaznostem ucetnich
vykazli. Provazanost mezi rozvahou, vykazem zisku a ztrat, piehledem o zménach vlastniho

kapitalu a cashflow ilustruje OBRAZEK 3. (Rtckova, 2021, str. 7)
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CF rozvaha prehled o zménach vykaz zisku a ztraty
vlastniho kapitalu
p:)t':étet':ni st zvyseni
stav pen. i viastni 4—»| asnizeni
prostfedku dloul'wdoby kapital vlastniho
majetek kapitalu
vydaje | | =0 |rrmee=—-- - naklady
VH za ucetni .
obdobi vynosy
Fi obézna
rjm
prijmy aktiva
--------- = cizi kapital —
koneény stav o penézni VH za ucetni
pen. prostiedkl]~ | prostfedky obdobi

Obrazek 3 Provézanost ucetnich vykazl (zdroj: Knapkova et al., 2017, s. 62)
Zlepsit vypovédni schopnost finan¢ni analyzy mizeme zvySenim sledovaného ¢asového
horizontu. V praxi se bézn¢ vyberou ukazatele, které podnik zajimaji nejvice a maji je
v planu dlouhodobé sledovat. Timto procesem nedojde ke zkresleni vysledkii finan¢ni
analyzy sezonnimi vykyvy anebo mimofddnymi udélostmi jako byla naptiklad pandemie

COVID-19. (Riickovd, 2021, str. 13)

Ugetni vykazy jsou tvofeny pro regulatora dle pravnich piedpisti pro uéetni a dafiové udely.
Nejsou ptimo zpracovavany pro ucely finan¢ni analyzy, a tudiz nemusi vérohodné popisovat
redlnou finanéni situaci. Problematika byla podrobné&ji popsdna v KAPITOLE 1.5 o slabych

strankéach finan¢ni analyzy. (Knapkova et al., 2021, s. 21)

Jelikoz moznych situaci je mnoho a vycet nebude kompletni, jsou zde uvedeny provizorni

situace rizika vypovédni hodnoty u rozvahy, VZZ a cashflow:

e Rozvaha — Hlavnim problémem rozvahy je evidence poloZek dle historickych cen
a Casova hodnota penéz, kdy dochazi k nepfesnostem na zéklad¢ historické
a soucasné hodnoty. Ke korekci neptesnosti se vyuziva expertniho odhadu; Dale
nevédomost analytika ohledné stafi odepisovaného majetku. Pokud si neni védom
této skutecnosti, jez s vysi DM souvisi, nebudou mit ukazatele adekvatni vypovédni

hodnotu. (Rickova, 2021, s. 32 — 33; Knapkova et al., 2017, s. 28)

e Cashflow a vykaz zisku a ztraty — Jak uz bylo zminéno u vynost, nékladd, pfijmt
a vydajt, dochazi k ¢asovému nesouladu z hlediska promitnuti do vykazu a skutecné
pfijatymi nebo odeslanymi penézi. Existuji ndklady v podobé bezhotovostnich
vydaju — odpisy, amortizace, goodwill a patenty. V tom spoc¢iva vyhoda sestavovani
vykazu cashflow, ktery neni odpisy ani ¢asovym rozliSenim ovlivnén. Ziskavame
zn¢j vedlejsi informace o spojitosti polozek, které by jinak ziistaly zkresleny.

(Rickova, 2021, s. 35 —39)
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3 METODY FINANCNI ANALYZY

Pfi posuzovani financniho zdravi podniku a zpracovani finan¢ni analyzy, mizeme vyuzit

vvvvvv

jsou zpracovavany pouze specializovanymi institucemi. Vhodné metody vybirame na

zékladé (Cernohorsky, 2020, s. 415):

e nakladovosti — podle rozsahu a cile finan¢ni analyzy zvolime vhodné metody

odpovidajici rozpoctu vyhrazenému k jejimu zpracovani;

e Ucelnosti — vybrand metoda odpovidé pfedem zadanému zdméru, kterého se analytik

snazi dosahnout, kazdy podnik je odliSny a bude se tedy i liSit soustava ukazateld;

e spolehlivosti — zdlezi na interpretacnich schopnostech analytika a kvalitou
zpracovani analyzy, dal$Sim kritériem spolehlivosti jsou vérohodna a prvottidni

vstupni data.

Knapkova et al. (2017, s. 65) uvadi jako hlavni a nejuzivanéj$i metody financni analyzy

nasledovné:
e analyza neboli metody absolutnich (stavovych a tokovych) ukazateld,
e analyza ¢i metody rozdilovych ukazatelt,
e metody poméerovych ukazatel,
e souhrnné ukazatele podobou bankrotnich a bonitnich modeli.

Vedle zastupcii elementarni analyzy, ktefi jsou popsani pfedeslym vyctem metod, existuji
také metody fundamentélni. V praxi bézné uZivanym zastupcem fundamentalni analyzy je

SWOT analyza. (Nyvltova a Marini¢, 2010, s. 161)

3.1 Pridana hodnota

Pfidana hodnota také ,,PH® je struc¢ny ukazatel interpretujici hodnotu pifidanou vlastni
¢innosti nad ramec hodnoty jiZ nakoupenych meziprodukti. Pocita se z vykazu zisku a ztrat,
ktery se po roce 2015 zménil. Zménou si prosel i vypoctovy vzorec PH, jelikoz VZZ uz
neobsahoval polozku obchodni marZe a vykonil, pficemz se zménil vypocet vykonné

spotieby. Od roku 2016 je vypoctovy vzorec nasledovny (Knapkova et al., 2017, s. 44):
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PH = I.trzby za prodej vlastnich vyrobku a slozeb + I1.trzby za prodej zboZzi (2)
— A.vykonova spotteba — B.zména stavu zasob vlastni Cinnosti
— C.aktivace

Pfidana hodnota je mimo zminéné i ocenénim vyrobnich faktord. MiZeme ji rozlozit na slozky
vytvoteného zisku, odpisi, osobnich nakladii a nakladovych trokt. Podil kazdé slozky ptidané
hodnoty lze srovnévat s jinym subjektem nebo samostatné analyzovat. Podnik se povazuje jako
prosperujici, pokud je vyse pfidané hodnoty kladna a v nejlepSim ptipadé, pokud je pravidelné

navySovana. (Knapkova et al., 2017, s. 46)

3.2 Metody absolutnich ukazatela

Zakladem techniky je srovnavani absolutnich hodnot polozek vykazi jako rozvaha ¢i1 VZZ
(Cizinska, 2018, s. 199). Jednotlivé tidaje se vzijemn& srovnavaji z hlediska ¢asového
(pozorovani zmén polozek za po sob¢ jdouci obdobi) nebo vyznamového (pozorovani zmén
sloZeni struktury aktiv a pasiv a vynosi a nakladl). Zkoumat zmény mizeme vertikalné ¢i
horizontdln€ na stavovych ¢i tokovych veli¢inach. Pokud zkoumame rozvahu jde o veli¢iny
stavové. V opacném piipadé Ize hovoftit o veli¢inach tokovych a zkoumani struktury VZZ.

(Cernohorsky, 2020, s. 415)

Horizontalni analyza piedstavuje zminéné srovnavani z ¢asového hlediska. Jinak feceno jde
o analyzu vyvojovych trendl. Vyjadiuje se v absolutni a procentudlni zméné k vychozimu

roku podle nésledovnych vypoctl (Knapkova et al., 2017, s. 71):

absolutni zména = ukazatel, — ukazatel,_, 3)
procentualni zména = (absolutni zména x 100) /ukazatel;_, 4)

Vertikalni analyza se zamétuje na strukturu jak majetku a zdrojl, tak vynosti a néklada
v ramci jednoho obdobi, kdy zkoumé velikost podilii polozky na celkové sumé. Pokud
vertikalni analyzu za jednotlivé roky srovndme mezi sebou, mizeme analyzovat zmény za
pozorovana obdobi, ke kterym ve struktufe dochazi. Pro vypocet se stanovi zakladna (to
byva zpravidla suma aktiv, pasiv, vynosu ¢i ndkladi) a viici ni se zbylé souvisejici polozky

budou ,,pométovat®. (Tausl Prochazkova a Jelinkova, 2018, s. 139)

3.3 Metody rozdilovych ukazateli

Skupina ukazatell, kterd se taktéz pocita z absolutnich veli¢in. Rozdilové ukazatele slouzi

ke zjiSténi stavu finan¢ni likvidity podniku. Souhrnné se metody rozdilovych ukazatelll daji

vvvvvv
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skupiny je &isty pracovni kapital (CPK), ktery méfi vysi volného dlouhodobého kapitalu, jez
financuje obézna aktiva a nijak se nevaze na kratkodobé zavazky. (Vochozka, 2020, s. 40;

Nyvltova a Marini¢, 2010, s. 163)

Vochozka (2020, s. 40) nabizi dvé varianty vypoctu Cistého pracovniho kapitélu:

CPK = obé’na aktiva — kratkodobé zavazky ®))

CPK = (vlastni kapital + dlouhodobé zavazky) — stala aktiva (6)
Méné znamymi ukazateli jsou Gisté pohotové penézni prosttedky (CPP) a (isté
pen&zné-pohledavkové prostiedky (CPM). Rozlisuji se délkou splatnosti zavazkd a oba
slouzi jako metrika posouzeni ,,schopnosti podniku spldacet v konkrétnim casovém obdobi

své zdavazky* (Nyvltova a Marini¢, 2010, s. 164). Jako postupy vypoéti CPP a CPM autofi

nabizi:

CPP = pohotové penéini prostredky — okamzité splatné zavazky (7
CPM = ob&ina aktiva — zasoby — nedobytné pohledavky
— kratkodoba pasiva (8)

3.4 Metody pomérovych ukazateli

Vénuji se zkoumani vzajemnych vztahli mezi riznymi ukazateli. Obecny postup je vytvoreni
pomérové vazby mezi absolutnimi hodnotami G¢astnénych ukazateli. Kombinaci rliznych
polozek ucetnich vykazli, mizeme ziskat celou fadu ukazatelti, avSak v praxi se osvédcili
ukazatele rozdélené do péti skupin podle analyzovaného okruhu podniku. Scholleova uvedla
vycet péti skupin pomeérovych ukazatelli (Scholleova, 2017, s. 176; Knapkova et al.,
2017, s. 87):

e ukazatele rentability,

e ukazatele likvidity,

e ukazatele aktivity,

e ukazatele zadluZenosti,

o ukazatele kapitalového trhu.
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3.4.1 Ukazatele rentability

Rentabilita neboli ziskovost je zakladni cil podnikatelské Cinnosti, coz z néj déla kliCovy
indikator vykonnosti (Slavik, 2013, s. 36). Ukazatele jsou vzdy vyjadieny pomérem mezi

tokovou a stavovou veli¢inou (Scholleova, 2017, s. 177).

Rentabilita aktiv (ROA — , Return on Assets) reprezentuje pomér mezi vysledkem
hospodateni a celkovou sumou aktiv podniku. Nebereme ohled na ptivod financovani aktiv,
tedy jestli jsou aktiva kryta z vlastniho nebo ciziho kapitalu. Tausl Prochazkova a Jelinkova
uvedly, ze nejCastéji uzivanou kategorii zisku pii vypoctu rentability aktiv je EBIT, kde

(Tausl Prochazkova a Jelinkova, 2018, s.145):
zisk EBIT

ROA = = 9
aktiva aktiva ©)

Rentabilita vlastniho kapitilu (ROE — | Return on Equity*) je ukazatel vyjadiujici

vynosnost vlozeného kapitalu vlastniky (Slavik, 2013, s. 36). Jinou interpretaci nabizi

Scholleova (2017, s. 177), ktera o ukazateli ROE napsala, ze ,, sleduje, kolik cistého zisku

pripada na jednu korunu investovanou viastnikem “.

B zisk _ Cisty zisk (EAT)
vlastni kapital  vlastni kapital

ROE (10)

Rentabilita trzeb (ROS — ,, Return on Sales ), v praxi také ,,ziskova marze® ¢i ,,ziskové
rozpéti, vyjadiuje pomér zisku vici trzbam. Obég veli¢iny mohou byt vyjadreny v riznych
podobéch podle potieb podniku. Nejcastéjsi varianty zisku se pocitaji pomoci EBIT a EAT.
Ukazatel interpretuje, kolik korun zisku ptipada na jednu korunu vygenerovanych trzeb.

(Rackova, 2021, s. 69)

_ zisk (EAT,EBIT, ...)
B trzby

ROS (11)

3.4.2 Ukazatele likvidity

Zékladni ptedpoklad pro dlouhodobou podnikatelskou ¢innost je vedle rentability 1 likvidita
podniku, tj. schopnost splacet své zavazky vcas (do urcitého terminu). Ukazatele likvidity
jsou vyjadreny jako pomér riznych obéznych aktiv vici kratkodobym zavazkiim, pfi¢emz
se fadi od III. stupné (nejméné likvidni) aZ po L. stuped (nejvice likvidni). (Cernohorsky,

2020, s. 419)
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Ukazatel bézné likvidity (likvidita III. stupné) vyjadfuje stupent pokryti kratkodobych
zavazkl kratkodobymi aktivy. Pokud podnik disponuje neprodejnymi zadsobami, mél by
jejich vysi odecist, nebot’ nijak nepftispivaji likvidité. Doporuceny interval pro ukazatel
bézné likvidity je mezi 1,5 — 2,5. (Knapkova et al., 2017, s. 94)

obéina aktiva

besna likvidita = 12
e It = o Atkodobé zavazky (12)

Ukazatel pohotové likvidity (likvidita II. stupn€) jedna se ptisnéjsi variantu piedchoziho
ukazatele. Docilime ji tim, Ze odec¢teme nejméné likvidni ¢ast kratkodobych aktiv — zésoby.
Doporuc¢ena hodnota pohotové likvidity je v rozmezi 1- 1,5. (Tausl Prochazkova a Jelinkova,

2018, s. 144)

obéina aktiva — zasoby

pohotova likvidita =

(13)

kratkodobé zavazky

Ukazatel hotovostni likvidity (také ,,okamzita likvidita“; likvidita I. stupné) charakterizuje,
jak velkd cast kratkodobych zdvazkli mize byt okamzité pokryta z nejlikvidnéj$i Casti
obé&znych aktiv, tedy z kratkodobého finanéniho majetku a penéznich prostiedkt (Cizinska,
2018, s. 205). Autoti Knapkova et al. (2017, s. 95) a Scholleova (2017, s. 179) se shoduyji,
Ze by se vyse ukazatele méla pohybovat mezi 0,2 az 0,5.

KFM + penéini prostiredky

e 14
hotovostni likvidita kratkodobé zavazky (14

Podil cistého pracovniho kapitilu na obéZnych aktivech je dopliuji ukazatel, podle
kterého jsme schopni vyhodnotit kratkodobou finan¢ni situaci podniku. Doporucena vyse
pomeéru spada mezi 30 % az 50 % podle Knapkové et al. (2017, s. 94).

CPK __ 0bézna aktiva — kratkodobé cizi zdroje

(15)

dil CPK na 0A =
podi na OA obezna aktiva

3.4.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity maji dvé podoby citaje pocet obratl (vyjadiuje pocet obratl polozky za
jeden rok) a dobu obratu (vyjadifujici pocet dni, za jaké dojde k obratu jednoho cyklu
polozky). Pomér je zde tvofen analyzovanou casti majetku a trzbou, poptf. vynosy.

(Vochozka, 2020, s. 43)
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Obrat aktiv ndm fika, kolikrat se za jeden rok v trzbach vrati aktiva. Minimalni doporucena
hodnota je jedna, avSak obecné pro rychlost obratu plati, ¢im vyssi tim lepsi. Obrat zasob
vyjadiuje, jak Casto se za rok preméni zasoby v likvidnéjsi formu obéznych aktiv. Obrat
pohledavek zase udava, kolikrat se pfeméni pohledavky v penézni prostiedky za obdobi

jednoho roku. (Ciiinské, 2018, s. 208; Kalouda, 2017, s. 74)

trzb
obrat aktiv = : Y (16)
aktiva
) triby
obrat zasob = — (17)
zasoby
brat pohledavel = — 22 (18)
obrat pohledave _pohledévky

Knéapkova et al. (2017, s. 108) vedle ukazateli rychlosti obratu jest¢ zminuje obrat
dlouhodobého majetku. Jeho interpretace je podobna obratu aktiv, jde ale o vyhodnoceni
pouze DM. Pozor na vysi odepsaného majetku, jelikoz oba ukazatele jsou jim silné

ovlivnény.

trzby

obrat dlouhodobého majetku = (19)

dlouhodoby majetek
Nejcastéji uzivané ukazatele doby obratu jsou pro polozky zéasob, pohledavek
a kratkodobych zavazkil. Jednotka ukazateld je v (primérném) poctu dni. Doba obratu
zasob udava dobu jejich drZeni podnikem, tedy od nédkupu az po spotiebu ¢i prodej. Doba
obratu (splatnosti) pohledavek popisuje dobu, kdy podnik ¢eka az dostane za pohledavku
zaplaceno. Doba obratu (splatnosti) kratkodobych zavazkii pocitd délku obdobi, po
kterou jsou kratkodobé zavazky podnikem neuhrazeny. (Tausl Prochézkova a Jelinkova,

2018, s. 143).

) zasoby
doba obratu zasob = ———— %X 360 (20)

trzby

. ) pohledavky
doba obratu (splatnosti) pohledavek = ———— X 360 (21)
trzby
doba obratu (splatnosti) kr.zavazka

__kr.zévazky (z obchodnich vztahi) 360 (22)

trzby
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3.4.4 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatelé vyjadiujici varianty pomérit mezi cizimi a vlastnimi zdroji (Kalouda, 2017, s. 76).
Zapojenim cizich zdroji do finan¢ni struktury podniku a financovani aktiv do urcité miry
zvysuje rentabilitu podniku. Tento jev se nazyva pozitivni pisobeni finan¢ni paky. Pokud
ovSem cizi zdroje generuji vysoké urokové nédklady v disledku vysokého zadluzeni,

hovoiime o negativnim ptisobeni, které je pro podnik nezadouci. (Cizinska, 2018, s. 206)
Celkova zadluzenost je ukazatel vyjadiujici proporce mezi cizimi zdroji a celkovymi
aktivy. Uvadi se v procentech a jeho doporucené hodnoty jsou v intervalu mezi 30 az 60 %.
(Knapkova et al., 2017, s. 88)

cizi zdroje (23)

celkovova zadluzenost = -
aktiva celkem

Mira zadluZenosti pozoruje vztah mezi cizim a vlastnim kapitdlem. Dilezité je
neopomenout strukturu financovani z hlediska doby splatnosti. Kratkodobé zdroje jsou
zpravidla rizikovéjsi, pfiCemz dlouhodobé byvaji nakladnéj$i. Doporucena hodnota je
v mezich okolo 50:50 ¢i 0,9 az 1,1. (Knapkova et al., 2017, s. 89; Vochozka, 2020, s.44)

i 5 ) cizi zdroje
mira zadluZzenosti =

24
vlastni kapital @4
Urokové kryti predstavuje vztah mezi ziskem a nakladovymi troky. Cizi zdroje vyuZivame
k financovani €innosti, tedy generovani zisku, avSak to neni zadarmo a jsou s nim spjaty
nakladové uroky. Tento ukazatel vyjadiuje, kolikrat se mlze zmensSit zisk tak, aby stale
pokryl s nim spjaté nakladové uroky. Pokud je roven hodnoté jedna, znamena to, Ze vSechen
generovany zisk je pouzit na uhrazeni troki. (Slavik, 2013, s. 38)

EBIT

Urokove kryti = nakladové uroky 23)

3.4.5 Ukazatele kapitalového trhu

Slouzi k hodnoceni podniku pomoci burzovnich indikétorti. Tyto ukazatele jsou uZzivany
zejména investory, ktefi hledaji potencidlni podnik, do kterého mohou investovat, anebo

investory, jez chtéji zpétné zjistit navratnost jejich investice. (Rickova, 2021, s. 77)
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Pomér trzni ceny akcie (P/E ratio) obsahuje informace rentabilit¢ investice a jeji dobé
navratnosti. Dokdze vypocitat kolik let si akcie na sebe bude vydélavat, ba dokonce vysi,

jakou je investor ochoten zaplatit za zisk jedné koruny na akcii. (Vochozka, 2020, s.47)

PJE ratio = trzni cena akcie o6
"TANO = Eisty) zisk na akcii (26)

Ukazatel P/BV (anglicky ,price to book value®) charakterizuje, jak ti¢astnici trhu vnimaji
podnik a jeho perspektivy do budoucna. Pokud je vyse ukazatele mensi nez jedna, znamena

to, ze akcie je podhodnocena nebo o ni investofi nejevi zajem. (Knapkova et al., 2017, s. 112)

trzni cena akcie

P/BV = (27)

ucetni hodnota vlastniho kapitalu na akcii
Dividendovy vynos je vykazovan v procentech a urcuje Cisty zisk na akcii. Mize byt pouzit

jako srovnavaci kritérium akcii. (Cernohorsky, 2020, s. 420)

dividenda na jednu akcii (28)

dividendovy vynos = — -
trzni cena akcie

3.4.6 Soustavy pomérovych ukazateli

Soustavy pomérovych ukazateld blize popisuji spojitosti mezi jednotlivymi ukazateli
finan¢ni analyzy. Jde o systém, ktery ndm ulehcuje pochopeni jejich navaznosti. Jednotlivé
ukazatele jsou vyjadieny cislem, které reprezentuje jeden okruh hodnoceni podniku.
O soustavé se nemiizeme bavit, pokud jsou ukazatele nahodile vybrany. Na zakladé

zvolenych cili analyzy sestavuje soustavu zkuSeny analytik. (Knépkova et al., 2017, s. 129)

Knapkova et al. (2017, s. 129) zminuji, Ze se pro rozklad ukazatelii pouzivaji dva
matematické postupy, a to aditivni (soucet nebo rozdil) nebo multiplikativni (nasobeni ¢i

déleni). Déle uvadi rozliSeni soustav pomérovych ukazatelii na:

a) Paralelni soustava ukazatelli — neexistuje vertikalni Skala; ukazatelim je ptidélena

stejnd vaha a jsou tedy fazeny pouze horizontalné (vedle sebe).

b) Pyramidova soustava ukazatelli — existuje horizontalni 1 vertikalni Skala; zdkladem
je pyramidova hierarchie, kdy na vrcholu pyramidy je ukazatel vybrany
k ndslednému podrobnéjSimu rozkladu na zdkladé matematicky definovanych

vztahu.
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Nejznaméjsim piikladem soustavy ukazatell je Du Pontiv pyramidovy rozklad ukazatele
rentability vlastniho kapitalu. U néj dochézi k rozkladu ROE na ¢asti jako ziskovou marzi,

obrat aktiv a finan¢ni paku, které mtizeme dale rozkladat. (Vochozka, 2020, s. 48)

EAT EAT T A
ROE =— —

=—— = X — X (29)
VK T A VK

3.5 Souhrnné ukazatele

V predchozich kapitolach byla uvedena celd fada riznych ukazatelG finan¢ni analyzy.
Neékteré mohou vypovidat o pozitivni situaci, ovsem ukazatele jiné oblasti mohou zaroven
odhalovat negativni prostfedi. Aby byl analytik schopen vyjadfit finanéni situaci podniku
prostfednictvim jedné hodnoty, vznikly modely hodnoceni nazyvané souhrnné indexy.

(Scholleova, 2017, s. 191)

Souhrnné ukazatele se d€li na bankrotni a bonitni modely. Ruckova (2021, s. 87 — 89)

k obéma uvedla ptiklady a charakterizovala jednotlivé modely nasledovné:

e bankrotni modely — pfedstavuji Sanci na bankrot, tedy zda je podnik perspektivni,
finan¢né stabilni, nebo dokonce na pokraji zbankrotovani. UZivané ukazatele

bankrotnich modelt jsou:
o Altmanovo Z-skore,
o Tafflertv model,

o model IN;

e bonitni modely také ,ratingové modely“ — wusiluji o diagnostiku bonity

analyzovaného podniku a srovnani s ostatnimi podniky. Zastupci této skupiny jsou:
o Soustava bilan¢nich analyz,
o Tamariho model,
o Kralickiiv Quicktest,
o modifikovany Quicktest.

Bankrotni a bonitni modely nenahrazuji dikladnou analyzu, nybrz nabizi moZnost
objektivni, rychlé a strucné perspektivy hodnoceni vicero podnikti najednou. Autoii své
souhrnné modely aktualizuji, aby byla zachovana urcitd mira vypoveédni hodnoty. (Nyvltova

a Marinic, 2010, s. 174)
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3.5.1 Bankrotni modely

Bankrotni predikéni modely vyhodnocuji vice nez jen pouhou ziskovost podniku s ohledem
na rozvahu a cashflow. Modelt, které maji kvantifikovat pravdépodobnost bankrotu, bylo

vytvoieno vicero. (Robinson et al., 2015, s. 910)

Robinson et al. (2015, s. 910) popisuji Altmantiv model jako zpiisob, jak zalenit pomérové
ukazatele do jednoho ¢isla, které nam bude predikovat Sanci vyhlasit bankrot. Vzorec pro
vypocet Altmanova Z-skére se liSi na zadklad¢ formy pravnické osoby. Jelikoz je
analyzovana spole¢nost XYZ a.s., ktera neni vetejné obchodovatelna, vypadala by pro ni

rovnice Altmanova modelu nasledovné (Ruckova, 2021, s. 91):

Z=0717xX; +0,847 X X, + 3,107 X X3 + 0,42 X X, + 0,998 X X5, (30)
ve kterém (Knapkova et al., 2017, s. 132):

X,= pracovni kapital / A;
X,=nerozdélené zisky / A;
X3=EBIT/A;

X,= trzni hodnota VK / CZ;
Xs=trzby / A.

Vysledky modelu se daji interpretovat formou tii pasem. Vysledek vyssi nez 2,9 oznacuje
pasmo prosperity. V takzvané Sedé zoné€ se nachazime, kdyz jsou hodnoty mezi 1,2 az 2.9.

Pasmo bankrotu nastava pfi vysledku mensim nez 1,2. (Rtckova, 2021, s. 91)

Indexti IN je vice, jelikoz byly postupem casu aktualizovany — INgs, INgg, INy1, INys.
Posledni verzi je index INgs, ktery byl aktualizovan v souladu s analyzou priimyslovych
podnikti v roce 2004, v souladu s ¢eskymi podminkami a zohlediuje hledisko vlastnika.

(Scholleova, 2017, s. 192; Rackova, 2021, s. 94)

IN 0,13 A + 0,04 EBIT+397 EBIT+021 vynosy+009 04 (31)
= X — X X — X X
05 = % cz ' Na ’ A ’ A ’ kr. zav.

Index je nachylny na zkresleni, pokud je analyzovany podnik malo zadluZzeny nebo neni
vubec, jelikoz ukazatel nédkladového kryti vyjde jako vysoké ¢islo, které muze vysledek
indexu zkreslit. Obecné se doporucuje omezit moznou vysi ukazatele na hodnotu 9. Nicméné
pii oSetfeni této skuteCnosti Ize s velkou pravdépodobnosti pfedvidat budouci vyvoj.
Interpretace vysledkii indexu INys je nasledovné: pti hodnotdch mensich nez 0,9 podnik
sp&je k bankrotu s pravdépodobnosti 86 %, v intervalu od 0,9 az 1,6 podnik hodnotu netvofi
a hovotime o Sedé¢ zong&, podnik tvoii hodnotu (s pravdépodobnosti 67 %) pfi vaze ukazatele

vyssi nez 1,6. (Scholleova, 2017, s. 193)
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3.5.2 Bonitni modely

Kralickiv Quicktest se sklada ze ¢tyt rovnic. Podnik 1ze hodnotit jako celek, ale také dle
okruhi, jelikoZ prvni dvé rovnice analyzuji finan¢ni stabilitu a druhé dvé naopak ziskovost
podniku. Vysledky jednotlivych rovnic se bodové ohodnoti. Podle ziskanych bodu
vyhodnotime bonitu subjektu. (Ruckova, 2021, s. 97)

Tamariho model vychédzi zpodilovych ukazatell, za které podnik ziskdva bodové

ohodnoceni. Souc¢tem ziskanych bodu zjistime bonitu podniku (Vochozka, 2020, s. 125).

Vypoctova rovnice a interpretace vysledk Kralickova Quicktestu a Tamariho modelu je

uvedena v PRILOZE P I a PRILOZE P II.

3.6 SWOT analyza pro financ¢ni stabilitu

Pro dosaZeni cilt finan¢ni analyzy se vyuzivda SWOT analyza. Jde o fundamentalni metodu
patfici do oblasti managmentu (finan¢niho fizeni). Vyuziti této metody nabizi podniku
komplexni pohled a vyhodnoceni fizeni financi. Postup lze rozdélit do osmi jednotlivych
krokt, pficemZ prvni ¢tyii predstavuji SWOT analyzu a jeji inicialy nasledovné (Financial

stability process in an organization using SWOT analysis, 2023):

1) Identifikace silnych finan¢nich stranek (S — anglicky ,, Strengths ) — analyza

ucetnich vykazl, snaha identifikovat pozitivni finan¢ni indikatory.

2) Identifikace slabych finan¢nich stranek (W — anglicky ,, Weaknesses ) — stejné jako
u 1), rozdilem je snaha o identifikaci negativnich indikatort.

3) Identifikace vnéjSich financnich pftilezitosti (O — anglicky ,, Opportunities ) —
analyza vnéjSiho prostiedi, snaha identifikovat ptilezitosti, kterych lze vyuzit.

4) Identifikace vn&jSich financnich hrozeb (T — anglicky ,, Threats ) — identifikace

a vyhodnoceni potencialnich hrozeb.

5) Formulace financ¢ni strategie — na zakladé zjiSténi provedené analyzy sestavime

strategie.

6) Stanoveni finan¢nich cilli — definovani cilti a kli¢ovych indikatort, které budou
v souladu s bodem 5), definované cile by méli byt dosazitelné, srozumitelné,

méfitelné a relevantni.

7) Implementace a pozorovani — pravidelné pozorovani implementovanych zmén.
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8) Piezkoumani a adaptace — pravidelnd kontrola relevantnosti provedené SWOT

analyzy a ptipadné pfizpisobeni nové vzniklym okolnostem.

3.7 Spider analyza

Spider analyza je grafické znadzornéni jedné z mnoha elementarnich metod finan¢ni analyzy.
Umoznuje piehledné srovnani podniku vuci velkému mnozstvi konkurentii (az dvacet)
anebo odvétvi. Vystupem porovnavani je graf. Obdobné jako pomérové ukazatele, jsou
ukazatele spider analyzy rozdéleny do ¢tyt okruhti. Kazdy okruh vétSinou ¢ita Ctyti ukazatele

a celkové byva 16 zékladnich. Kvadranty mizeme znazornit takto:
e 1. kvadrant — Rentabilita,
e 2. kvadrant — Aktivita,
e 3. kvadrant — Financovani,
e 4, kvadrant — Likvidita. (Rackova, 2021, s. 52; Vochozka, 2020, s. 53 — 54)

Konstrukce grafu se skldda z kruznic jdoucich od stfedu. Pro pfepocet ukazatelii zvolime
zakladnu (nejCastéji primér odvétvi), kterd vyjadiuje 100 %, a k ni pomérové vyjadiime
jednotlivé ukazatele. Pokud potiebujeme minimalizovat extrémy hodnot ukazateli jako
napft. dobu inkasa pohledavek, pouzijeme pievracenou hodnotu. Docilime tak uZivatelsky

privétivejsiho vystupu. (Vochozka, 2020, s. 54)

3.8 Ekonomicka pridana hodnota

Ucetnictvi dokaze zobrazit pouze Gidetni zisk formou naptiklad ¢istého zisku, pficemz kladny
ucetni zisk nemusi znamenat kladny ekonomicky zisk. Ekonomicka pfidand hodnota
(anglicky ,,Economic Value Added* neboli EVA) je dilezitym ukazatelem, ktery slouzi
pravé k vyjadieni ekonomického zisku a posouzeni skute¢né uspésnosti podniku. Snahou
ukazatele je do hodnoceni podniku zahrnout vedle Ucetnich nakladd i vSechny ndklady

ekonomické, aby se docililo skutecného obrazu spolecnosti. (Scholleova, 2017, s. 194)
Konceptem ukazatele EVA je ptedpoklad, Ze se kazdy podnik snazi vytvaret ekonomickou

pfidanou hodnotu. Ukazatel EVA je mozné vy¢islit jako:

EVA = Cisty zisk — 1, x VK, (32)
kde se 7, rovna ndkladiim na vlastni kapital. (Knapkova et al., 2017, s. 153)
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Autorka Ruckova (2021, s. 54) zatazuje ukazatel mezi moderni metody finan¢ni analyzy
a zduraznuje skutecnost, ze z hlediska vyhodnoceni ukazatele neni vzdy jasné, jestli jsou

zmény dasledkem Cinnosti podniku nebo zésadni zménou ve vyvoji ekonomiky.

3.9 Nefinancni indikatory (ESG)

Utetni vykazy, ze kterych je z velké Gasti finanéni analyza zpracovéna, jsou zaméfeny na
finan¢ni podklady a ty nefinan¢ni zanedbavaji. Proto je dulezité mit vedle néj i alternativni
vykaznictvi (reporting) nefinan¢nich dat. Vyzkumem bylo zjiSténo, Ze u spolecnosti
zvetejnujicich ESG report existuje negativni vztah k vys$simu riziku korupce, a tedy maji

tendenci byt podnikatelsky etické viici svému okoli. (Marzouki et al., 2023)

Zatimco v USA je reporting nefinan¢nich indikatorti dobrovolny, tak v EU se mu spole¢nosti
nevyhnou, jelikoz je povinny. V praxi se posledni dobou vedeni podniku Castéji setkava
s poptavkou investorti po presnych informacich o vykonnosti podniku v oblastech Zivotniho
prostiedi, socialni odpovédnosti a zpisobu fizeni podniku (anglicky ,,Environmental, Social,

and Governance* tedy zkracené¢ ESG). (Kimbrough et al., 2024)

U investorl je v poslednich letech trendem ptikladat stale vétsi vahu nefinanénim faktorim
pii rozhodovani, kam své penize alokovat. Vedle tradi¢nich finan¢nich ukazateldi investoti
stale vice zohlediiuji reporty ESG. Spolecnosti, které jej zvetejiuji, jsou pro akcionate
a vefejnost atraktivngj$i nejen z hlediska investovani, ale i1 transparentnosti a pozitivniho
vnimani. Kvili zvySeni zajmu o nefinan¢ni faktory je nyni béZné mit ve firm¢ dedikovaného

pracovnika na danou tématiku ESG. (Ferri et al., 2023)

3.10 Zavér financni analyzy

Poslednim krokem finan¢ni analyzy, poté co ziskdme a zpracujeme vSechny potiebna data,
je interpretace vysledkid na zakladé podnikem stanoveného cile. Malokdy se stava, Ze ndm
na vSechny otdzky finan¢ni analyzy odpovi Cisla samotna, a proto je vétSinou potieba

néjakého zavéru, shrnuti a doporuceni. (Robinson et al., 2015, s. 31)

Otazek se pfi zpracovani analyzy objevi velké mnoZstvi a chybné zavéry podle Spatné
vyhodnoceného a interpretované¢ho vystupu analyzy, mohou podniku zpusobit problémy.
Zkratka predcasné a jednoznacné zaveéry mohou byt pfi¢inou Spatnych rozhodnuti v rdmci
finan¢niho fizeni. Dulezité tedy je, v€novat pozornost racionadlnimu vyhodnoceni ukazatelt

a diikladné pochopit jejich vzéjemné vztahy. (Knapkova et al., 2017, s. 119)
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3.10.1 Interpretace vysledkii

Samostatny vystup finan¢ni analyzy v podob¢ vypoctenych ukazateltl, bez srovnani s jinymi
¢isly (napf. s doporu¢enymi hodnotami ¢i srovnani hodnot v Case...), je pouze mezi¢lankem
celkového hodnoceni. Musime také vyhodnotit, jestli se podnik zlepSuje ¢i zhorSuje
v analyzovanych kritériich, jaky to méd na n¢j vliv a mozné opatieni, které by mohl
podstoupit. Srovnévat Ize z riznych Ghlt pohledu, napt. Knapkova et al. nabizi: (2017,
s. 69 —70):

e srovnani v Case — posouzeni vyvojovych trendl, snaha prognézovat budouci vyvoj

a poptipadé¢ pfijmout patfi€na opatieni,

e srovndni s odvétvim — doporucené hodnoty se mohou lisit, pokud odvétvi, ve kterém

podnik provadi hospodatskou ¢innost, je nécim specifické,

e srovndni s normou ¢i planem — provadi se analyza odchylek a pficin.
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4 SHRNUTI TEORETICKE CASTI

V teoretické Casti byly pomoci literarni reserSe shrnuty zakladni informace a podklady
o financni analyze do tfi kapitol. Smyslem teoretické ¢asti je obeznamit Ctenare
s problematikou finan¢ni analyzy a pfiblizit mu pouzivané metody tak, aby byl schopen

porozumét textu prace a mél piehled nad rozebiranymi tématy.

V uvodu neboli kapitole prvni byla piiblizena charakteristika a vymezeni financni analyzy.
Bylo popsano, za jakym ucelem se zpracovava, co je jeji podstatou a predevsim, co je jejim
cilem. Dulezité je podkapitola o FINANCNIM RIZENT (1.3), ktera uzivatelim popisuje samotny
vztah fizeni podniku, jeho managmentem a finan¢ni analyzou, jez zprostiedkovava podklady
pro rozhodovani. UZivatelé jsou zdkladem finan¢ni analyzy a urcuji jeji uzsi specifikaci,
jelikoz kazdého uzivatele zajimd néco trochu jiného. Bez nich by nebyla potieba ji
zpracovavat, a proto je jim vénovana vlastni podkapitola. V neposledni fad¢ jsou nastinény
slabé stranky finan¢ni analyzy. Obsahuje vycet problematickych okruhii, se kterymi musi

byt analytik obezndmen, aby nedoslo k nezamérnému zkresleni vysledk.

Druha kapitola patiti zdrojim vstupnich informaci, protoze by bez nich neexistovalo
médium, z néhoz by mohl analytik pro tcely analyzy ¢erpat. Zminuje externi zdroje dat a do
jelikoZ jsou totozné s pouzitymi zdroji v praktické ¢asti. Prace popisuje ucetni vykazy jako
je rozvaha, vykaz zisku a ztraty, vykaz cashflow, a ptehled o zmé&néch vlastniho kapitéalu.

Na zavér kapitoly je rozebrano riziko spojené s interpretaci dat a vysledki analyzy.

Posledni kapitola se vénuje metodam a postupiim finan¢ni analyzy. Zamétuje se na absolutni
metody, tedy horizontalni a vertikdlni analyzu, a na metody rozdilové, zejména Cisty
pracovni kapital. Dale na dilezit¢ pomérové ukazatele, jeZ jsou zédkladem pro soustavy
z bankrotnich modelll popsano Altmanovo Z-skore a index IN. Z bonitnich modelt je
uveden Kralickliv Quicktest. Rozebrany jsou také SWOT a graficka spider analyza. V praxi
je o nefinan¢ni indikatory ¢im dal vétsi zajem, ke kterému napomahd i povinnost jeho
vykazovani pro evropské firmy, a proto se mu prace alesponl okrajové vénuje. V zavéru se
posledni kapitola vénuje interpretaci vysledki a jejich metody srovnavani, aby byla docilena

vys$si vypoveédni hodnota.
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II. PRAKTICKA CAST
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5 PREDSTAVENI ANALYZOVANEHO PODNIKU

Predmétem zkoumani je Ceska akciova spolecnost. Jelikoz si nepieje byt zvefejnéna, bude
na ni odkazovano jako na podnik XYZ a.s. Jedna se o vyrobni podnik specializovany na
tvareni kovl. Historické kofeny podniku sahaji téméf sto let do minulosti. Podnik se
exportem svych vyrobkll podili na tvorbé zahrani¢niho obchodu zejména v Némecku

a Skandinavii.

5.1 Zakladni charakteristika podniku

I ptfes zminénou sto letou tradici, se podnik na prelomu stoleti pretransformoval na nyné;si
podobu. Do vetejného rejstiiku byl zapsan roku 1998. Spole€nost je zapsana v obchodnim
rejstiiku vedenym u Krajského soudu v Brné€. Svou ¢innost vykonava v Moravském regionu.
Vyse zékladniho kapitalu je od zalozeni spole¢nosti nezménéna a kapital byl pln¢ splacen.

Jak 1ze z rozvahy vyc¢ist (viz PRILOHA P II1.), jeho vySe €ini pfesné 51 a ptil milionu K¢.

Podnik XYZ a.s. je prestiznim a velmi pozitivné hodnocenym zaméstnavatelem. Za
analyzované obdobi zaméstnaval pfiblizné 400 pracovnikli a par externich zaméstnanct
agentur' (viz TABULKA 4). Vroce 2019 doSlo k mirnému poklesu. Diivodem bylo
pfizpisobeni k objemu zakazek a optimalizace pracovni efektivity. Ve stejném duchu
probihala prvni ptilka roku 2020. Ve druhé poloviné se trend otocil a zvySeni zakazek vedlo
k novym ndborim do kolektivu. Navzdory nepfiznivé situaci zplisobenou pandemii
COVID-19 se pocet zaméstnancti navysil. Bohuzel mnozi z nich byli nuceni preventivné

zustat doma v karanténé anebo oSetfovat své blizké.

Tabulka 4 Vyvoj po€tu zaméstnancl podniku XYZ a.s. (vlastni zpracovani dle
ucetnich zavérek)

L 2018 2019 2020 2021 2022
(pFepocteny pocet)
Kmenovy zaméstnanci 417 396 399 417 407
Zaméstnanci agentur 5 5 3 8 8

Z vykazovaného meziro¢niho ristu aktiv 1ze usoudit, ze se jedna o GspeéSny podnik, ktery
neustale navysuje svou Ucetni hodnotu. V prvnim roce analyzy podnik disponoval aktivy ve

vysi 1,5 miliardy K¢ (viz TABULKA 5), které za Ctyti obdobi zhodnotil 0 41 %, tedy na necelé

! Zamé&stnanci agentur pracujici v podniku na zakladé dohody o p¥idéleni prace.
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2,2 miliardy K¢. Z hlediska vyse aktiv, ¢istého obratu a po¢tu zaméstnancii, podnik splituje

veskera kritéria, aby jeho ticetni jednotka byla zafazena a kategorizovana jako velka.?

Tabulka 5 Aktiva a Cisty obrat podniku XYZ a.s. (vlastni zpracovani dle
ucetnich zavérek)

N 2018 2019 2020 2021 2022
(tis. K¢)
Aktiva celkem 1557351 1599953 1711336 1991988 2191338
Cist\'/ obrat 1958512 1886188 1615530 2343 849 2787 091

5.1.1 Predmét podnikani

Hlavni ¢innosti podnikani Ize klasifikovat dle CZ-NACE do skupiny 24103 — Tvareni kovii
za tepla, 25500 — Kovani, lisovani, razeni, valcovani a protlacovani kovl; praskova
metalurgie, 256 — Povrchova tprava a zuSlechtovani kovi, konkrétn¢ skupina 25620 —
Obrabéni. Vedlejsi ekonomické c¢innosti podniku jsou administrativni ¢innosti, ucetni
a auditorské Cinnosti, danové poradenstvi, maloobchod v nespecializovanych prodejnach

anebo vyzkum a vyvoj v oblasti pfirodnich a technickych véd.

Z uvedeného vyctu lze vidét, ze podnikani spolecnosti je riiznorodé¢, ale velka Cast se
vztahuje pravé k vyrobnimu odvétvi. Rozmanité vyrobni portfolio podniku XYZ a.s.
pomaha uspokojit potieby zdkaznikli a v pfipad€ pozadavkl na nové vyrobky je spolecnost
schopna tato pfani plnit. U svych zakdzek nabizi vyrobek navrhnout, pfizpisobit
a nasledovné vyvijet, konstruovat a zpracovat. Podniku ani nechybi vlastni logistika, kterou

nabizi jako sluzbu pro distribuci vyrobkii.

5.1.2 Organizacni struktura

Vedeni spolecnosti je zastoupeno ptredsedou, mistopfedsedou piedstavenstva, Clenem
piedstavenstva a riznymi fediteli, ktefi maji na starost spravu svych utvart. Jejich vzajemny

vztah popisuje OBRAZEK 4.

Pod jednotlivymi utvary a tediteli jsou hierarchicky zastoupeni vedouci oddéleni, manazeti
¢i zmocnénci. Zakladem jakékoliv firmy jsou jeji béZni zaméstnanci, ktefi tvoii elementarni

hierarchickou slozku organizacni struktury podniku.

2 Kritéria velké ucetni jednotky zahrnuji vys$i aktiv vét$i nez 500 mil. K&, &isty obrat pfesahuje 1 mld. K&
a zaroven podnik zamé&stnava vice nez 250 zaméstnancti (viz TABULKA 1)
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Predseda Mistopredseda x .
. . Clen predstavenstva
predstavenstva predstavenstva
Utvar vykonného
reditele
Vyrobni utvar Technicky utvar Obchodni utvar Ekonomicky utvar Persondlni utvar
(Vyrobni feditel) (Technicky Feditel) (Obchodni feditel) (Finanni feditel) (Persondlni feditel)

Obrazek 4 Organizacni struktura podniku XYZ a.s. (vlastni zpracovani dle
internich smérnic)

5.2 Charakteristika odvétvi (konkurence)

Jako konkurence pro Gc¢ely finanéni analyzy bylo vybrano odvétvi CZ-NACE 25.5%, kter4 je
soucasti odvétvi CZ-NACE 25 zabyvajicim se veskerou vyrobou kovovych vyrobki,
a vyrobou zbrani a stieliva. Cesky statisticky ufad (2008) popsal odvétvi CZ-NACE 25.5
jako skupiny zahrnujici ,,¢innosti opracovani kovli jako kovani nebo lisovéni, které jsou
obvykle provadéné na zaklad¢ smlouvy nebo dohody*. Odvétvi ma rizné bariéry vstupu pro
nové podniky. Dilezitymi bariérami mohou byt napf. Gfedni a legitimizac¢ni naleZzitosti
(zivnostenské opravnéni, licence aj.); vysoka kapitdlova naro¢nost na zfizeni vyrobniho
a administrativniho zadzemi, na ndkup materidlu ¢i financovani vyvoje technologii
a know-how; kvalifikovany personal; dostupnost dodavatelli a poptavka odbérateld na trhu
atd. Pokud pravnickd osoba disponuje zminénymi moznostmi, mize zacéit konkurovat
ostatnim subjektim odvétvi. Z hlediska mnoZstvi subjektli podnikajicich v odvétvi
CZ-NACE 25.5 lze pozorovat klesajici trend a jejich pocet se snizuje (viz TABULKA 0).
Vyjimkou obdobi 2019 a 2020 se trzby zvySsuji stejné jako u podniku. Vykyv trzeb v odvétvi
byl ovlivnén zpomalenim ekonomiky a rlznymi restrikcemi kviili pandemii COVID-19.
Napfti¢ klesajicimu poctu aktivnich subjektli a vykyvu v trzbéach lze usoudit, Ze odvétvi je
ziskové, prosperujici a dava firmam pfilezitost ke zhodnoceni a ristu.

Tabulka 6 Pocet aktivnich subjekta a vySe trzeb v odvétvi CZ-NACE 25.5
(vlastni zpracovani dle analyzy MPO)

e 2018 2019 2020 2021 2022
Aktivni subjekty 2540 2412 2341 2298 2164
Triby* 19162 198 18934 502 16 406 058 20350593 23338738

3 CZ-NACE 25.5 Kovani, lisovani, razeni, valcovéani a protladovani kovii; praskova metalurgie
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6 FINANCNI ANALYZA

Kapitola se bude vénovat praktickému zpracovani finan¢ni analyzy pro podnik XYZ a.s.
a srovnani jeho finan¢ni vykonnosti s odvétvim CZ-NACE 25.5, ve kterém subjekty podniku
pfimo konkuruji. Pro ucel analyzy byly stanoveny roky 2018 az 2022. Dulezité je
podotknout, ze v dobé psani prace jsou poskytnuté hodnoty od MPO pouze predbéznym,
anikoliv findlnim tudajem. V této kapitole budou pouzity metody piidané hodnoty,
absolutni, metody rozdilové, metody pomérovych ukazatel, pyramidovy rozklad ROE,
SWOT analyza finan¢ni stability, bonitni a bankrotni modely, grafickd spider analyza,

ukazatel ekonomické ptidané hodnoty a nefinan¢ni indikatory ESG.

Bilanéni suma podniku vykazuje rostouci charakter (viz TABULKA 7). Pfedpoklada se tedy,
ze podnik si trend udrzi a bude nadéle svou ucetni hodnotu zvySovat, jelikoz tak byl schopen
¢init i napfi¢ nepiiznivym podminkdm, jako byla pandemie COVID-19 nebo energeticka
krize.

Tabulka 7 Zkracena majetkova struktura podniku XYZ a.s. (vlastni zpracovani dle
ucetnich zavéerek)

(v tis. K&.) 2018 2019 2020 2021 2022
AKTIVA 1557351 1599 953 1711336 1991 988 2191 338
Dlouhodoby majetek 890 089 938 253 949 326 1072 341 1238483
Obézna aktiva 667 262 661 700 762 009 919 647 952 855

Tabulka 8 Zkracena finan¢ni struktura podniku XYZ a.s. (vlastni zpracovani dle
ucetnich zavérek)

(v tis. K&.) 2018 2019 2020 2021 2022
PASIVA 1557 351 1599 953 1711336 1991 988 2191338
Vlastni kapital 988 612 1047 053 1114 812 1177 071 1257 463
Cizi zdroje 568 739 552 900 596 523 814 917 933 875

Kompletni konsolidovana tcetni zavérka podniku XYZ a.s. pro roky 2018 az 2022 je
uvedena v PRILOZE P III. Podklady tykajici se odvétvi CZ-NACE 25.5 byly zprostiedkovany
interaktivnimi tabulkami Ministerstva pramyslu a obchodu Ceské republiky. Hodnoty pro

rok 2022 mohou byt ministerstvem zménény, jelikoz analyza pracuje s predbéznymi udaji.
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6.1 Absolutni ukazatele finan¢ni analyzy

V této kapitole budou zpracovany metody absolutnich ukazateldi, tedy horizontalni
avertikdlni analyza, podniku XYZ a.s. a srovndna s konkuren¢nim odvétvim

CZ-NACE 25.5, ve kterém podnik ptisobi.

6.1.1 Horizontalni a vertikalni analyza XYZ a.s. vii¢i CZ-NACE 25.5

Kompletni ptehled zpracovanych podkladi pro horizontalni (PRILOHA P IV) a vertikalni

(PRILOHA P V) analyzu, jez zahrnuji jak podnik XYZ a.s., tak odvétvi CZ-NACE 25.5.
Analyza majetkové struktury

Bilan¢ni suma podniku je v rozmezi 1,5-2,2 miliard korun ¢eskych (viz TABULKA 11). Z toho
890 mil. K¢ az 1,2 miliardy K¢ pfedstavuje dlouhodoby majetek. Obézna aktiva jsou
v tvodnim roce ve vy$i 667 mil. K¢ a poslednim roce analyzy 953 mil. K¢. Dlouhodoby
majetek predstavuje pruimérné za pozorovana obdobi 56 % celkovych aktiv, zbyla Cast je
zastoupena obéznym majetkem. Rocné se tento pomér dlouhodobych a obéznych aktiv méni
pon¢kud malo, a to v intervalu mezi 1 % az -3 %. Dlouhodoby nehmotny majetek se na
aktivech spolecnosti podili méné nez jednim procentem. VéEtSinu tvoii ocenitelnd prava,
konktrétné polozka software ve vysi kolem 10-12 mil. K&. Podil dlouhodobého finanéniho
majetku na struktute byl v roce 2018 pies 13 %, ale klesé rychlosti jednoho procenta ro¢n¢.
Spolecnost vlastni dcefinou spolecnost, kterd predstavuje skoro celou ¢ast DFM ve vysi
203 mil. K¢ v prvnim obdobi. DHM je z poloviny tvofen pozemky a stavby a z druhé
poloviny hmotnymi movitymi vécmi. Spole€nost vlastnila pozemky ve vysi 42 mil. K¢ do
roku 2021, ve kterém nakoupila nové pozemky a jejich nyné¢jsi vyse je 64 mil. K¢. Do roku
2022 také vlastnila stavby v hodnoté 243-256 mil. K¢. Nasledujici rok podnik investoval
133 mil. K¢ do staveb. Stavby jsou pfiblizné z 25-30 % odepsany. Zhruba polovi¢ni ¢ast

DHM je tvotena polozkou hmotné movité véci, které jsou primérmné z 61 % odepsany.

Zadnych velkych zmén se mezi lety 2018 a 2019 majetkova struktura nedockala. Jedinou
znatelng€j$i zménou je piesun 68 % nedokonceného DNM na poloZzku ocenitelnych prav
podniku, a splaceni ¢asti pohledavek od odbératelti ve vysi 7 mil. K¢. Nejvetsi zmeéna ve
struktufe probéhla mezi rokem 2019 az 2020 a pficinou byl narist penéZnich prostredkii na
uctech o 70 mil. K¢&., tedy 0295 % oproti pfedeslému obdobi. Penézni prostiedky
predstavovaly 5 % aktiv, jinak se PP na vysi aktiv podileji pouze z 1,5 %. V roce 2021

muzeme pozorovat presunuti zminénych prostiedki do DHM ve formé poskytnutych zaloh
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a nedokonceného majetku. V nasledujicim roce se z investovaného kapitalu stava stavba.
Podnik si zakladd na pravidelnych investicich do svého dlouhodobého majetku, coz je
majetkové struktury — 54 ku 46 — stale ve prospéch dlouhodobého majetku. Tento rok podnik
ocekaval navyseni poptavky v disledku ustupujici pandemie. Navysil své zasoby o 190 mil.
K¢, coz je zména 048 %. Z toho 95 mil. K¢ predstavovaly zdsoby, 61 a pil mil. K¢
nedokonfend vyroba a polotovary, a 32 mil. K¢ vyrobky a zbozi. Do roku 2020
pfedstavovaly zasoby pfiblizn€ 22 %, ale disledkem ptipravy na budouci rist poptavky se

zvysil objem zasob na 28 %.

Predpoklad byl spravny a k oziveni poptavky opravdu doslo. Kratkodobé pohledavky se
navysily o 21 % v obdobi 2021, coz v absolutnich ¢islech vyjadiuje 60 mil. korun ¢eskych.
Vyse pohledavek na majetkové struktufe se za pozorované obdobi pohybuje okolo 16-18 %.
Zajimavosti je fakt, ze podnik nedisponuje zadnym kratkodobym finan¢nim majetkem
a nevykazuje zadné dlouhodobé pohledavky.

Tabulka 9 Majetkova struktura podniku XYZ a.s. (vlastni zpracovéni dle
ucetnich zavéerek)

(v tis. K&) 2018 2019 2020 2021 2022
AKTIVA 1557351| 1599953 |1711336| 1991988 | 2191 338
Dlouhodoby majetek 890089 | 938253 | 949326| 1072341 | 1238483
DNM 11 149 13314 11878 12914 13 024
Ocenitelna prava 4261 11 145 10 061 11771 11915
Nedokonéeny DNM 6 867 2169 1817 1143 1109
DHM 675547 | 726834 745264 | 863778| 1029809
Pozemky a stavby 285595| 284003 | 297676| 320757| 453538
Hmotné movité véci 337201 | 387687| 409039| 411722| 549736
:::';‘I’(t::;‘:nz::;’:"m"a DHM a 43585| 50020| 35383| 129486| 25021
DFM 203393 | 198105| 192185| 195650| 195650
Obézna aktiva 667262 | 661700| 762009| 919647 | 952855
Zasoby 366169 | 363702| 383841| 572143 | 600729
Material 153878 | 149032| 171960| 266807| 239144
Nedokonéena vyroba a polotovary 123 841 126 110 136 699 198 252 230833
Vyrobky a zboZi 88 450 88 560 75183 | 107084 | 130751
Pohledavky 281300| 274229| 284259 | 344261| 351927
Dlouhodobé 0 0 0 0 0
Kratkodobé 277947 | 270721| 281034| 339232| 317472
Casové rozliseni aktiv 3354 3508 3225 5029 34 456
KFM 0 0 0 0 0
Penéini prostfedky 19792 23768 93 909 3242 199
Penézni prostiedky v pokladné 115 114 134 101 54

Penéini prostfedky na tctech 19677 23 654 93775 3142 145
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Aktiva odvétvi CZ-NACE 25.5 se pohybuji v rozmezi 16-19 miliard K¢ (viz TABULKA 12).
Na zacatku analyzovaného obdobi piedstavuje dlouhodoby majetek 8,5 miliardy K¢
a 7,4 miliardy K¢ predstavuji OA. V letech 2018 az 2020 je majetkova struktura odvétvi
CZ-NACE 25.5 velice podobna ke struktuie analyzovaného podniku. K opacnému vyvoji
ale v majetkové struktufe dochézi od roku 2021, kdy se pomér stalych a obéznych aktiv
vyrovnava. V poslednim roce se pomér pievraci ve prospéch AO a reprezentuji
10,2 miliardy K¢ z celkovych 19 miliard K¢ Muzeme tedy fici, Zze u konkurentii doslo
k zasobovani v takové mife, ze nastal zavazny pfevrat v poméru majetkové struktury. To

bylo opravnéné, jelikoz se podil pohleddvek na majetkové struktufe soubézné zvysuje.

Finan¢ni majetek je dalezitym rozdilem struktury podniku a odvétvi. Firma nedisponuje
Zadnym kratkodobym finan¢nim majetkem, kdezto vySe KFM je u CZ-NACE 25.5 lehce
pod sedmi procenty. Lze pfedpokladat, Ze mezi lety 2020 a 2021 doSlo u odvétvi
k transformaci KFM na DFM. Pokud v analyze nebudeme brat ohled na dobu finan¢niho

majetku, tak se jeho vySe v roce 2022 stfetava u obou subjektli na hranici 9 %.

Tabulka 10  Majetkova struktura odvétvi CZ-NACE 25.5 (vlastni zpracovani dle
analyz MPO)
(v tis. K§) 2018 2019 2020 2021 2022
AKTIVA 16 008 865 | 16 053 919 | 16 217 681 | 17 916 649 | 18 893 379
Dlouhodoby majetek 8449266 | 8692074 | 8605716 | 8891571 | 8276446
DNM 167 552 165 390 158 136 157 559 153 421
DHM 7918845 | 8108998 | 8055495| 8007696 | 7514991
DFM 362 869 417 687 392 085 726 317 608 034
Obézna aktiva 7413280 7224355| 7425599 | 8789315 10263 140
Zasoby 2700013 | 2611387| 2397517 | 3328277| 3938812
Pohledavky 3616688 | 3511899 | 3574733 | 4224527 5060879
Dlouhodobé 201 232 223 222 205 461 192 552 188 444
Kratkodobé 3415456 | 3288677 | 3369272| 4031975| 4872435
KFM + Penézni prostredky 1059547| 1100120| 1446716| 1230855| 1104782

Analyza finané¢ni struktury

Béhem let 2018 a 2020 byl vlastni kapital ve vysi okolo 1 miliardy K¢ (viz TABULKA 13),
coz jez zhruba 65 % pasiv. Nasledujici rok doslo k poklesu podilu vlastniho kapitalu na
struktuie o 6 %, pfestoze se VK zvysil. V roce 2022 byl pomér vlastniho kapitalu k cizim
zdrojiim 57 ku 43 z pivodniho poméru 65 ku 35. Tato zména byla vyvoldna pribéznym
zvySovanim pifevazné zavazkl, zejména dlouhodobych uvért. Vlastni kapitadl vykazuje

rustovy trend v rozmezi 5-7 % ro¢né. Déje se tak, zejména diky stabiln¢€ kladnému vysledku
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hospodateni béznych obdobi. Kromé roku 2020, kdy VH doséhlo pouze na 70 mil. K¢, se
podniku podatilo mezirocné generovat vlastni ¢innosti pies 100 mil. K¢. Podnik tento kapital
pouziva k financovani svych investici, a proto lze vidét presun vétSinové ¢asti do polozky
VH minulych let. Nerozdélené zisky ptedstavuji vice nez polovinu celkové financni
struktury. Tato skutec¢nost vypovidd o tom, ze méa podnik opravdu dlouholetou tradici
a vypracoval se do dne$ni podoby vlastni Cinnosti. V roce 2018 piedstavoval vysledek
hospodateni za bézné obdobi 9 %. Avsak kvili negativnimu prostfedi nasledujicich let se

vyse podilu snizila spisSe k péti procentiim.

Vyse zakladniho kapitdlu se za pozorované roky neméni a jeho podil klesl o jedno procento,
a jelikoz bilan¢ni suma podniku roste, 1ze predpokladat, ze se podil této polozky bude nadale
sniZovat. Pravnicka osoba podniku XYZ je akciova spole¢nost, a proto ma ziizeny rezervni
fond. VySe rezervniho fondu zstala za analyzované roky 10,3 mil. K¢ Z divodu
koronavirové krize, byly v minulosti vytvofené rezervy spotiecbovany a jejich vyse
vynulovana v letech 2019-2020. Po oziveni bézného vyrobniho chodu podniku, spole¢nost
vytvotila rezervy ve vySi 1,2 mil. korun ceskych. V roce 2022 rezervy dosahovaly
nckolikandsobné obvyklé vySe. AvSak rezervy a Casové rozliSeni pasiv tvoii desetiny

procenta finan¢ni struktury podniku a v jejich struktuie nehraji vyznamnou roli.

Investice do pozemkl a staveb mezi lety 2020 az 2022 byla z ¢asti financovana vlastni
¢innosti podniku zroku 2019, a z ¢asti dlouhodobym uvérem, u kterého pozorujeme
navyseni o 69 %. Cizi zdroje jsou tvofeny pfevazné zavazky. Dlouhodobé a kratkodobé
zavazky k tivérovym institucim predstavuji pfiblizné 18 % pasiv. V roce 2021 l1ze pozorovat
zadluzeni podniku, coz tvofilo ¢ast financovani zasob disledkem ocekavaného zvyseni
poptavky. Vyse dlouhodobého tvéru je piiblizn€ 111 mil. K¢. V névaznosti Ize vidét zvySeni

zavazkl (vici dodavatelim) z obchodnich vztahit o 35 %, tedy zhruba 80 mil. korun

wrwe
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Tabulka 11  Finan¢ni struktura podniku XYZ a.s. (vlastni zpracovani dle
ucetnich zavérek)

(v tis. K&) 2018 2019 2020 2021 2022
PASIVA 1557351|1599953|1711336|1991988 | 2191 338
Vlastni kapital 988612 | 1047053 | 1114812 (1177071 | 1257463
Zakladni kapital 51 500 51 500 51 500 51500 51500
Azio a kapitalové fondy -113 -282 -137 0 0
Kapitalové fondy -113 -282 -137 0 0
Fondy ze zisku 11927 10525 10 823 10 648 10 300
Ostatni rezervni fondy 10 300 10300 10300 10 300 10 300
Statutarni a ostatni fondy 1627 225 523 348 0
VH minulych let 780702 878 227 984 383 | 1 005 349 | 1 090 820
VH bézného ucetniho obdobi 144 596 107 083 68 243 109 573 104 843
Cizi zdroje 568 739 552 900 596 523 814 917 933 875
Rezervy 1482 0 0 1236 9223
Zavazky 567 257 552 900 596 523 813 681 924 653
Dlouhodobé zavazky 141 704 217 393 207 962 327177 339570
Zavazky k uvérovym institucim 100 263 169 249 154 329 265 220 266 696
Odlozeny danovy zavazek 41 328 48 144 53633 61958 72 875
Jiné zavazky 113 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 424 628 335477 388 556 486 299 584 874
Zavazky k uvérovym institucim 173191 138 186 138 480 149 448 173 804
Kratkodobé prijaté zalohy 0 40 40 40 104
Zavazky z obchodnich vztahi 226 925 176 296 231 346 311506 388 677
Zavazky ostatni 24511 20955 18 689 25 305 22289
Casové rozliseni pasiv 925 30 5 205 208

V odvétvi CZ-NACE 25.5 je rozdil mezi vlastnim a cizim kapitdlem zna¢n¢ mensi, nez je
tomu u podniku. Vlastni kapital pfedstavuje ve financni struktuie odvétvi zhruba 51-55 %,
tedy 8,23-10 miliard K¢ (viz TABULKA 14). Velky rozdil zde vyjadiuje podil zédkladniho
kapitalu, ktery ¢ini 14 % oproti zdkladnimu kapitalu podniku, jez je 3 %. Podobn¢ jako
u analyzované spolecnosti, €ini zdvazky odvétvi majoritni porci cizich zdroji. Rozdil
pomeért finanéni struktury podniku vici odvétvi byl v letech 2018-2020 znacny. Dusledkem
rozdilu v prvnim roce byla polozka dlouhodobych zavazk, a rok poté polozka kratkodobych
zavazkl. Dlouhodobé 1 kratkodobé zadvazky odvétvi v roce 2020 prevySovali svym podilem
na struktufe zdvazky podniku o 4 %. V nasledujicich dvou letech je struktura zavazkl

podobna, ale u podniku stale niZsi, a to pfiblizn¢ o 3 %.
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Tabulka 12 Finan¢ni struktura odvétvi CZ-NACE 25.5 (vlastni zpracovani dle
analyz MPO)

(v tis. K&) 2018 2019 2020 2021 2022
PASIVA 16 008 865 | 16 053 918 | 16 217 681 | 17 916 649 | 18 893 378
Vlastni kapital 8206187 | 8788204 | 8995642 | 9851187 | 9981452
Zakladni kapital 2298277 | 2283850| 2325060 | 2345048 Y*
VH béZného ucetniho obdobi 1243688 | 1296084 | 1037697| 1451060| 1503697
Cizi zdroje 7587939 | 7054102 | 7033922 7925542 Y*
Rezervy 128 781 150 107 164 072 152 947 160 950
Zavazky 7459160 | 6903995| 6869853 | 7772595| 8563930
Dlouhodobé zavazky 2829893 | 2326099| 2579997 | 2668043 | 2306545
Zavazky k uvérovym institucim 1436418 1574073 1701 809 1604 626 Y*
Kratkodobé zavazky 4629268 | 4577896 | 4289857| 5104552 | 6257385
Zavazky k uvérovym institucim 978 798 1287428 1034508 1185430 Y*

Analyza struktury vynosi

Cisty obrat spole¢nosti se pohybuje v rozmezi 2-2.8 miliard K& (viz TABULKA 15). Jelikoz
se jedna o vyrobni podnik, ktery nijak neprodava zbozi, je tedy samoziejmosti, ze vétSinu
vynost bude generovat pravé svou Cinnosti. Za analyzované roky tvofily trzby z prodeje
vlastnich vyrobk a sluZzeb zhruba 89 % z celkovych vynosii. Pficemz vyjimkou je rok 2022,
u kterého pozorujeme pokles az na 84 % podilu. Podnik vlastni ¢innosti vytvari a prodava
napiiklad vykovky, soucastky automobill, hydraulické systémy, aj. Zménu vyvolalo
navySeni v polozce ostatni provoznich vynost o 135 mil. K¢. Trzby z prodaného materialu
se obvykle pohybuji mezi 9 az 11 % struktury vynost, kromé obdobi 2019-2020, kdy klesly

nejhiife az na 6,6 % diisledkem ochlazeni trhu kvili koronaviru.

Konec roku 2019 a cely prubéh roku 2020 byl ovlivnén pandemii COVID-19, coz se
propsalo do generovanych ziskt. Podnik se musel adaptovat okolnimu prostfedi, poklesu
objemu zakazek a sniZeni z4jmu obyvatelstva o zbozi odbérateli. Rok 2020 na tom byl
0 poznani hlife nez obdobi ptedeslé. Vynosy se snizili o0 271 mil. K¢ oproti lofiskému roku,

kdy doSlo k poklesu pouze o 72 mil. K¢.

Proporciondlné netvofi vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku, vynosy z urokl ¢i
ostatni finan¢ni vynosy nijak znatelnou ¢ast vynosti. Dokonce vyjimkou roku 2019 podniku

XYZ a.s. neplynou zadné vynosy z podiltt DFM. Ackoliv je tomu podobné v letech 2018 az

4 Hodnota Y* v tabulce nelze doplnit, jelikoz MPO nezvefejnilo pfislusné udaje.
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2020, kdy podnik negeneroval zadné vynosy z ostatntho DFM, mlizeme pozorovat zménu

posledni dvé obdobi.

V letech 2018 az 2020 pozorujeme prodej dlouhodobého majetku. Firmé se v roce 2021
podafilo prodat zna¢nou cast materialu oproti predeslému roku, jez spolu s trzbami za prode;j
vlastnich vyrobku zajistili navySeni Cistého obratu o 45 %. Rapidni nérGst souvisi se
zlepsenim pribéhu situace koronaviru v Ceské republice. Poptavka piedéila oGekavani

a podnik se potykal s omezenim na strané vlastnich vyrobnich kapacit. Rok 2021 a 2022 jsou

vvvvvv

Vroce 2019 doslo k vyplaceni dividend dcefinou spolecnosti, udalost 1ze pozorovat
v ucetnich vykazech podniku XYZ a.s. ve vysi zhruba 7,2 mil. K¢. Ackoliv jsou vynosy
z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku nulové za prvni tfi roky, v nasledujicim

obdobi se zvysily na 5,15 mil. K¢.

Tabulka 13 Struktura vynost podniku XYZ a.s. (vlastni zpracovani dle ti¢etnich

zaverek)
(v tis. K&) 2018 2019 2020 2021 2022
Vynosy (Cisty obrat za ticetni obdobi) 1958512 | 1886 188 | 1615530 | 2343 849 | 2 787 091
Triby za prodej vlastnich vyrobk a sluzeb 1742948 | 1674838 | 1451333 | 2051063 | 2352392
Trieb za prodej zboizi 0 0 0 0 0
Ostatni provozni vynosy 204 510 194 671 125 150 265 003 400 426
Trzby z prodaného DM 13294 14732 10216 852 319
Trzby z prodaného materialu 178 909 157 019 106 598 256 363 294 757
Jiné provozni vynosy 12 306 22920 8 337 7 788 105 349
Vynosy z DFM - podily 0 7 187 0 0 0
Vynosy z podilti - ovladana/ovladajici osoba 0 6893 0 0 0
Ostatni vynosy z podill 0 295 0 0 0
Vynosy z ostatniho DFM 0 0 0 5150 7 210
Vynosové troky a podobné vynosy 415 418 69 0 0
Ostatni finanéni vynosy 10 639 9073 38978 22 634 27 063

Odvétvi vykazovalo Cisty obrat ve vysi 19-23 miliard K¢ (viz TABULKA 16). Ministerstvo
obchodu a primyslu zvefejiiuje z vynosl pouze trzby za prodej vlastnich vyrobku, sluzeb
a zbozi. I ptesto 1ze pozorovat zajimavou odliSnost. Pro odvétvi CZ-NACE 25.5 je typické,
ze alesponi Cast vynost plyne z prodeje zbozi. VySe podili ve struktufe vynost odvétvi

pfedstavuje kolem 3 %, kdeZto ve struktufe podniku je to nula.
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Tabulka 14 Struktura vynost odvétvi CZ-NACE 25.5 (vlastni zpracovani dle
analyz MPO)

(v tis. K&) 2018 2019 2020 2021 2022

Vynosy (Cisty obrat za tcetni obdobi) 19162 197 | 18 934 502 | 16 406 058 | 20 350 593 | 23 338 738
Trzby za prodej vlastnich vyrobk a sluzeb 18 545569 | 18 355 028 | 15908 159 | 19 854 982 | 22 470 439
TrZeb za prodej zboZi 616 628 579474 497 899 495 611 868 299

Analyza struktury nakladi

Celkové naklady spolecnosti se za pozorované obdobi pohybuji mezi 1,8-2,7 miliardy K¢
(viz TABULKA 17). Vyvoj vyse nakladi siln€ koreluje s vyvojem vynosi. Vykonova spotieba
se u podniku pohybuje kolem 1,3-2 miliardy K¢, ztoho 70 % tvofi spotfeba materidlu
a energie. Osobni naklady jsou ve vysi 263-296 mil. K¢. Nemalou ¢ast predstavuji odpisy
(80-93 mil. K<) a ostatni provozni ndklady, zejména tedy ndklady na prodany material.
V analyzovanych letech se podnik musel ptfizplsobit negativnim faktorim jako byl prudky
rust elektrickych energii v disledku energetické krize, ristu cen materialu a mezd, aj. To se
mela vykonova spotieba v roce 2020, kdy doslo k prudkému navySeni ostatnich finan¢nich
nakladi, které zapticinily sniZeni jejiho podilu. Spotifeba materialu a energii se pohybovala

okolo 55 % podilu na struktufe v prvnich tfech letech, a poté doslo k nartistu az na 62 %.

Markantni vykyv eviduje polozka zmény stavu zasob vlastni ¢innosti v roce 2020. Absolutni
zména je rovna snizeni o 93,7 mil. korun eskych a v procentudlnim vyjadieni se jedna
o pokles roven 3383 %. Zména nejspiSe nastala v souladu se zdsobovanim a néslednou

modifikaci zasob dle internich procest spolecnosti.

Zminény rist mezd lze pozorovat az v letech 2021 a 2022, kdy vii¢i béznym mzdovym
nakladiim pohybujicim se okolo 190 mil. K¢ stouply o 20 mil. K¢. Vyjimkou je rok 2020,
u kterého diky koronaviru doslo ke snizeni mzdovych néklada, jelikoZ byl provoz omezen.
Od roku 2020, ve kterém piipadalo osobnim nakladim skoro 15 % struktury, klesa jejich
podil o dvé procenta ro¢né. Dvé poloviny osobnich nékladt tvoii ndklady mzdové. Zbyla

tretina pripad4 nakladiim na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi.

Upravy hodnot v provozni oblasti, zname spise jako odpisy, se odviji od hodnoty majetku
a stanovené odpisové politiky. Primérna vyse odpist se pohybuje okolo 86,8 mil. K¢. Je to
¢ast nakladi, kterd se nepftili§ méni s objemem vyroby. Protoze v roce 2020 doslo k poklesu
poptavky a sniZzeni objemu vyroby, zvysil se podil odpist na celkovych ndkladech azna 6 %.

Zaroven se na rustu odpist podilely nové zatazené vyrobni linky a finalni odpis starych.
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V roce 2022, kdy nepiiznivé podminky pandemie pominuly, podnik znovu plné¢ hospodaftil
a naklady rapidné rostly oproti minulym obdobim, se podil odpisii na struktutre nakladi snizil
azna 3 %.

Hlavnim diivodem navyseni polozky ostatnich provoznich nakladi v roce 2021 a 2022 jsou

naklady vynalozené na prodany material. K rastu doslo vzniklym rozdilem v ocenéni

materialu, jelikoz podnik prodaval své piebytky z ptedchozich let.

Tabulka 15  Struktura nakladt podniku XYZ a.s. (vlastni zpracovani dle ucetnich
zaveérek)
(v tis. K&) 2018 2019 2020 2021 2022
Naklady 1813917 | 1778796 | 1547 288 | 2 234 276 | 2 682 249
Vykonova spotieba 1356789 | 1251193 | 1063643 | 1707368 | 1976677
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 0 0 0 0 0
Spotieba materidlu a energie 1036740 | 968548 | 846925| 1385046 | 1668963
Sluzby 320049 | 282644 | 216718 | 322322| 307715
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) -41 546 -2 382 2 855 -93 723 -58 202
Aktivace (-) 0 0 0 -119 -208
Osobni naklady 263367 | 260438 | 230961| 289432 | 296600
Mzdové naklady 190360 | 186660| 166866| 209548| 212934
Naklady na Sz, ZP a ostatni naklady 73 006 73778 64 095 79 884 83 666
Upravy hodnot v provozni oblasti 85519 87 436 93 904 80 796 86 293
Uprava hodnot DNM a DHM 82371 87 871 94 971 82627 85088
Uprava hodnot zisob 194 -290 293 -717 1847
Uprava hodnot pohledavek 2954 -145 -1360 -1113 -642
Ostatni provozni naklady 111542 | 140469 93601| 203777| 326564
ZGstatkova cena prodaného DM 13580 1251 1614 391 21
Prodany material 140175| 128573 83436 | 192768| 235275
Dané a poplatky 1110 1337 1006 896 1074
Rezervy v provozni oblasti a komplexni NPO -48 962 -1482 0 1236 7 987
Jiné provozni naklady 5639 10790 7 545 8 486 82207
Naklady vynaloZené na prodané podily 0 309 0 0 0
Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti -645 4 258 -4 380 0 0
Nakladové uroky a podobné naklady 2471 3590 1788 1751 10 278
Ostatni finanéni naklady 12 275 8974 48 071 20263 20 343
Dan z pfijmu 24 145 24 821 16 844 24730 23904

Néklady se v odvétvi pohybuji kolem 18-19 miliard K¢, a z toho 11-15 miliard K¢ ¢ini
vykonova spotieba (viz TABULKA 18). Vertikalni analyza struktury nakladd odvétvi
CZ-NACE 25.5 odkryva jisté podobnosti ke struktute podniku. Naptiklad podil vykonové
spotieby a upravy hodnot dlouhodobého majetku na struktufe maji stejnou vysi a tendenci
se v Case vyvijet obdobné. AvSak osobni naklady CZ-NACE 25.5 jsou za pozorované roky

zhruba o 5 % vys$si nez ve struktute nakladt podniku.
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S prodejem zbozi souvisi i ndklady vynalozené na jeho prodej. V odvétvi tyto naklady
predstavuji méné nez 2 %. S podnikem XYZ a.s. byla spojena skute¢nost, ze neprodava
zadné zbozi, tudiz mu nevznikaji zadné naklady vynalozené na prodej. Dain z piijmu
pfedstavuje u obou zkoumanych subjekti ptiblizné 1-1,5 %. Rok 2022 je vynechan, jelikoz

nejsou zvetejnéna prislusna data, nicméné predpokladem je podobna struktura.

Tabulka 16  Struktury nakladii odvétvi CZ-NACE 25.5 (vlastni zpracovani dle analyz
MPO)
(v tis. K&) 2018 2019 2020 2021
Naklady 18 226 890 | 17 981 963 | 15498 891 | 19 361 174
Vykonova spotieba 13793279 | 13210886 | 11077 942 | 14 980 886
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 538 394 495 723 416 426 387954
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) -187 668 8394 127 930 -334731
Aktivace (-) -111 524 -81721 -72 972 -76 208
Osobni naklady 3565676 | 3628031 | 3193250| 3551863
Upravy hodnot v provozni oblasti = = - -
Uprava hodnot DNM a DHM 856 454 879528 921 379 907 300
Nakladové uroky a podobné naklady 92 307 94 363 82 263 92 694
Dafi z pfijmu 218 366 242 482 169 099 239 370

6.1.2 Pridana hodnota

Po vzoru literarni reSerSe bude v této kapitole spocitana pfidana hodnota podniku XYZ a.s.
a srovnana se strukturou ocenéni vyrobnich faktorti v odvétvi CZ-NACE 25.5. Rozlozenim
pfidané hodnoty na jednotlivé slozky miizeme zjistit, zda se jedna o prosperujici podnik,

popt. odvétvi. Z divodu nezvetfejnénych tdaji odvétvi rok 2022 nelze analyzovat.

Vyse ptidané hodnoty XYZ a.s. se za pozorované obdobi pohybuje v rozmezi od 385 mil. K¢
do 438 mil. K¢ (viz TABULKA 9). Na pfidané hodnoté se nejvice podileji osobni naklady
(60-68 %) a provozni VH obvykle z 29-40 %. Nemalou slozku tvoifi odpisy vétSinou
vintervalu 19-21 %. V roce 2020 doslo k vykyvu vykazované vySe ptidané hodnoty
podniku. Pfi¢inou bylo znatelné snizeni provozniho vysledku hospodaieni. Podobny pokles
zaznamenalo 1 v odvétvi (viz TABULKA 10), avSak ne ve stejné mitfe. Lze usoudit, Ze se

jednalo o pokles disledkem koronaviru, ktery postihla podnik ve vétSi mife nez odvétvi.

V odvétvi je typické, aby se na piidané hodnoté podilely osobni ndklady z 60-63 %. Taktéz
tomu behem let 2018-2020 odpovidaly osobni néklady podniku, ov§em od roku 2021 doslo
ke zmén¢ podilu na 66-68 %. Pti¢inou je zvySujici se objem vyroby a narlstajici pocet
zaméstnanci, nez byl doposud. Priimérné se odpisy podniku na struktuie ocenéni vyrobnich

faktorti podili 0 5 % vice neZ je primérem odvétvi, tedy od 19 do 21 % . V roce 2020 doslo
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k vykyvu azna 25 %. Divodem je zatazeni dvou novych vyrobnich linek do provozu a odpis
starych zatizeni. Néakladové uroky u obou subjektil jsou v totozné vysi mezi 0-2 %. Naopak
z hlediska provozniho vysledku hospodafeni je podnik nadprimérny. Vyjimkou je
komentovany rok 2020, ve kterém se hodnoty pfiblizily na hranici 20-24 %. Pokles roku
2020 vyrovnal velmi uspésny rok 2018, a proto je podil provozniho VH na ptidané hodnot¢
praimémeé o 10 % vyssi.

Struktura ocenéni vyrobnich faktorti podniku XYZ a.s. (vlastni zpracovani

Tabulka 17
dle ucetnich zaverek)
(v tis. K&) 2018 2019 2020 2021 2022
Pfidana hodnota | 427705 | 100% | 426028 | 100% | 384835 | 100% | 437537 | 100% | 434125 | 100%
Osobni naklady 263367 | 62% | 260438 | 61% | 230961 | 60% | 289432 | 66% | 296600 | 68%
Odpisy 82371 | 19% | 87871 | 21% | 94971 | 25% | 82627 | 19% | 85088 | 20%
Nakladové uroky 2471 1% 3590 1% 1788 0% 1751 0% 10278 2%
Provozni VH 171788 | 40% | 132356 | 31% | 91519 | 24% | 128534 | 29% | 125095 | 29%
Tabulka 18  Struktura ocenéni vyrobnich faktorti odvétvi CZ-NACE 25.5 (vlastni
zpracovani dle analyz MPO)
(v tis. K&) 2018 2019 2020 2021
Pfidana hodnota 5668 110 100 % 5796 943 100 % 5273158 100 % 5780 646 100 %
Osobni naklady 3565676 63 % 3628031 63 % 3193250 61% 3551863 61%
Odpisy 856 454 15% 879 528 15% 921379 17 % 907 300 16 %
Nakladové troky 92 307 2% 94 363 2% 82 263 2% 92 694 2%
Provozni VH 1153673 20% 1195021 21% 1076 266 20% 1228789 21%

6.2 Analyza fondi penéznich prostiredkii

Vysledkem analyzy rozdilovych ukazateldi je absolutni hodnota. Jeji vypovédni hodnota
muze byt upfesnéna vyjadienim pomoci poméru. Pro ucel analyzy bude jako zaklad poméru
pouzita bilan¢ni suma.
Vyse cistého pracovniho kapitdlu se za pozorované roky u obou subjektli zkoumani
pohybuje v kladnych hodnotach. TABULKA 19 uvadi c¢ast obéZznych aktiv, kterd je
financovana dlouhodobymi zdroji a podil této asti na celkovych aktivech. Cisty pracovni
kapital se u podniku pohybuje mezi 243-433 mil. K¢ a podilem piedstavuje je 16-22 %.
Vyjimkou roku 2022 se CPK meziroéné zvysuje ostatné jako bilanéni suma. Diivodem
zmény trendu vroce 2022 je neproporciondlni navySeni kratkodobych zdrojii oproti
obéznym aktiviim. Podnik neni vyjimkou v odvétvi CZ-NACE 25.5 a zna¢né cast obéznych
aktiv je financovana z dlouhodobych zdrojii. Miizeme usoudit, Ze je pro né typické zvolit

konzervativni strategie financovani obéZzného majetku.
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Tabulka 19  Porovnani &istého pracovniho kapitalu — CPK (vlastni zpracovani dle
ucetnich zavérek a analyz MPO)
(v tis. K&) 2018 2019 2020 2021 2022
. 242 634 326 223 373453 433 348 367981
CPK XYZ a.s.
16 % 20 % 22 % 22 % 17 %
- 2784012 2 646 459 3135742 3684 763 4005 755
CPK CZ-NACE 25.5
17 % 17 % 20 % 23% 25%

I pres skute¢nost, Ze se ukazatel CPP odviji od vyse penéznich prostiedkd, jejichz vysi
podnik vykazuje s drastickymi mezirocnimi zménami, tak ukazatel vychdzi pomérné
stabilné okolo zapornych 19-26 % aktiv (viz TABULKA 20). OdliSuje se pouze rok 2020, ve
kterém ukazatel vychazi minus 17 % kvili vyjimeéné vysokym penéznim prostiedkiim na
Giétech. V absolutnich hodnotach CPP podniku piedstavuje zapornych 295-585 mil. K&.
Ukazatel nenabyva kladnych hodnot ani v odvétvi a mizeme fici, Ze je pro subjekty v ném
pusobici bézné mit znacné¢ vyssi kratkodobé zdvazky nez penézni prostfedky. Nejspise
z diivodu pravidelnych investic a nizkého drzeni nevyuzitych PP u vyrobnich podnik.
Podnik XYZ a.s. si vletech 2019, 2020 a 2022 udrZel z hlediska ukazatele CPP lepsi
likviditu nez primér odvétvi. Subjekty analyzy méli v roce 2021 takika stejnou likviditu

okolo 24 % s rozdilem pét desetin procenta.

Tabulka 20  Porovnani pohotovych penéznich prosttedkii — CPP (vlastni zpracovani dle
ucetnich zavérek a analyz MPO)
(v tis. K&) 2018 2019 2020 2021 2022
. -404 835 -311 709 -294 647 -483 057 -584 675
CPP XYZ a.s.
-26 % -19% -17 % -24 % -27 %
L -3569721 -3477 776 -2 843 141 -3873697 | -5152603
CPP CZ-NACE 25.5
-22 % -22 % -18 % -24 % -32%

Cisty penézni majetek podniku nevychézi v kladnych hodnotach ani v jednom pozorovaném
obdobi (viz TABULKA 21). Odvétvi CZ-NACE 25.5 na rozdil od podniku kladnych hodnot
dosahuje hned dva roky, a to za rok 2020 a 2021. Podnik XYZ a.s. dosahuje zdaleka vice
zaporn€jSich hodnot az na vyjimku v roce 2019, kdy jsou z hlediska podilu podobné.
Vertikalni analyza odkryla odliSnosti v majetkové struktufe podniku a odvétvi. Podil
obéznych aktiv podniku na bilan¢ni sumé je nizsi, pficemz podil zasob na majetku je vyssi,
a zaroven podnik nedisponuje Zadnym kratkodobym finan¢nim majetkem ani nedobytnymi

pohledavkami.
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Tabulka21  Porovnani &isté penézn&-pohledavkovych prostiedkii — CPM (vlastni
zpracovani dle ucetnich zavérek a analyz MPO)
(v tis. K&) 2018 2019 2020 2021 2022
= -123 535 -37 480 -10 388 -138 796 -232 748
CPM XYZ a.s.
-8% 2% -1% -7% -11%
= -117 233 -188 150 532 764 163 934 -121 501
€PM CZ-NACE 25.5
-1% -1% 3% 1% -1%

6.3 Analyza pomérovych ukazateli

Srovnani a analyza pomeérovych ukazatelt bude zpracovana po vzoru literarni reSerSe.
Z divodu nedostatku ptislusnych udaji poskytnutych MPO, se mtize v tabulce vyskytnout

hodnota ,,X*, jez naznaCuje skutecnost, Ze ukazatel v dobé psani prace nelze spocitat.

6.3.1 Analyza ukazatelii rentability

Pro vypocet ukazatele ROS byla vybrana varianta se ziskem ve form¢ EBIT. Z hlediska
kdy podnik ptekonal odvétvi. Ukazatel rentability trzeb vykazoval 10 % v prvnim obdobi
a kolem 6-8 % v nasledujicich obdobich (viz TABULKA 22). Dlivodem rozdilu je, ze EBIT
podniku v roce 2018 byl zdaleka nejvyssi za pozorované roky a skutec¢nost, ze vyjimkou
mirnych zakolisani v letech 2019-2020 se trzby podniku zvySuji. Vysledek analyzy
ukazatele naznaCuje niz8i konverzi provozni ziskové marZe na trzbach podniku, nez se
primérné dafi v odvétvi.

Rentabilita aktiv se v odvétvi pohybuje primérné mezi 8-10 % ro¢né (viz TABULKA 23).
Tento pramér podnik dokézal piekonat pouze v roce 2018, nasledujici rok vykazal piesné
8 % a ve zbylych letech zaostaval za primérem odvétvi. Bohuzel béhem let 2020 az 2021
neni schopen se odvétvi vyrovnat a zaostava piiblizné o 2 %. Divodem jsou stale nartlistajici

aktiva a vySe pomérné staly EBIT.

Poslednim analyzovanym ukazatelem rentability je ziskovost vlastniho kapitalu.
Z TABULKY 22-23 lze pozorovat, Ze podnik vykazuje hor$i névratnost z investovaného
kapitalu, nez je v odvétvi zvykem. ROE odvétvi je 12-15 %. Podnik XYZ a.s. se nebyl
schopen témto hodnotdm s vyjimkou zminéného roku 2018 vyrovnat. Pfi¢ina je obdobna

jako u zbylych ukazateli ziskovosti, a to neproporciondlné zvySujici se veliCiny ukazatele.
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Tabulka 22 Analyza rentability podniku XYZ a.s. (vlastni zpracovani dle
ucetnich zavérek)

2018 2019 2020 2021 | 2022
Rentabilita trZzeb ROS (EBIT) 10 % 8% 6% 7% 6%
Rentabilita celkového kapitalu ROA 11% 8% 5% 7% 6%
Rentabilita vlastniho kapitalu ROE 15% 10 % 6% 9% 8%

Tabulka 23 Analyza rentability odvétvi CZ-NACE 25.5 (vlastni zpracovani dle
analyz MPO)

2018 2019 | 2020 2021 2022
Rentabilita trzeb ROS (EBIT) 8% 9% 8% 9% X
Rentabilita celkového kapitalu ROA 10% 10 % 8% 10% X
Rentabilita vlastniho kapitalu ROE 15% 15% 12 % 15% 15%

6.3.2 Analyza ukazateli likvidity

Z hlediska nejméné ptisného ukazatele likvidity (viz TABULKA 24-25) se podnik i odvétvi
pohybuje v intervalu doporucenych hodnot’. Odvétvi CZ-NACE 25.5 je takika v mezi
doporucenych hodnot® ukazatele pohotové likvidity. To stejné se neda fict o likvidité
II. stupné podniku, u které se konsenzu pfiblizila pouze v roku 2020. Zasoby se na struktuie
aktiv podileji u podniku vice, coz se v tomto piipadé promiji do vysledkl ukazatele pohotové
likvidity. Nejptisnéjsi ukazatel likvidity by mé¢l vychazet v rozmezi 0,2 az 0,5. Podnik ho
byl schopen splnit pouze v roce 2020, nicmén¢ odvétvi se povedlo rozmezi splnit pokazdé
s vyjimkou posledniho obdobi analyzy. Velkd véha netspéchu splnéni kritéria piipada
malému zastoupeni penéZnich prostiedkli a Zadnému zastoupeni KFM v majetkové
struktute. V piipad€ nouze by podnik nemusel byt schopen okamzité pokryt kratkodobé cizi
zdroje z nejlikvidngjsi ¢asti obézného majetku. Doplitkovy ukazatel likvidity je podil CPK
na obéZznych aktivech. Jeho doporu¢end hodnota je mezi 30-50 %, coz je obéma subjekty
pravidelné dodrzovano. Podil CPK na aktivech byl komentovan v kapitole 0 ANALYZE
FONDU PENEZNICH PROSTREDKU (6.3), ale pro uplnost je ukazatel uveden 1 v tabulce. Oba
podily CPK potvrzuji zminénou konzervativni strategii financovani, ale poukazuji, Ze se
kratkodobé zavazky zvysuji a CPK snizuje.

Vzhledem k likvidité tfetiho stupné se podnik jevi likvidnéjsi nez odvétvi. Pokud ale kritéria
zptisnime, podnik neni stejné efektivni v pfeméné aktiv na penézni prostiedky jako je

v odvétvi bézné, a jak je doporuceno v literatufe problematiky. Pokud by si podnik nebyl

5 Doporuéena hodnota ukazatele b&zné likvidity je mezi 1,5 — 2,5.
¢ Doporuc¢ena hodnota ukazatele pohotova likvidita je 1 — 1,5.
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védom této skutecnosti, mohl by se dostat do problému splacet zdvazky do stanoveného

terminu.

Tabulka 24  Analyza likvidity podniku XYZ a.s. (vlastni zpracovani dle
ucetnich zavéerek)

2018 2019 | 2020 | 2021 | 2022
Ukazatel bé2né likvidity (likvidita I1l. stupné) 1,57 1,97 1,96 1,89 1,63
Ukazatel pohotové likvidity (likvidita II. stupné) 0,71 0,89 0,97 0,71 0,60
Ukazatel hotovostni likvidity (likvidita I. stupné) 0,05 0,07 0,24 0,01 0,0003
Podil ¢istého pracovniho kapitalu na OA 36 % 49 % 49 % 47 % 39%
Podil &istého pracovniho kapitalu na aktivech 16 % 20% 22 % 22 % 17 %

Tabulka 25  Analyza likvidity CZ-NACE 25.5 (vlastni zpracovani dle analyz MPO)

2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
Ukazatel béZné likvidity (likvidita Ill. Stupné) 1,60 1,58 1,73 1,72 1,64
Ukazatel pohotové likvidity (likvidita 1. Stupné) 0,97 0,96 1,12 1,03 0,96
Ukazatel hotovostni likvidity (likvidita I. stupné) 0,23 0,24 0,34 0,24 0,18
Podil ¢istého pracovniho kapitalu na OA 38% 37% 42 % 42 % 39%
Podil ¢istého pracovniho kapitdlu na aktivech 17 % 16 % 19% 21% 21%

6.3.3 Analyza Fizeni aktiv

Rychlost obratu aktiv by obecné méla vychazet vyssi nez jedna’, coz se podniku az na rok
2020 povedlo (viz TABULKA 26). Pfi¢ina vykyvu mtze byt pfifazena sté¢zejnim podminkam
pandemie COVID-19. Podnik je schopen za obdobi primérné obratit poloZzku zasob jen
z 62 % oproti odvétvi (viz TABULKA 27). V rychlosti obratu zsob tedy zaostava, ale 1 tak se
jedna o dobré vysledky, jelikoz tento rozdil zptsobuje uz zminény vétsi podil zasob na
struktute aktiv v podniku XYZ a.s. Vyvoj rychlosti obratu pohledavek je béhem obdobi
2018-2021 podobny. K vyznamnému rozdilu dochazi az posledni rok analyzy, ve kterém byl
podnik vyrazn€ efektivnéj$i v pfemeéné pohledavek do formy penéZnich prostiedki.
K obratu dlouhodobého majetku za rok dochézi rychleji vodvétvi CZ-NACE 25.5

s priumérnou efektivnosti vyssi zhruba o 26 %.

Z ukazatele doby obratu zasob miiZeme pozorovat vyrazny rozdil mezi subjekty. Podnik drzi
je skutecnost, Ze podnik neprodava zZadné zbozi na rozdil od odvétvi. Do vysledku je tedy
zapoctena pouze délka drzeni spotiebnich surovin a vlastnich vyrobkt. Pfi¢emz u odvétvi,

ve kterém dochazi i k prodeji zbozi zalozeném na piedpokladaném prodeji, bude doba kratsi.

7 Zaroveti u obratovosti obecné plati, Ze &im je vyssi, tim lepsi.
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Dalsim faktorem mize byt typ vyroby a vyrobki, kvili kterym se mize doba liSit. Podnik
ma Iépe nastavené smlouvy s odbérateli, jelikoz doba, kterou ¢eka na zaplaceni pohledavek,
je pomérné nizsi, nez je v odvétvi zvykem. Ukazatel doby obratu kratkodobych zavazki je
dalsi ukazatel, ve kterém si podnik vede 1épe, nez je praimér odvétvi. Béhem let 2018 az
2021 byl podnik schopen hradit své zavazky primérné o 19 dni rychleji nez konkurence
v odvétvi.

Tabulka 26 ~ Ukazatele aktivity podniku XYZ a.s. (vlastni zpracovani dle
ucetnich zavérek)

2018 | 2019 2020 2021 2022
Obrat aktiv 1,12 1,05 0,85 1,03 1,07
Obrat zasob 4,76 4,60 3,78 3,58 3,92
Obrat pohledavek 6,27 6,19 516 6,05 7,41
Obrat dlouhodobého majetku 1,96 1,79 1,53 1,91 1,90
Doba obratu zasob 75,63 78,18 95,21 100,42 91,93
Doba obratu (splatnosti) pohledavek 57,41 58,19 69,71 59,54 48,58
Doba obratu (splatnosti) kratkodobych zavazki 46,87 37,89 57,38 54,68 59,48

Tabulka 27  Ukazatele aktivity odvétvi CZ-NACE 25.5 (vlastni zpracovani dle
analyz MPO)

2018 2019 2020 2021 2022
Obrat aktiv 1,20 1,18 1,01 1,14 1,24
Obrat zasob 7,10 7,25 6,84 6,11 5,93
Obrat pohledavek 5,61 5,76 4,87 5,05 4,79
Obrat dlouhodobého majetku 2,27 2,18 1,91 2,29 2,82
Doba obratu zasob 50,73 49,65 52,61 58,88 60,76
Doba obratu (splatnosti) pohledavek 64,17 62,53 73,93 71,33 75,16
Doba obratu (splatnosti) kratkodobych zavazka 68,58 62,56 71,43 69,33 X8

6.3.4 Analyza zadluZenosti, majetkové a financ¢ni struktury

Doporucena celkova zadluzenost je mezi 30-60 %, coz bylo dodrzeno jak podnikem, tak
1 odvétvim (viz TABULKA 28-29). Rozdilem je, Ze do roku 2020 podnik financoval velkou
¢ast vlastnim kapitalem a prostiedky cizi zacal zapojovat vice do finan¢ni struktury od roku
2021. Pfiblizil se tak primeéru v odvétvi, ale zadluZzeny zlstava stile méné. Z vysledka
ukazatele miry zadluzenosti miizeme pozorovat tendenci, kterd pro odvétvi plati. Vlastni
kapital je vzdy vyS$i nez cizi zdroje. Je tedy bézné ve vyrobnim odvétvi CZ-NACE 25.5
financovat vice neZ z poloviny vlastnimi zdroji. Stejnou tendenci miiZeme pozorovat

u podniku, ktery béhem let 2018-2020 financoval prevazné pomoci vlastniho kapitalu

vvvvvvvv
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pomérem zhruba 2 ku 1 vG¢i cizim zdrojim — ostatné jak bylo zjiSténo pfi VERTIKALNI
ANALYZE (6.2.1) finan¢ni struktury. Za posledni dva roky analyzy se ptiklonil vice ke
struktufe financovani jako je zvykem v odvétvi, tedy zapojit vice cizi zdroje. Dulezité je
podotknout, ze podnik XYZ a.s. ptisobi v odvétvi mnoho let a vice nez polovina vlastniho
kapitalu vznikla podnikatelskou ¢innosti. Az na vyjimku v roce 2022 se podil dlouhodobych
cizich zdroji na dlouhodobém kapitalu v odvétvi podilel z 20-25 %. Do zminéného intervalu

se podnik zatadil pouze posledni dva roky analyzy.

Ukazatel arokového kryti vyjadiuje kolikrat dokaze generovany zisk pokryt nakladové
uroky spjaté s jeho tvorbou. Je logické, ze bude zadané, aby byla jeho hodnota co nejvyssi.
Urokové kryti spole¢nosti je mnohondsobné vyssi neZ v odvétvi, zejména diky finanéni
struktute. V roce 2022 lze pozorovat vykyv ukazatele a jeho pokles az na hodnoty typické
pro odvétvi v minulych letech. BohuZel vykyv nelze porovnat s odvétvim ve stejném roce.
Drastickd mezirocni zména byla zpisobena pétindsobnym ristem nakladovych troki
v ucetnich vykazech podniku. Posledni dva ukazatele potvrzuji diivejsi tvrzeni ohledné
konzervativni strategie financovani, jelikoz bud’ vlastni kapitdl anebo celkové dlouhodobé
zdroje pievySuji dlouhodoby majetek. Vyjimkou pro odvétvi byl rok 2018, kdy DM
vykazoval vys$i hodnotu nez vlastni kapital.
Tabulka 28  Analyza zadluzenosti, majetkove a finan¢ni struktury Podniku XYZ a.s.
(vlastni zpracovani dle G€etnich zavérek)

2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022

Celkova zadluzenost 37% 35% 35% 41 % 43 %
Mira zadluzenosti 0,58 0,53 0,54 0,69 0,74
E::;:;:fumd()by‘:h cizich zdrojti na dlouhodobém 13% 17% 16% 22% 21%
Podil dlouhodobych cizich zdroju na cizich zdrojich 25% 39% 35% 40 % 36%
Urokové kryti 69,29 37,75 48,59 77,70 13,53
Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem 1,11 1,12 1,17 1,10 1,02
Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji 1,27 1,35 1,39 1,40 1,29

Tabulka 29  Analyza zadluZenosti, majetkové a financni struktury odvétvi
CZ-NACE 25.5 (vlastni zpracovani dle analyz MPO)

2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022

Celkova zadluZenost 47 % 44 % 43 % 44 % 46 %
Mira zadluZenosti 0,92 0,80 0,78 0,80 0,87
:::;tlé(::Louhodobych cizich zdrojui na dlouhodobém 26 % 21 % 22 % 21 % 19%
Podil dlouhodobych cizich zdroji na cizich zdrojich 37% 33% 37% 34 % 26 %
Urokové kryti 16,84 17,30 15,67 19,24 X

Kryti dlouhodobého majetku vliastnim kapitalem 0,97 1,01 1,05 1,11 1,21

Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji 1,31 1,28 1,35 1,41 1,48
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6.3.5 Analyza soustavy pomérovych ukazateli

Analyza soustavy pomérovych ukazateli pomahd pochopit vSelijaké navaznosti
a propojenosti ukazatelti mezi sebou. V ramci analyzy podniku bude zpracovan Du Pontiiv
rozklad rentability vlastniho kapitdlu pro obdobi mezi 2018-2022. Jelikoz podnik
nedisponuje zadnym KFM, tak je pro ucely rozkladu stanovena polozka KFMPP, ktera

oznacuje soucet kratkodobého financniho majetku a penéznich prostredki.

Viha jednotlivého ukazatele je odvozena od polohy v pyramidé. Cim niZe se nachazi, tim
mensi vahu na zméné vrcholového ukazatele ROE zastupuje. Nejsiln€jsim rokem XYZ a.s.
bylo z hlediska ukazatele ROE (14,63 % - viz OBRAZEK 5) jednozna¢né obdobi 2018, které
bylo definovano vysokou ziskovou marzi — 8,3 %. Ke skvélym vysledktim tohoto obdobi
také ptispely nizké néklady viici trzbam, které vykazovali nejnizsi pozorovanou hodnotu ve
vysi 91 %.

Rok 2020 je nejslabsim rokem podniku z hlediska ziskovosti vlastniho kapitalu (6, %). Je
dan kombinaci druhé nejmensi hodnoty ziskové marze (4,7 %) a nejnizs§i hodnotou obratu
aktiv za pozorované léta, ktera ¢inila 0,85. V tomto obdobi byli trZzby podniku nejnizsi, coz
se promitlo jak v obratu aktiv, tak i podilu trzeb na dlouhodobém hmotném majetku. Nejnizsi
ziskovou marzi mél podnik v roce 2022, pficemz s ohledem na ukazatel ROE neptlisobi rok
az tak Spatn€. Obrat aktiv byl primérny a nejvice se v tomto obdobi na vySi rentability
vlastniho kapitalu podilela pozitivnim ptisobenim finan¢ni paka, ktera ¢inila 1,74 disledkem
vy$§iho zadluZovani spolecnosti. V obdobi 2022 byly néklady vii¢i trzbdm nejvetsi. Jednalo
se o rok snejvysSim objemem vykonové spotieby, ostatnich provoznich nakladid. Obég

Mrwe

odvozen od promitnuti vysokych nakladt do vykazu spole¢nosti.
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¢z/vK Ukazatel
14,63 % 2018
10,23% 2019
6,12 % 2020
9,31% 2021
8,34 % 2022
éz|/T T/A A/|VK
8,30 % 1,12 1,58
6,39 % 1,05 1,53
4,70 % 0,85 1,54
5,34 % 1,03 1,69
4,46 % 1,07 1,74
[ ] I |
&z/eBT EBT/T T/DHM DHM/A CK/VK "(:'V;::/ zat?cx KFMPP/A
0,86 9,68 % 2,58 0,43 0,58 0,05 0,75 0,01
0,81 7,88 % 2,30 0,45 0,53 0,07 0,61 0,01
0,80 5,86 % 1,95 0,44 0,54 0,24 0,65 0,03
0,82 6,55 % 2,37 0,43 0,69 0,01 0,60 0,002
0,81 5,47 % 2,28 0,47 0,74 0,0003 0,63 0,0001
]
T N&/T
1,00 91%
1,00 93 %
1,00 95 %
1,00 94 %
1,00 95 %
| | | | |
vs/T ON/T Odpisy/T oslt\;é’}':"" Uroky/T r\? :/tT
69 % 13% 4% 6% 0,1% -1,5%
66 % 14% 5% 7% 02% 06%
66 % 14% 6% 6% 01% 2,9%
73% 12% 3% 9% 01% 3,1%
71% 1% 3% 12% 04% -1,4%
Obrazek 5 Pyramidovy rozklad Du Pont podniku XYZ a.s. (vlastni zpracovani dle

6.4 SWOT analyza financ¢ni stability

ucetnich zavérek)

Béznd SWOT analyza se u finan¢ni analyzy zpracovava ze zacatku a uvadi piehled o silnych

a slabych strankach analyzovaného subjektu. Tento postup ovSem nedava smysl ve formé

SWOT analyzy pro finan¢ni stabilitu, jelikoz podkladem této metody je ucetni zavérka,

obsahujici vyjadfeni predstavenstva a vedeni spoleCnosti, zhodnoceni roku vlastnim

pohledem spolecnosti, a predevsim ucetni vykazy jako rozvaha, VZZ, cashflow a ptehled
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o zménach vlastniho kapitalu. Pii zpracovani SWOT analyzy finanéni stability jsou pro ucel
prace pouzity zminéné podklady ucetni zavérky a jiz zpracované analyzy predchozich

kapitol. Analyza je zpracovana obecné pro pozorované obdobi 2018 az 2022.

Silné stranky (Strengths)

Zahrnuji pozitivni finan¢ni indikatory finan¢ni stability. Patii zde konzistentni rist Gcetni
hodnoty podniku. Kladné VH za bézné obdobi a skutecnost, Ze je generovany zisk v znacné
mife ponechan pro budouci hospodaieni. Na zaklad¢ analyzy ptidané hodnoty bylo zjisténo,
ze podil provozniho VH se na jeji vysi podili vétsi vahou, nez je pramér v odvétvi, coz je
znameni uspé$ného hospodareni. S nizkou hodnotou volnych penéznich prostiedkl je
spojena investi¢ni ¢innost do stalych aktiv, kterou dokazuje polozka penéznich toka
z investiéni Cinnosti ve vykazu cashflow. Podnik je efektivni v fizeni svych zévazkl
a pohledavek, jelikoz doba splatnosti nebo inkasa je kratsi, nez je primérna délka v odvétvi.
Pokud podnik zvysuje své zadluzeni znamena to, ze vyuziva ciziho kapitalu, ktery je levnéjsi

A4

nez kapital vlastni. Pii spravném vyuziti financni paky lze dosahovat vyssiho zhodnoceni

Slabé stranky (Weaknesses)

Podnik nedisponuje Zadnym kratkodobym finan¢nim majetkem, coz miiZe mit negativni vliv
na schopnost byt likvidni, jelikoZ postrada druhou nejlikvidnéjsi polozku obéznych aktiv
a v nouzi ji nemuze vyuzit. Podnik obvykle drzi nizké mnozstvi penéznich prostredkd, které
mu zlstanou po financovani investic. Pfi¢emZ ¢innost investovani podniku je dobré znament
potencidlniho riistu, s nizkou penéZni zasobou ziistava otazka, zda by byl podnik v ptipadé
nouze schopen rychle ziskat dostatek finan¢nich prosttedki, protoZe nevlastni zadny KFM.
Ukazatele rentability ROS, ROE a ROA vykazovali spiSe klesajici charakter a k pivodnim
hodnotam z roku 2018 se nepfibliZily. Ukazatele ziskovosti odvétvi za srovnavané obdobi
nepotvrzuji klesajici trend podniku, a i1 pfes nepiiznivé vnéjsi prostfedi zachovaly si svou
puvodni troven. Nizka likvidita souvisi nejen s vysi penéznich prostiedki a KFM, ale
1 s ukazateli pohotové a hotovostni likvidity, které vykazuji niz§i nez doporuc¢ené hodnoty.
Podnik je méné¢ efektivni v fizeni svych zasob nez odvétvi, jelikoz zaostdva za jeho
primérem. S trendem rostouciho zadluZeni podniku a zvySovanim finan¢ni paky dochazi ke

snizovani finan¢ni stability.
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PrileZitosti (Opportunities)

Snizovani aktivnich subjektl by se dalo povazovat jako negativni indikator. Nicméné
odvétvi z hlediska trzeb prosperuje a dafi se mu, lze tedy usoudit, Ze podniku se pouze
snizuje konkurence. Podnik si vybudoval stabilni portfolio zdkaznikl, ktefi jsou svym
postavenim mezi vedoucimi firmami na evropském trhu. Na zadklad¢ prani zdkaznika
navrhnout, pfizpisobit, konstruovat a zpracovat vyrobek. Jelikoz podnik plsobi na
evropském trhu, jednou z jeho forem zajisténi kurzového rizika je nakup vstupnich surovin
v eurech. Aktivné se snazi predikovat vyvoj ménového paru CZK/EUR na zéklad¢, kterého

v s

vyuzije ¢i nevyuzije moznosti kurzového zajisténi.
Hrozby (Threats)

Omezeni vyroby za obdobi pandemie COVID-19, naslednd energeticka krize a zvySovani
primérnych mezd v odvétvi se promitly do vykyvl ve vynosech a ndkladech spolecnosti.
Dusledkem nepfiznivého vnéjsiho prostiedi a vykyvech v objemu poptavky se podnik
potykal s nedostatkem vyrobnich kapacit. Snizujici se ziskova marze je ovlivnéna naristem
cen materidlll a energii. Posilovani ¢eské koruny vyjimkou prvni poloviny roku 2020, kdy
doslo k oslabeni, negativné ovlivnilo VH. Podnik maze dosdhnout nechténych ztrat pfti

Spatné prognoze vyvoje mé€nového paru a nasledné fixaci kurzu.

Tabulka 30  Graficky vystup SWOT analyzy (vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek)

Pozitivni vliv Negativni vliv
Silné stranky (Strengths) Slabé stranky (Weaknesses)
N\ -
©
,2 ¢ Konzistentni rlst ucetni hodnoty podniku
73 ¢ Kladné vysledky hospodareni za béZné obdobi; ¢ Nedisponuje KFM
e reinvestovani VH zpét do podniku ¢ Nizké penézni prostiedky
o ¢ Podil provozniho VH na pfidané hodnoté e SniZovani ziskovosti
\E ¢ Nizké penéini prostfedky (zaporny cashflow z ¢ Nizka likvidita
’= investi¢ni ¢innosti) * Neefektivni fizeni zasob
[= o Efektivni fizeni pohledavek a zavazkd ¢ Rostouci zadluZeni a finan¢ni paka
> ® Rostouci zadluzeni a finan¢ni paka
PrileZitosti (Opportunities) Hrozby (Threats)

* Snizovani alftlvnICh su?]e;ktu . e Omezeni vyroby za obdobi pandemie COVID — 19
2 ¢ Dlouhodobé prosperujici odvétvi A
-_— S D e * Energeticka krize
> e Stabilni portfolio zdkaznik( . o ., Y
— . N . e Rist priimérnych mezd v odvétvi
NT e Variabilni portfolio vyrobki , , .
om— . " . . e ¢ Nedostatek vyrobnich kapacit
YT ® Schopnost vyhovét a uspokojit potreby zakaznik( . . [ Y
c vy o s . e Snizujici se ziskova marze

e Zajisténi kurzového rizika pomoci nakupu N
> . . e Posilovani ¢eské koruny

vstupnich surovin v EUR L L . .
L L , , ¢ Snaha aktivné odhadnout vyvoj ménového paru
* Snaha aktivné odhadnout vyvoj ménového paru CZK/EUR
CZK/EUR
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6.5 Souhrnné ukazatele

Kapitola se bude zabyvat analyzou vybranych ukazateli bankrotnich a bonitnich modelt,
jez byly popsany v teoretické Casti. Tabulky podkladovych vypocti kazdého modelu budou

uvedeny v samostatnych ptilohach.

6.5.1 Analyza bankrotnich modelu
Altmanovo Z-skére

Prvnim analyzovanym bankrotnim modelem je Altmanovo Z-skore. Jeho cilem je pomoci
pomérovych ukazateli predikovat, jakou Sanci ma podnik na vyhlaSeni bankrotu. Pro
vypocet Z-skoére podniku XYZ a.s. byla vybrana specialné upravena rovnice pro nevetejné
obchodovatelné spole¢nosti, aby Iépe zachycovala jeho situaci. Tabulka vysledki

jednotlivych rovnic plisobicich pii vypoctu indexu je uvedena v PRILOZE P V1.

Tabulka 31  Srovnéani hodnot Altmanova Z-skére u XYZ a.s. CZ-NACE 25.5 (vlastni

zpracovani dle Gcetnich zavérek a analyz MPO)

Z-skore 2018

Z-skore 2019

Z-skore 2020

Z-skore 2021

Z-skore 2022

Podnik XYZ a.s.

2,72

2,71

2,43

2,43

2,38

CZ-NACE 25.5

2,32

2,41

2,23

2,40

X9

Pii pohledu na grafické znazornéni (GRAF 1) dat z TABULKY 31 uvedené vySe miZeme
pozorovat skutecnost, Ze se vSechny hodnoty indexu nachazi v tzv. Sedé zoné&, pro kterou
plati interval od 1,2 do 2,9. Ackoliv nelze jasné prohlasit, Ze podnik ani odvétvi prosperuji,
muzeme pozorovat pomérn¢ stabilni trend, kdy se hodnoty obou subjektti drzi v horni
poloviné Sedé zony. Nejveétsi vahu na vysi Altmanova Z-skére obou subjektt mé ukazatel
trzby/A pohybujici se nad hodnotou 1 (viz TABULKA 54). Ukazatel VK/CK se u podniku
podili na Z-skoére hodnotami mezi 0,45-0,8. Pfi¢emZ u odvétvi je to 0,5. NejbliZe se pasmu
prosperity pfibliZil podnik XYZ a.s. v letech 2018 a 2019, kdy se vySplhal na hodnoty 2,72
a 2,71. U podniku lze taktéZ pozorovat meziro¢ni klesajici vyvoj indexu, pficemz vyvojova
ktivka odvétvi kolisd okolo hodnoty 2,3. I pfes chybéjici tidaj odvétvi v roce 2022 lze
usoudit, Ze se pravdépodobné této hodnoté piiblizi. Z grafu je ziejmé, Ze se odvétvi

CZ-NACE 25.5, ve kterém podnik pusobi, dlouhodobé pohybuje z hlediska indexu mimo

° Hodnota X nelze spocitat, jelikoZ pro rovnice x5, X3, X, nejsou zveiejnény piislusné podklady.
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pasmo prosperity. Poloha hodnot Z-skore v interpretacnim intervalu nastiluje rtzné

moznosti budouciho vyvoje, avSak neni ptfimo ohrozeno hromadnou lavinou bankrott.

Altmanovo Z-skore

3.0 2,72 2,71
o—
2,43
520 \ 243 2,38
—
2,41
20 223 2,40
Pdsmo Sedé zony

1,0

2018 2019 2020 2021 2022

=@ Podnik XYZ a.s. CZ-NACE 25.5
Graf 1 Vyvoj Altmanova Z-skore v porovnani s odvétvim CZ-NACE 25.5
(vlastni zpracovani)
Index IN s

Druhym analyzovanym bankrotnim modelem je index INys. Jednd se posledni
aktualizovanou verzi z roku 2004, podle které bude index po¢itan'®. Index ndm umoziiuje
predvidat budouci vyvoj. Tabulka vypocéti jednotlivych c¢asti indexu je uvedena

v PRILOZE P VII.

Tabulka 32 Srovnani hodnot indexu INy5 podniku XYZ a.s. a CZ-NACE 25.5 (vlastni
zpracovani dle Ucetnich zavérek a analyz MPO)
INO5 2018 INO5 2019 INO5 2020 INO5 2021 INO5 2022
Podnik XYZ a.s. 1,56 1,50 1,31 1,37 1,33
CZ-NACE 25.5 1,42 1,45 1,35 1,45 Xt

Ukazatel rokového kryti byl zdmérn€ omezen na maximalni hodnotu 9, aby byla zachovéana
nezkreslena vypovédni hodnota. Maximalni hodnoty tirokového kryti dosédhly oba subjekty
ve vsech letech analyzy a zdroven tvoii velkou ¢éast hodnoty indexu (viz TABULKA 55). Na

indexu podniku se velkou mirou podilel ukazatel A/CZ. Ukazatele EBIT/A zase pomahal

10 Rovnice pro vypocet indexu INys je uvedena v kapitole 3.4.1 BANKROTN{ MODELY.
' Hodnota X nelze spogitat, jelikoZ pro rok 2022 nejsou zvefejnény piislusné podklady v dob& psani prace.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 70

k lepsimu vysledku odvétvi. Obdobné jako u bankrotniho Altmanova modelu, se vSechny
hodnoty indexu INys pohybuji v pasmu Sedé zony (viz GRAF 2), avSak prib¢h jejich vyvoje
se lisi. Podnik byl v roce 2018 na pokraji pasma prosperity, kde by bylo povazovano, ze tvofi
hodnotu. Bohuzel se vyvoj indexu v nasledujicich dvou letech propadl az na hodnotu 1,31.
Odvétvi zacalo v roce 2018 niZe nez podnik, ale pfechodem z roku 2019 na 2020 se nedockal
vyznamného propadu jako podnik, a nadéle si udrzoval svou vyvojovou kfivku kolem
hodnoty 1,4. Podnik se v roce 2021 mirn¢ vzpamatoval, nebyl vSak schopen se vyrovnat
odvétvi ani svym pivodnim hodnotam. Vyvoj grafu naznacuje predpoklad, ve kterém bude

podnik v roce 2022 stale lehce zaostavat za odvétvim CZ-NACE 25.5.

Index INO5
1,80
1,70

1,56
1,60 1,50

1,45
1,50 1’42‘\\ 138 ,
1,40 1,33

e M "
1,30

1,37
1,31

1,20

1,10 . 2R i

Pasmo Sedé zdny
1,00
2018 2019 2020 2021 2022
=@ Podnik XYZ a.s. CZ-NACE 25.5

Graf 2 Vyvoj indexu INys v porovnani s odvétvim CZ-NACE 25.5 (vlastni zpracovani)
6.5.2 Analyza bonitnich modela

Vybrany zastupce bonitnich modelt je Kralickiiv Quicktest. Jeho cilem je nabidnout rychlé
a struéné hodnoceni perspektivy subjekti. Pro ucel prace se jedna o srovnani podniku

XYZ a.s. a ptislusného odvétvi.

Kralicktiv Quicktest se sklada ze ¢ty rovnic (oznacené R1, R2, R3 a R4) a za jejich vysledky
pozorovany subjekt obdrzi body. Z hlediska vysledkli prvni, druhé a posledni rovnice
dosahovalo odvétvi maximalniho bodového ohodnoceni s vyjimkou druhé rovnice roku
2018, kdy ztratil jeden bod (viz TABULKY 33-34). Ziskané body R1 a R3 se u obou subjektil
silné podobaji, ptficemz vysledky druhé rovnice na stran¢ podniku zaznamenaly zna¢nou
variabilitu. Pfi¢inou riiznych vysledkl byla drasticky ménici se vySe provozniho cashflow,

jejiz vyvoj byl naopak u odvétvi stabilni, a proto ziskal vice bodi. Vysledky posledni rovnice
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béhem let 2018, 2020 a 2022 ziskaly podniku maximalni bodové ohodnoceni a v letech 2019

cashflow.

Tabulka 33  Bodové ohodnoceni Kralickova Quicktestu podniku XYZ a.s.
(vlastni zpracovani ucetnich zavérek)

Rok | R1 |BodyRl1| R2 |BodyR2| R3 |BodyR3| R4 | BodyR4
2018 | 0,635 4 3,115 3 0,110 2 0,130 4

2019 | 0,654 4 5,398 2 0,085 2 0,078 1
2020 | 0,651 4 2,917 4 0,051 1 0,162 4
2021 | 0,591 4 19,711 1 0,068 1 0,024 1
2022 | 0,574 4 3,700 2 0,063 1 0,128 4

Tabulka 34  Bodové ohodnoceni Kralickova Quicktestu odvétvi CZ-NACE 25.5
(vlastni zpracovani dle analyz MPO)

Rok R1 Body R1 R2 Body R2 R3 Body R3 R4 Body R4
2018 | 0,513 4 3,700 3 0,097 2 0,111 4

2019 | 0,547 4 3,109 4 0,102 2 0,118 4
2020 | 0,555 4 2,737 4 0,079 1 0,123 4
2021 | 0,550 4 2,852 4 0,100 2 0,116 4

Z TABULEK 33-34 Ize urcit financni ¢1 vynosovou situaci podniku a jeho celkovou situaci.
Kombinaci R1 a R2 ziskavame obraz o financ¢ni situaci. Z rovnic R3 a R4 zjistime vynosovou
situaci. Soustava vSech ¢tyf rovnic hodnoti celkovou situaci. Podnik je podle finan¢ni situace
Kralickova Quicktestu bonitni v§echny pozorované roky kromé obdobi 2021, kdy se mirné
dostava do pasma Sedé zony. Z hlediska vynosové situace podniku nejsou vysledky az tak
dobré (viz TABULKA 35). Bonitni se jevi pouze prvni rok a nasledujici obdobi se pohybuje
bankrotu, podnik se v roce 2021 dostal na hrani¢ni hodnoty. Odvétvi vykazuje totoZzné
vysledky celkové situace jako podnik v letech 2018 a 2020. Diky lepsim vysledkiim
vynosové situace v letech 2019 a 2021 dosahlo odvétvi v celkovém ohodnoceni nejvyssi
pozorované hodnoty. Odvétvi rovnéz jako podnik nespadlo z hlediska celkové situace ani
jedno analyzované obdobi do pasma Sed¢ zony. Jednd se o odvétvi s bonitnim ratingem,

kterého dosahuje 1 analyzovany podnik.
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Tabulka 35  Bodovaci tabulka Kralickova Quicktestu (vlastni zpracovani dle i¢etnich
zaveérek a analyz MPO)

Podnik XYZ a.s. CZ-NACE 25.5
2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
Finanéni stabilita 3,5 3 4 2,5 3 3,5 4 4 4
Vynosova situace 3 1,5 | 2,5 1 2,5 3 3 2,5 3
Celkov3 situace 6,545 |65 1|35|55]|6,5 7 6,5 7

6.6 Spider analyza

Spider analyza je graficka interpretace pomérovych ukazatelti, kterd nabizi strucny ptehled
o tom, jak si podnik XYZ a.s. po¢ind vici odvetvi. Analyzovano bylo obdobi let 2018-2021,
jelikoZ n€které vybrané ukazatele nelze pro rok 2022 spocitat. Pro ucel analyzy bylo odvétvi
CZ-NACE 25.5 stanoveno jako zdkladna, ke které¢ se vysledky podniku prepocitavaji.
Skupina rentability, likvidity, zadluZenosti a aktivity je kazda zastoupena ¢tyfmi vlastnimi
ukazateli. Podklady spider analyzy jsou uvedeny v PRILOZE P VIII.

Z hlediska rentability byl podnik schopen pfekonat odvétvi pouze v roce 2018 (viz GRAF 3).
konstatovat, ze se koronavirova a naslednd energeticka krize odrazeji ve vykonnosti
podniku. Z hlediska vybranych ukazateli ziskovosti béhem let 2019-2021 primérné

zaostaval o 30 %.

Co se tyce srovnani likvidity, tak podnik ptrekonaval odvétvi v ukazatelich bézné likvidity
(B.1) a podilu CPK na ob&znych aktivech (B.4). Pohotova likvidita (B.2) podniku XYZ a.s.
dosahovala pouze z 81 % toho, co se dafilo konkurentim v odvétvi. Hotovostni

likvidita (B.3), vykazuje razantni vykyvy'? za pozorované obdobi.

Primérné vyse ukazatele C.1 spolecnosti je 117 %. Jeji urokové kryti (C.4) dosahuje dvakrat
az Ctytikrat vysSich hodnot. Dusledkem zvysSovani zadluzeni (C.2) podniku se v roce 2021
mira zadluzeni zvySuje z plivodnich 62-68 % na 86 %. Ve stejném trendu pokracuje
1 v nasledujicim roce, kdy je hodnota ukazatele po prepocteni 85 %. Ptiblizuje se tedy vice

standardu v odvétvi.

12V préaci jiz byly komentovéany (v kapitole 6.4.2 ANALYZA UKAZATELU LIKVIDITY) polozky pen&znich
prostiedki a kratkodobého financniho majetku, které vysi ukazatele hotovostni likvidity pfimo ovliviiuji a jsou
pivodem znatelnych vykyvu.
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Z hlediska aktivity podniku nedochazi za pozorované obdobi k zddnym znatelnym zménam.
Hodnoty obratu aktiv podniku vic¢i odvétvi kolisaji kolem 89 %, obrat zasob kolem 61 %,
obrat pohledavek zhruba 111 % a obrat zdvazkl ptiblizné 141 %. Lze konstatovat, Ze
z hlediska ukazateli D.1 a D.2 dosahuje vyssi efektivity odvétvi a zadroven nizsi efektivity

u ukazatela D.3 a D 4.

Spider analyza za rok 2019
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Graf 3 Spider analyza za rok 2019 (vlastni zpracovani dle ucetni zavérky a analyz MPO)
6.7 Analyza EVA

Po vzoru teoretické ¢asti bude zpracovan ukazatel ekonomické pfidané hodnoty za obdobi
2018 az 2021. Posledni obdobi bude v GRAFU 4 vynechano z divodu chybéjicich tdaja pro
odvétvi. Kladny Gcetni zisk vzdy nezarucuje i kladny ekonomicky zisk. Ekonomické pfidana
hodnota sleduje ekonomicky zisk a skutecnost, zda byl podnik skuteén€ uspésny.

Interpretace je jednoducha, pokud je vysledek kladny znamena to, Ze subjekt tvofi

13 Grafy spider analyzy za obdobi 2018-2021 jsou skoro totozné obvykle s vyjimkou jednoho ukazatele. Ze
zminéného divodu je reprezentativné uveden graf za rok 2019 a grafy zbylych obdobi budou uvedeny
v PRILOZE P VIII.
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ekonomickou hodnotu, pokud je vysledek zaporny, jedna se o situaci, kdy subjekt hodnotu
ni¢i. Ukazatel EVA je spocitan dle kapitoly EKONOMICKA PRIDANA HODNOTA (3.8).
V TABULCE 36 je uveden tzv. spread, jelikoz autoii Knapkova et al. (2017, s. 154) uvadi
i vypoctovou variantu jako EVA = Spread * VK, kde je spread roven (ROE —77,). Néklady
na vlastni kapital jsou vypocteny jako EBIT/A podle zjednodusené¢ metodiky MPO

(Ministerstvo primyslu a obchodu, s 4 — 5).

Z TABULKY 36 je zfejmé, Ze za pozorované obdobi XYZ a.s. tvoii hodnotu. Nejnizsi hodnotu
(12 mil. K¢) zaznamenal ukazatel v roce 2020 a nejvyssi ekonomickou hodnotu 36 mil. K¢
vytvofil v prvnim obdobi. Néklady na vlastni kapital (r,) se vyjimkou roku 2018 pohybuji
mezi 5-8 %, ptiCemz si odvétvi drzi stabilnich 8-10 %. V roce 2020 byl EBIT spole¢nosti
u kterého odvétvi bézné dosahuje 4-5 %, cemu se podnik vyrovnal jen prvni obdobi, jinak
je spread v rozmezi 1-2 %. Pozitivni vliv ma na ukazatel EVA snizujici se ndklady na vlastni

kapital. Tento vliv je bohuzel rusen klesajicim ROE.

Tabulka 36 Ekonomicka pfidana hodnota podniku XYZ a.s. a CZ-NACE 25.5 (vlastni
zpracovani dle Gcetnich zavérek a analyz MPO)
(v tis. K&) 2018 2019 2020 2021 2022
Cisty zisk 144 596 107 083 68 243 109 573 104 843
qa |r, 11% 8% 5% 7% 6 %
~ | SPREAD (ROE - ) 4% 2% 1% 2% 2%
% | Viastni kapital 988 612 1047053 | 1114812 | 1177071 | 1257463
EVA XYZ a.s. 35910 18 412 11 650 29178 25 065
2 Cisty zisk 1243 688 1296 084 1037 697 1451 060 1503 697
S Te 10% 10% 8% 10% -
Q| SPREAD (ROE - 1) 5% 5% 4% 5% -
Z | Vlastni kapital 8 206 187 8788 204 8995 642 9 851 187 9981 452
U EVA CZ-NACE 25.5 446918 402 190 322 680 470 638 -

Nize GRAF 4 znazoriiuje vyvoj ukazatele EVA v Case a miizeme na ném pozorovat urcité
podobnosti. Kfivky grafu za€inaji na stejném misté, jelikoZ v roce 2018 se podnik odvétvi
rovnal. BohuZzel v nasledujicim obdobi se podnik nebyl schopen ptizplsobit koronavirové
krizi ve stejné mife jako odvétvi, coz je ukdzano hlub§im vykyvem. OvSem v roce 2021 se

podnik z pandemie vzpamatovava a tempo riistu tvofené ekonomické hodnoty je rychlejsi.
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Vyvoj ukazatele EVA za obdobi 2018-2022
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Graf 4 Vyvoj ukazatele EVA podniku XYZ a.s. a odvétvi CZ-NACE 25.5 (vlastni
zpracovani dle Gcetnich zavérek a analyz MPO)

6.8 ESG analyza

Reporting ESG neboli reporting nefinan¢nich indikatort je pomérné€ nova disciplina, u které
neexistuji zavedené standardizované postupy. Z tohoto diivodu je obtizné ji mezipodnikové
nebo s odvétvim srovnavat. Podnik vytvofil komisi ESG a pfislusnou jednotku reportingu
v Cervenci 2022. Stanovil si cile, kterych by rad dosahl do roku 2040. Analyza ESG bude
pro ucely této prace zpracovana meziro¢nim srovnanim z dostupnych tdaji. Jednd se
o jednotlivé nefinanéni indikéatory zvetejnéné v ESG reportu podniku XYZ a.s. zahrnujici

obdobi v letech 2021-2022.
Zivotni prostiedi (Environmental)

Do skupiny o zivotnim prostiedi patii indikatory uhlikové stopy, spotieby energie, spotieby
vody a zachazeni s odpadem. Podnik pro lepsi schopnost monitorovani téchto indikatort
implementoval mezinarodni standardy pro spottebu energie (ISO 50 001) a pro systémy

tfizeni ochrany zivotniho prosttedi (ISO 14 001).

Z hlediska celkové spotieby energie si podnik do roku 2025 stanovil cil meziro¢né snizit jeji
vysio 2 %. Jelikoz to byl cil stanoveny az v piilce roku, podnik svou spotiebu o pozadovanou
vysi nesnizil (viz TABULKA 37). Indikator DR E1-10 zahrnuje sklenikové plyny, jez podnik
pfimo vytvoftil, nepfimo zavinil a také sklenikové plyny, za které je nepiimo odpovédny
prodejem svych vyrobkti dale do hodnotového fetézce. Podnik meziro¢né dokazal snizit
emise sklenikovych plyni o 11 %. Stanoveny meziro¢ni cil do roku 2025 je snizeni

vyprodukovaného mnozstvi odpadu o 1 %. Produkované mnozstvi odpadu se podafilo snizit
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0 3 %. Podnik zastdva nédzor, ze istd voda bude v budoucnu nedostatkovym zbozim, a proto
se bude snazit jeji spotfebu jako chladici substanci snizovat. Coz se mu za rok 2022 povedlo,

a to snizenim o 5 %.

Tabulka 37  Vybrané nefinan¢ni indikatory zivotniho prostiedi (vlastni zpracovani dle

reportti ESG)
Oznaceni Indikdtor Jednotka 2021 2022 2021/2022
DR E1-5 Celkova spotieba energie MWh 35844 35935 0%
DRE1-10 | Emise sklenikovych plynt t €O, 117270 103990 -11%
DR E2-2 MnoZstvi odpadu t 6,97 6,73 -3%
DRE3-2 Odbér vody tis. m3 28058 26757 5%

Socialni odpovédnost (Social)

Podnik zastava nazoru, Ze je pfirozené pomdhat, pokud miizete. Disledkem svého nédzorii
ptispiva pravidelné na charitativni akce, déti, sportovni udalosti, neziskové organizace a jiné

vzdélavaci a kulturni udalosti.

Z hlediska indikatoru DR S1-2 mizeme v TABULCE 38 pozorovat, Zze pramérny veék
zaméstnancl v podniku je 41 let. Podnik zaméstnava vice nez 400 pracovnikl a z toho je
21 % Zenského pohlavi. Podil zen zastavajicich manazerské a fidici funkce je 14 %. Cilem
podniku je do roku 2030 zaméstnavat 25 % zen na podilu zaméstnanct a zaroven zenami
obsadit 25 % manazerskych pozic. Nefinancéni indikdtory DR S1-3 se zabyvaji
komunikacnimi kandaly, kterymi mohou zaméstnanci sdilet své obavy. Podnik
implementoval systém, ve kterém je kdokoliv schopen nahlasit obavy, nehody anebo
nehody, které se skoro staly. Pokud k nehodé€ nedoslo a jedna se o preventivni nahlaseni ¢i
napad o vylepSeni, podnik finanén¢ odménuje zaméestnance. V ramci indikatorti o Skoleni
a vzdélavani (DR S1-9) podnik potadal v pozorovanych letech ptes 300 Skoleni, kterych se
dohromady ucastnilo vice nez 2100 zamé&stnancl. Obvykle si podnik pozve externi lektory,
kteti tato Skoleni zprostfedkovéavaji. Z hlediska vykonnosti systému fizeni bezpecnosti pii
praci (DR S1-11) se mezirocné zvysil pocet nehod o 53 %, bohuZel nejsou uvedeny blizsi
informace. Indikator DR S1-14 sleduje spravedlivé odménovani, které si podnik zajistil
systémem platovych tfid a odmén navrzenych tak, aby docilil spravedlivého prostiedi
a eliminoval riziko diskriminace Zenského pohlavi. Transparentnost podniku vii¢i svym
dodavatelim je vysoka, jelikoz zvetejituje v rdmci DR S2-1 tidaj, ktery jim sdéluje, Ze cena
zakoupenych materialii reprezentuje piiblizné 73 % trzeb. Z hlediska zminénych dotaci

podnik ro¢né daruje 5 mil. korun Ceskych.
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Tabulka 38  Vybrané nefinancni indikatory socialni odpovédnosti (vlastni zpracovani dle

reportti ESG)

Oznaceni Indikator Jednotka 2021 2022
DR S1-2 Pocet zaméstnancl - 417 407
DR S1-2 Vékovy primér roky 41 41
DR S1-2 Podil zaméstnanych Zen % 21% 21%
DR S1-2 Podil Zen v manaZerskych pozicich % 14 % 14 %
DR S1-9 Probéhlych Skoleni celkem = 304 309
DR S1-9 Celkovy pocet zaskolenych - 2127 2163
DR S1-9 Efektivita Skoleni % 89 % 91%
DR S1-11 Pocet nehod - 15 24
DR S3-2 Prostredky poskytnuté na dotace mil. K¢ 5 5

Zpisob fizeni podniku (Governance)

Podnikatelsky plan spolecnosti XYZ a.s. bere v potaz pozadavky a préva zainteresovanych
stran a svou podnikatelskou ¢innost uskuteciiuje s ohledem na udrzitelny rozvoj. Pfijal
strategicky ramec ,,Ceska republika 2030 pro udrzitelny rozvoj a zvySovani kvality Zivota

obyvatel.

Indikéator DR G1-1 popisuje strukturu vedeni spolecnosti, kterd jiz byla popsdna v kapitole
5.1.2 ORGANIZACNI STRUKTURA. S ohledem na DR G1-3 a DR G1-4 podnik prohlasuje, ze
nominace jsou nabizeny na zakladé¢ dovednosti, vykonnosti, osobnosti a chovani. Pfi
rozhodovani nijak nepiihlizi na barvu pleti, pohlavi, vék, ndrodnost, ndboZenstvi ani k jinym
formam diskriminace. V rdmci procest fizeni rizik (DR G1-7) podnik ¢tvrtletné informuje
auditni komisi o ¢innostech dozor¢i rady a planovanych kontrolnich opatienich. Podnik pro
své zaméstnance dokonce pofada Skoleni proti korupci a podplaceni (DR G2-5). Riziko
korupce hrozi 421 lidem, z nichz se 123 osob ucastnilo §koleni (viz TABULKA 39). Podnik
eviduje nulovy zdznam udalosti korupce, podplaceni ¢i necestného hospodarského jednéni.
Poskytnuté dotace (DR G2-9) financovaly pouze ¢lenské pfispévky obchodnim organizacim,

a nikoliv politické strany ¢i ndklady na lobbing.

Tabulka 39  Nefinan¢ni indikatory zpiisobu fizeni podniku XYZ a.s. (vlastni zpracovani

dle reportu ESG)

Oznaceni Indikator 2021 2022
DR G1-4 | Rlznorodost statni pfislusnosti 4 4
DR G2-5 | Pocet pfipadt korupce 0 0
DR G2-5 |Zaméstnanclm hrozici riziko korupce (dohromady) - 421
DR G2-5 |Zaméstnanci zi&astnéni $koleni proti korupci - 123
DR G2-6 | Pocet pf¥ipadu, kdy doslo k podplaceni 0 0
DR G2-7 | Pocet pfipadl neCestného jednani hospodarské soutéze 0 0
DR G2-9 | Pocet poskytnutych dotaci - 80
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7 INTERPRETACE VYSLEDKU FINANCNI ANALYZY A
ZAVERECNA DOPORUCENI

V této kapitole budou stru¢né shrnuty vysledky (zejména vzajemna propojenost jednotlivych
analyz) posouzeni finan¢ni vykonnosti podniku pomoci finan¢ni analyzy. Cilem je celistvé
uvést silné a slabé stranky podniku XYZ a.s., které analyza odkryla. Piicemz u slabych
stranek budou navrzena vhodna doporuceni ohledné toho, jak zjiStény problém fesit, jeho

dopad zmirnit anebo pfimo eliminovat.

Hospodateni spolecnosti bylo béhem pozorovanych let 2018-2022 ovlivnéno neptiznivymi
okolnostmi. Nejzasadnéjsi byla pandemie COVID-19, ktera pfimo zasahovala do provozu
a vyrobnich procest. Nasledky koronavirové krize s sebou nesly propad ekonomiky
a pocatek rustu inflace. Dalsi neptiznivé situace pro vyrobni podnik jsou energeticka krize,
rostouci ceny materidll a pravidelny rist primérnych mezd v odvétvi, které se za

analyzované obdobi projevili v ndkladech spole¢nosti.

I ptes tyto skutecnosti dokéazal podnik konzistentné zvySovat svou ti€etni hodnotu. Od roku
2018 do 2022 C¢inilo celkové zhodnoceni 41 %, pfi kterém bilancni suma stoupla
z 1,5 miliardy K¢& na necelé 2,2 miliardy K¢&. Cisty obrat spole¢nosti se také navysil (a to
z 2 miliard K¢ na 2,8 miliard K¢), 1 ptfestoze vroce 2019 az 2020 vykazoval klesajici
charakter. Ten lze pfipsat koronavirové krizi, jelikoz velmi podobny pribéh potkal celé
odvétvi. A proto Ize konstatovat, ze za vykyv je odpovédna krize, nikoliv zplisob
hospodateni. Zatimco je pro odvétvi CZ-NACE 25.5 typicky klesajici pocet aktivnich

subjektli, miizeme ho oznacit jako prosperujici, jelikoZ vySe trzeb v odvétvi narlsta.

Analyza majetkové struktury odhalila slabé misto z hlediska nedostatecného mnoZzstvi
likvidnich prostfedkl, obvykle je jejich podil na aktivech mens$i nez 1,5 %. Podnik
nedisponuje dle doporucenych hodnot dostate¢né velkymi penéznimi prostfedky a nevlastni
zadny kratkodoby majetek. To se projevilo v ukazatelich likvidity. Z hlediska bézné
likvidity se podnik jevi dostatecné likvidni, avSak pokud kritéria zptisnime, tak zjistime, Ze
se doporu¢enym hodnotdm ani zdaleka nepfibliZzuje. V praci bylo zjiSténo, ze podil
finan¢niho majetku na aktivech podniku i odvétvi je roven pfiblizné 9 %. Hlavnim
doporucenim je provést analyzu a zjistit ptiméfenou vysi penézni rezervy, kterd by méla byt
dodrZovana tak, aby byla zachovéana schopnost splacet. Bilan¢ni suma spolecnosti je v fadu
miliard a rezerva by dle doporuc¢enych hodnot musela byt vice jak 100 mil. K¢. Pokud by

tak ucinila, nefidila by sviij majetek efektivné, jelikoz by volné prostiedky mohla zhodnotit



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 79

investici a zvysit ziskovost. OvSem z hlediska financni stability je tato doporucena akce
rizikovéjsi a spole¢nost musi sama usoudit, co je pro ni na zdkladé rizikového profilu
atraktivnéjsi. Dilezité je pti hodnoceni likvidity brat ohled na politiku podniku a skutecnost,

ze je schopen postoupenim pohledavek ziskat potfebné financni prostiedky.

Z hlediska ukazatelti likvidity je rok 2020 vyjimkou, jelikoz podnik takika dosdhl
doporucenych hodnot, protoze vykazoval vysoké penézni prostiedky urcené k investicim.
Béhem let 2020 az 2022 se investice propsala do rozvahy formou pozemku a staveb. Pro
firmu vyrobniho charakteru je dobrym znamenim finan¢ni stability, Ze je schopna financovat
investice z vygenerovanych ziskd a nemusi je prevazné hradit tvérem. OvSem analyza dale
odhalila, ze hmotny movity majetek je z 61 % odepsany a opotifebovany. Podniku se tedy
v nésledujicich letech doporucuje zaméfit na investice do hmotného movitého majetku,
zejména do novych technologii. Naptiklad nové stroje a vyrobni linky mohou zvysit vyrobni
efektivitu, usetfit naklady spojené s provozem a uspofit na spotiebé materialu. Vysledkem

doporuceni by mélo dojit k zvyseni rentability.

V analyze FONDU PENEZNICH PROSTREDKU (6.3) bylo pomoci ukazatele CPK zjisténo, ze
podnik voli konzervativni strategii financovani. V roce 2018, ktery byl analyzou stanoven
jako nejvykonngjsi za pozorované obdobi, se podil CPK na aktivech pohyboval okolo 16 %
a této hodnoty bylo téméi dosazeno se zaznamenanymi 17 % v poslednim obdobi.
V nezminénych letech byl podil CPK o poznani vyssi. Pokud by byl podnik ochotny
ptiklonit se k neutrdlni strategii financovani na tkor své silné finan¢ni stability, mohl by

dosdhnout niz8ich nakladii spojenych se strategii financovani.

Analyzou RENTABILITY (6.4.1) bylo zjisténo, Ze podnik byl schopen piekonat odvétvi pouze
v roce 2018. Pted vlivem pandemie se ROS rovnal 10 %, rentabilita celkového kapitalu 11 %
a rentabilita vlastniho kapitalu 15 %. B&hem pandemie a nasledujici obdobi byl podnik
schopny dosahnout pouhych 6-7 % rentability trzeb, 5-7 % rentability celkového kapitalu
a 6-9 % ukazatele ROE. Trzby se v letech 2021 a 2022 zvysily nad piivodni maxima prvniho
roku analyzy. Pfi¢emZ rentabilita podniku se nezménila a zlstava stejna jako za obdobi
pandemie. Pfi¢inu lze zjistit pozorovanim vlivll jednotlivych ukazateli PYRAMIDOVEHO
ROZKLADU ROE (6.4.5). V rozkladu mizeme pozorovat pozitivni piisobeni finan¢ni paky na
ziskovost a pomérné nemeénici se obrat aktiv. Negativné na ziskovost podniku piisobi ziskova
marze, ktera pravidelné klesa. PfiCinou jsou vysoké néklady dasledkem energetické krize.
V souladu s pozitivnim pisobenim finan¢ni paky se podniku doporucuje vice zadluZovat.

Dalsi doporuceni se tyka zvySeni ziskového rozpéti, které by vedlo k ptivodnim hodnotadm
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rentability. Vhodny zptisob by bylo najit nové dodavatele a usetfit ndklady z hlediska cen
materiali. Bohuzel nariist cen energii vyvolany invazi Ruska na Ukrajinu nemize podnik

nijak ovlivnit.

V kapitole ZADLUZENOSTI, MAJETKOVE STRUKTURY A FINANCNI ANALYZY (6.4.4) bylo
zjisténo, ze podnik na neptiznivé okolnosti zacal v roce 2021 reagovat a do majetkové
struktury zapojil vice cizi kapital. Disledkem vzrostla celkova zadluzenost z 35 % na 41 %
a tim se zvysila mira zadluZenosti spolecnosti z 0,54 na 0,69. Podnik v trendu pokracoval
a nésledujici rok se hodnoty rovnaly 43 % celkového zadluzeni a mira zadluzeni byla 0,74.
Finan¢ni stabilita podniku neni zatim vyrazné ovlivnéna zvySovanim cizich zdroju.
Vzhledem k pozitivnimu ptisobeni finan¢ni paky by se mél dale zadluzovat a v nastavajicich
obdobich pomoci ni zvysit ziskovost. Spolecnosti se tedy naddle doporucuje zvySovat
zadluZzeni, jelikoz si to i z hlediska doporucenych hodnot mize dovolit. Danovy S§tit by
pusobil pozitivné diky danové uznatelnym nakladim, které plynou z trokti cizich zdroju.
Ziskané prostiedky by mohly byt investovany do opotfebovaného hmotného movitého
majetku, jak uz bylo zminéno. V roce 2022 Ize pozorovat razantni pokles tirokového kryti
petinasobnym rastem nakladovych trokt. Vyse urokového kryti je stale dostacujici a znaci,

ze generovany zisk z ptijceného kapitalu je nasobné vyssi nez jeho uroky.

Vysledky obratu aktiv a dlouhodobého majetku podniku jasné ukazuji, Zze je schopny
efektivné vyuZzivat sva aktiva a dlouhodoby majetek, avSak mirné zaostdva za odvétvim.
Rocné dokéaze obratit zasoby ptiblizné ctytikrat, ale stdle nedosahuje primérim odvétvi
(ptiblizné sedmkrat). Naopak v fizeni pohledavek je podnik velice efektivni, coz dokazuji
vysledky ukazateli obratu idoby obratu pohledavek. Obvykle dokaZze ro¢n¢ obratit
pohledavky Sest az sedmkrit a doba jejich obratu je v priméru 59 dni. Obratovost
pohledavek odvétvi je pét a doba obratu pfiblizné 69 dntli. Lze vidét, Ze podnik mé dobie
nastavenou obchodni politiku vii¢i odbératelim. Podnik vyuZiva nastroje faktoringu, ¢imz
eliminuje riziko problémovych a nedobytnych pohledavek. Sdm je schopny své zavazky
splacet v priiméru o 19 dni rychleji, nez se dafi konkurenci. S niz§imi hodnotami obratu
zasob je uzce spjata doba jejich obratu, ve které je podnik znateln€¢ pomalejsi (v priméru
zaostava o 38 dni). Spolecnosti je doporuceno se zaméfit na zlepSeni efektivnosti fizeni
svych zéasob. K blizs§i analyze je potieba idaji, jez nejsou k dispozici, ale provéieni situace
a blizSich souvztaznosti by mohli odhalit pficiny niZsi efektivity, na které by Slo reagovat

a zlepsit si svou situaci.
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Ve SWOT ANALYZE FINANCNI STABILITY (6.5) bylo zjisténo, ze se podnik snazi predikovat,
zda si ménovy kurz zajistit ¢i nikoliv. Jelikoz si podnik nezajiSt'uje fixni kurz na del$i obdobi,
nez jeden rok ma k dispozici vyssi flexibilitu. Na druhou stranu v dob¢, kdy koruna
posilovala (vétSina obdobi 2018-2022 s vyjimkou prvni poloviny 2020) a firma si kurz
nezajistila, doslo k negativnimu ovlivnéni vysledku hospodareni. Dalsi ukazkou predpoveédi
spole¢nosti je rok 2021 a odhad, Ze po ustaleni pandemie vzroste poptavka. V disledku své
teze navysila zasoby 0 48 % (z ptivodni hodnoty 384 mil. K¢ na 572 mil K¢). Spravny odhad
se spolecnosti vyplatil. Byla pfipravena splnit rostouci pozadavky odbératelti a vyrazné
navysila jak trzby z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb (o 41 %), tak trzby z prodaného
materialu (o 140 %). Diky nim predstavovala mezirocni zména vynost kladnych
730 mil. K¢. Z nich 600 mil. K¢ pfedstavovaly trzby za vlastni vyrobky. AZ na obcasné

vyjimky jsou predikce spolecnosti spravné a daly by se povazovat jako jeji silné stranka.

ANALYZA BANKROTNICH MODELU (6.6.1) odkryla, ze podniku nehrozi bezprostiedni
nebezpedi bankrotu. Sice se u obou modell pohybuje v oblasti Sedé zony, coz by znamenalo,
ze hodnotu netvofi ale ani neni¢i. AvSak z analyzy EKONOMICKE PRIDANE HODNOTY (6.8) je
jasné, Ze podnik hodnotu UGspés$né tvoii. Vytvofend hodnota byla ve vysi 12-36 mil. K¢&.
Podnik byl schopny snizovat riziko spojené s naklady na vlastni kapital, nicméné s nim je
spojena 1 sniZujici se rentabilita vlastniho kapitalu. Rok 2018 je nejuspésnéjsi jak z hlediska
rentability, tak 1 PRIDANE HODNOTY (6.1). Ta se pohybovala kolem 430 mil. K¢ s menS$im
vykyvem v roce 2020. Ackoliv je vySe pfidané hodnoty béhem let 2021 a 2022 vyssi nez
v prvnim obdobi, tak z hlediska podilu vi¢i bilanéni sumé si stale vedl 1épe rok 2018.

Nejvice se na PH podili osobni naklady ve vysi 60-68 % a provozni VH z 29-40 %.

Podnik se vli¢i svému okoli snazi byt transparentni. A proto byl v ¢ervenci 2022 zaveden
pravidelny a vefejny ESG reporting. Podnik XYZ a.s. dokdzal meziro¢né snizit emise
sklenikovych plynti o 11 %, mnoZstvi vytvoteného odpadu o 3 % a snizit odbér vody o 5 %.
Bohuzel nedokézal splnit o¢ekdvani ohledné snizeni celkové spotieby energie, nejspise
1z davodu stanoveni tohoto cile v poloviné roku. Se zminénou investici do novych
technologii, by mohlo dojit ke snizeni celkové spotieby energie a dal§iho snizovani emise
sklenikovych plynti, coz by mélo pozitivni vliv na okolni prostiedi. Snahou o to, aby byl
podnik vice ,,zeleny* si zlepSuje vefejné vnimani a prezentuje se jako vice atraktivni pro

dodavatele, odbératele a mozné budouci investory.

Jelikoz se jedna o podnik naplnén zkuSenostmi témérf sto letou tradici, nenechal se zaskocit

nepiiznivymi okolnostmi a za danych podminek si vedl uspokojivé. Finan¢ni analyza
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odhalila pouze mozné optimalizace stavajiciho hospodateni a zadné zasadni chyby, které by
ohrozovali existenci podniku. Kdyby takové chyby existovali a nebyly feseny, spole¢nost
by nepodnikala tak dlouho. Pfestoze byla navrhnuta mozna doporuceni na zlepSeni finan¢ni
vykonnosti a stability, podnik si drzi stabilni pozici na trhu a v odvétvi. Pokud bude podnik

schopny na odhalenych nedostatcich zapracovat, o¢ekava se budouci prosperita.
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ZAVER

Hlavnim cilem bakalatské prace bylo posouzeni finan¢niho zdravi a vykonnosti vybraného
podniku XYZ a.s. Pribéh zkoumani byl ovlivnén nepfiznivymi okolnostmi, jako byla
pandemie, negativni geopoliticka situace a jiné krize. Mizeme tedy formou finan¢ni analyzy
pozorovat, jak si podnik vedl pred zminénymi udalostmi, jak si vedl v jejich prubéhu a jaké

mély nasledky.

V teoretické Casti byly formou literarni reSerSe popsany principy finan¢ni analyzy vcetné
metod a nastroju jejiho zpracovani a interpretace. Mimo jiné byla popsana i charakteristika,

ucely, uzivatelé a zdroje finan¢ni analyzy.

V analytické casti byl podnik XYZ a.s. podroben zkoumani. V rdmci analyzy je srovnavan
s odvétvim CZ-NACE 25.5, ve kterém si s ostatnimi podniky konkuruje. Aplikovany byly
jednotlivé nastroje financni analyzy — pfidand hodnota, vertikalni a horizontalni analyza,
analyza penéznich fondl, pomérova analyza, Du Pontiv rozklad, analyza bonitnich
a bankrotnich model,, SWOT analyza finan¢ni stability, grafickd spider analyza a ukazatel
ekonomické pfidané hodnoty. Do nastroju byla zatazena i analyza nefinan¢nich indikatorti

z ESG reportu, ktery podnik zacal v roce 2022 vykazovat.

Na zavér prace jsou formulovany vysledky financni analyzy. Zpracovana analyza odhalila
slabd mista v oblasti likvidity, rentability a fizeni aktiv spolecnosti, ktera nejsou nijak
zavaznd, ale Sly by eliminovat. Na zji§téné problémy byla stanovena patficna doporuceni,
kterd by mohla jejich aplikovanim ¢i bliz§im zkoumanim pomoci ke zlepSeni efektivity
fizeni aktiv, zvySeni rentability a zachovani silné financni stability. Posilenim téchto oblasti
si podnik vylepsi své finan¢ni zdravi a finanéni vykonnost. Vétim, Ze doporuceni budou pro
spolecnost pfinosnd a sdm podnik XYZ a.s. mize na bakalarskou praci navazat vlastni
analyzou doplnénou o nevetejné a interni informace. Tim by docilil zptesnéni vysledki
provedené finan¢ni analyzy. Navrhnutim zavére¢nych doporuceni na zlepseni finanéniho

zdravi a vykonnosti podniku XYZ a.s. byl splnén hlavni cil zpracovéani bakalaiské prace.
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CPM
CPP
DFM
DHM
DM
DNM
DRE
DR G
DR S
EAT
EBIT
EBT
ESG
et al.
EU
EUR
EVA

ISO

KFM

KFMPP

cizi kapital

casové rozliSeni aktiv

Casové rozliSeni pasiv

Cisty pracovni kapital

Cisté penézné-pohledavkové prostredky

¢isté pohotové penézni prostredky

dlouhodoby finan¢ni majetek

dlouhodoby hmotny majetek

dlouhodoby majetek

dlouhodoby nehmotny majetek

oznaceni nefinanénich indikétora zivotniho prostiedi
oznaceni nefinan¢nich indikatort zptisobu fizeni
oznaceni nefinan¢nich indikatort socialni odpovédnosti
Cisty zisk

zisk pred uroky a zdanénim

zisk pred zdanénim

Zivotni prostfedi, socialni odpovédnost, zplisob fizeni
a dalsi, kolektiv

Evropska unie

euro

ekonomické ptidana hodnota

mezinarodni standardy vydané Mezinarodni organizaci pro normalizaci

koruna Ceska
kratkodoby finan¢ni majetek

kratkodoby financni majetek a penézni prostiedky
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P/E
BV

PH

PP
CZK

ROA
ROE
ROI
ROS
Ul
USA
VH
VK
VS

\VH4

ZK

kratkodobé zavazky

Ministerstvo prumyslu a obchodu
naklady

nakladové aroky

ob¢zna aktiva

osobni naklady

ostatni

pom¢ér trzni ceny akcie

ucetni hodnota, anglicky ,,book value*
pfidand hodnota

penézni prostredky

koruna ¢eska

naklady na vlastni kapital
rentabilita aktiv

rentabilita vlastniho kapitalu
rentabilita investovaného kapitalu
rentabilita trzeb

ucetni jednotka

Spojené staty americké
vysledek hospodateni
vlastni kapital

vykonova spotieba

vykaz zisku a ztraty
Altmanovo Z-skore

zakladni kapital
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PRILOHA P I: KRALICKUV QUICKTEST

Ruackova (2021, s. 96) uvadi nasledujici rovnice pro vypocet Kralickova Quicktestu:

vlastni kapital
1 —_—

aktiva celkem

cizi zdroje — penéini prostredky
2 p—

provozni cash flow

B EBIT
"~ aktiva celkem

Rs

provozni cash flow
R4 =

vykony

Tabulka 40  Bodovani vysledkti Kralickova Quicktestu (zdroj: vlastni zpracovani dle

Ruackové, 2021, s. 97)

Pocet bodi
0 bodii 1 bod 2 body 3 body 4 body
R4 Mensi nez 0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 Vetsinez 0,3
R, Veétsi nez 30 12-30 5-12 3-5 Mensi nez 3
R3 Mensi nez 0 0-0,08 0,08 - 0,12 0,12-0,15 Vétsinez 0,15
R, Mensi nez 0 0-0,05 0,05 -0,08 0,08 - 0,1 Vetsinez 0,1

Hodnoceni a interpretace podle Riickoveé (2021, s. 97):
e Hodnoceni finan¢ni stability: Soucet vSech bodii R4 a R, vydélime 2.
e Hodnoceni vynosové situace: Soucet vSech bodli Rz a R4 vydélime 2.

e Hodnoceni celkové situace: Soucet vSech bodl R¢, R;, R3, R4 vyd¢€lime 2.

Interpretace bodového hodnoceni:
e 3 avice bodl bonitni podnik
e 1-3bodl Seda zéna

rrrrr

e niz§inez 1 bod signalizace potiZi ¢i bankrotu



PRILOHA P II: TAMARIHO MODEL

Zékladni rovnice pro vypocet bodového hodnoceni podniku pomoci Tamariho modelu

(Ruckova, 2021, s. 97):

L, vlastni kapital
T; (financni samostatnost) =

cizi kapital

EAT
celkova aktiva

T, (vazanost VK na VH) =

. e obézna aktiva
T; (bezna likvidita) =

kr.zavazky

T vykonova spotteba
4 =

prumérny stav nedokoncené vyroby

trzby

T- =
> 7 primérny stav pohledavek

vyrobni spotteba

® ™ pracovni kapital

Bonita podniku je hodnocena na zdklad¢ dosazenych bodi podle bodové tabulky nize.

vvvvv

statistickymi metodami, si zachoval svou vypovédni hodnotu dodnes. (Riickova, 2021, s. 98)

Tabulka41  Bodovani vysledki Tamariho modelu (zdroj: vlastni zpracovani podle
Rickove, 2021, s. 98)

Ukazatel Interval hodnot Body
T1 0,51 a vice 25
0,41-0,5 20
0,31-0,4 15
0,21-0,3 10
0,11-0,2 5
Do 0,10 0
T2 Poslednich 5 let kladné 25
VéEtsi nez horni kvartil 10
VéEtsi nez median 5
Jinak 0
T3 2,01 a vice 20
1,51-2,0 15
L11-1,5 10




0,51-1,1 5

Do 0,50 0

T4 Horni kvartil a vice 10
Mediédn az horni kvartil 6

Dolni kvartil az median 3

Dolni kvartil a méné 0

T5 Horni kvartil a vice 10
Median az horni kvartil 6

Dolni kvartil az median 3

Dolni kvartil a mén¢ 0

T6 Horni kvartil a vice 10
Median az horni kvartil 6

Dolni kvartil az median 3

Dolni kvartil a mén¢ 0




PRILOHA P III: KOMPLETNI UCETNI ZAVERKA

Zpracovano v souladu s
vyhlaskou €. 500/2002 Sb. ve
znéni pozdéjsich predpisil

ROZVAHA
(BILANCE)

ke dni 31. prosince 2018 az 2022

(v celych tisicich K¢)

IC

Podnik XYZ a.s.

Obchodni firma nebo jiny
nazev ucetni jednotky

Sidlo, bydIi§té nebo misto
podnikani ucetni jednotky

oznag AKTIVA ad| 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
b . Netto Netto Netto Netto Netto
AKTIVA CELKEM (F. 02 + 03 + 37 + 78) 001| 1557 351|1599953|1711336| 19919882191 338
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 002
B. Stala aktiva (. 04 + 14 + 27) 003| 890089 | 938253 | 949326 | 1072341 1238 483
B. L Dlouhodoby nehmotny majetek (i. 05 + 06 + 09 az 11) 004| 11 149 13 314 11 878 12914 13 024
B. I 1 Nehmotné vysledky vyvoje 005 21
2 Ocenitelna prava (. 07 + 08) 006| 4261 11 145 10 061 11771 11 915
21 |Software 007| 3735 10 824 9 946 11771 11 915
2.2 |Ostatni ocenitelna prava 008 526 320 115
3 Goodwill 009
4 Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 010
5 |nedokonteny dlouhadoby nenmoiny majeek ( 12 19 |011| 8867 | 2169 | 1817 | 1143 | 1109
51 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012
52 Nedokoné&eny dlouhodoby nehmotny majetek 013| 6867 2169 1817 1143 1109
B. . Dlouhodoby hmotny majetek (i. 15 + 18 az 20 +24) 014| 675547 | 726834 | 745264 | 863778 | 1029 809
B. . 1 Pozemky a stavby (f. 16 + 17) 015| 285595 | 284003 | 297676 | 320757 | 453 538
1.1 |Pozemky 016| 41607 41 607 41607 64 128 64 128
12 |Stavby 017)| 243988 | 242396 | 256069 | 256630 | 389 410
2 Hmotné movité véci a jejich soubory 018 337 201 387687 | 409039 | 411722 | 549736
3 Ocerfiovaci rozdil k nabytému majetku 019
4 Ostatni dlouhodoby hmotny majetek (i. 21 + 22 + 23) 020 9165 5124 3 166 1812 1515
41 Péstitelské celky trvalych porostil 021
42 Dospéla zvifata a jejich skupiny 022
43 |Jiny dlouhodoby hmotny majetek 023 9165 5124 3166 1812 1515
Rl s bl b s W 024| 43585 | 50020 | 35383 | 129486 | 25021
51 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 025| 22730 23 315 18 915 20 947 8515
52 |Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 026| 20855 26 705 16 468 108 539 16 506
B. Il Diouhodoby finanéni majetek (. 28 az 34) 027| 203393 | 198 105 192 185 195650 | 195650
B. il 1 Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 028 201596 | 197338 | 191417 | 195639 | 195639
2 Zapujéky a Gvéry - ovladana nebo ovladajici osoba 029
3 Podily - podstatny viiv 030| 1787 757 757
4 Zapajcky a aveéry - podstatny viiv 031
5 Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 032 10 10 10 10 10
6 Zapljtky a uvéry - ostatni 033
7 Ostatni dlouhodoby finanéni majetek (. 35 + 36) 034
7.1 |Jiny dlouhodoby finan&ni majetek 035
7.2 |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 036




C. Obézna aktiva (F. 38 +46 +72 +75) 037| 667 262 | 661700 | 762009 | 919647 | 952 855
c. I Zasoby (F.39 + 40 + 41 + 44 + 45) 038| 366 169 | 363702 | 383841 572143 | 600 729
c L1 Material 039| 153878 | 149032 | 171960 | 266 807 | 239 144
2 Nedokon&ena vyroba a polotovary 040( 123 841 126 110 136 699 198 252 | 230 833
3 Vyrobky a zboZi (7.42 + 43) 041| 88450 88 560 75183 107 084 | 130 751
31 Vyrobky 042| 88450 88 560 75183 107 084 | 130 751
32 |Zboii 043
4 Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 044
5 Poskytnuté zalohy na zasoby 045
c. I Pohledavky (. 47 + 57 + 68) 046| 281 300 | 274 229 | 284 259 | 344 261 351 927
c. I 1 Diouhodobé pohledavky (f. 48 az 52) 047
1.1 Pohledavky z obchodnich vztahd 048
12 Pohledavky - oviadana nebo ovladajici osoba 049
1.3 |Pohledavky - podstatny viiv 050
1.4 |OdloZena danova pohledavka 051
1.5 Pohledavky - ostatni (. 53 aZ 56) 052
1.5.1 |Pohledavky za spolecniky 053
1.5.2 |Dlouhodobé poskytnute zalohy 054
1.5.3 |Dohadné uéty aktivni 055
1.5.4 |Jiné pohledavky 056
c. . 2 Kréatkodobé pohledavky (F. 58 aZz61) 057| 277947 | 270721 281034 | 339232 | 317 472
21 Pohledavky z obchodnich vztahi 058| 262146 | 234478 | 268 041 324177 | 280 332
22 Pohledavky - ovladana nebo ovladaijici osoba 059
23 Pohledavky - podstatny viiv 060
24 |Pohledavky - ostatni (i. 62 az 67) 061| 15800 36 243 12 993 15 054 37 140
2.4.1 |Pohledavky za spoletniky 062
2.4.2 |Socialni zabezpe&eni a zdravotni pojisténi 063
2.4.3 [Stat- dafiové pohledavky 064| 9040 30 837 9482 7494 28 490
2.4.4 |Kratkodobé poskytnuté zalohy 065| 3722 3280 2247 3579 3698
2.4.5 |Dohadné Géty aktivni 066| 2624 1578 675 3603 4 602
24.6 |Jiné pohledavky 067 413 548 589 378 350
Cc. 1. 3 Casové rozlideni aktiv (. 69 az 71) 068 3354 3 508 3225 5029 34 456
3.1 Naklady pristich obdobi 069| 3350 3508 3225 4 836 4637
32 Komplexni naklady pristich obdobi 070
3.3  |Pfijmy pfistich obdobi 071 4 194 29 819
c. |l Kratkodoby finanéni majetek (F. 73 +74) 072
c. 1 Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 073
2 Ostatni kratkodoby finantni majetek 074
c. N Penézni prostiedky (F. 76 +77) 075 19792 23 768 93 909 3242 199
C. IV. 1 Penézni prostiedky v pokladné 076 115 114 134 101 54
2 Penézni prostredky na Gétech 077| 19677 23 654 93 775 3142 145
B. Casové rozli$eni aktiv (F. 79 az 81) 078
D: 1 Naklady piistich obdobi 079
2 Komplexni naklady pristich obdobi 080
3 Piijmy pfistich obdobi 081




oznaé PASIVA fad
5 " .| 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
PASIVA CELKEM (F. 83 + 104 + 147) 082| 1557 351 | 1599953 [ 1711 336 | 1 991 988 | 2 191 338
A Viastni kapital (F.84 +88 +96 +99 + 102 - 103) 083| 988612 | 1047 053 [ 1114812 | 1177 071 | 1 257 463
Al Zakladni kapital (. 85 az 87) 084| 51500 51 500 51 500 51 500 51 500
1 |Zékladni kapital 085 51500 51 500 51 500 51 500 51 500
2 |Viastni podily (-) 086
3 |Zmény zakladniho kapitalu 087
Al Azio a kapitalové fondy (F. 89 + 90) 088 -113 -282 -137
Al 1 Azio 089
2 |Kapitalové fondy (f. 91 aZ 95) 090| -113 -282 -137
2.1 |Ostatni kapitalové fondy 091
2.2 |Ocefiovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazki (+/-) 092 113 282 137
2.3 |Ocefiovaci rozdily z pfecenéni pfi pfem&nach obchodnich korporaci (+/-) 093
2.4 |Rozdily z pfemén obchodnich korporaci (+/-) 094
2.5 |Rozdily z ocenéni pii prem&nach obchodnich korporaci (+/-) 095
AN Fondy ze zisku (i. 97 +98) 096| 11927 10 525 10 823 10 648 10 300
A. Il 1 |Ostatni rezervni fondy 097| 10 300 10 300 10 300 10 300 10 300
2 |Statutarni a ostatni fondy 098 1627 225 523 348
A IV, Vysledek hospodafeni minulych let (+/-) (. 100 +101) 099 780702 | 878 227 | 984 383 | 1005349 |1 090820
A. IV. 1 |Nerozdéleny zisk minulych let nebo neuhrazena zirata minulych let (+/-) 100| 780 702 878 227 984 383 | 1005349 | 1 090 820
2 |Jiny vysledek hospodaieni minulych let (+/-) 101
AV Vysledek hospodareni béZzného tcetniho obdobi (+/-) 102
/.01 - (+ B4 + 88 + 96 +99 - 103 + 104 + 144)/ 144 596 107 083 68 243 109 573 104 843
A. VL Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku (-) 103
B.+C. ]Cizi zdroje (F.105 +110) 104| 568739 | 552900 | 596 523 | 814 917 | 933 875
B. Rezervy (f.106 az 109) 105| 1482 1236 9223
B. 1 |Rezerva na diichody a podobné zavazky 106
2 |Rezerva na daf z piijmi 107
3 |Rezervy podle zvlastnich pravnich predpisi 108
4 |Ostatni rezervy 109 1482 1236 9223
€. Zavazky (F. 111 +126 + 144) 110| 567 257 | 552900 | 596 523 | 813 681 924 653
€ L Dlouhodobé zavazky (. 112 + 115 az 122) 111| 141704 | 217 393 | 207 962 | 327 177 | 339570
c. L1 Vydané dluhopisy (f. 113 + 114) 112
1.1 |Vyménitelné dluhopisy 113
1.2 |Ostatni dluhopisy 114
2 |Zavazky k avérovym institucim 115| 100263 | 169249 | 154 329 | 265220 | 266 696
3  |Dlouhodobé pfijaté zalohy 116
4 |Zavazky z obchodnich vztahi 117
5 |Dlouhodobé sménky k ahradé 118
6 |Zavazky - ovlddana nebo oviadajici osoba 119
7 |Zavazky - podstatny viiv 120
8 |OdloZeny dafovy zavazek 121| 41328 48 144 53 633 61 958 72 875
9 |Zavazky - ostatni (F. 123 a2 125) 122 113
9.1 |Zavazky ke spoleénikiim 123
9.2 |Dohadné Géty pasivni 124
9.3 |Jiné zavazky 125 113
c. Kréatkodobé zavazky (F. 127 + 130 aZ 136) 126| 424628 | 335477 | 388556 | 486 299 | 584 874
c 1 Vydané dluhopisy (f. 128 + 129) 127
1.1 |Vyménitelné dluhopisy 128
1.2 |Ostatni dluhopisy 129
2 |Zavazky k uvérovym institucim 130 173191 138 186 | 138 480 149 448 | 173 804
3 |Kréatkodobé piijaté zalohy 131 40 40 40 104
4  |Zavazky z obchodnich vztahi 132| 226925 | 176 296 | 231346 | 311506 | 388677
5 |Kratkodobé sménky k ahradé 133
6 |Zavazky - ovlddana nebo oviadajici osoba 134
7 |Zavazky - podstatny viiv 135
8 |Zavazky - ostatni (. 137 aZ 143) 136| 24 511 20 955 18 689 25 305 22 289
8.1 |Zavazky ke spoleénikiim 137 721
8.2 |Kratkodobé finanéni vypomoci 138
8.3 |Zavazky k zaméstnancim 139 11070 10 134 10 571 12 992 13 164
8.4 |Zavazky ze socidlniho zabezpedéeni a zdravotniho pojisténi 140 6 404 5 830 5914 6 757 6 998
8.5 |Stét - dafiové zavazky a dotace 141 5828 4 084 1706 2 969 1217
86 |Dohadné uéty pasivni 142 33 T 21 545
8.7 |Jiné zavazky 143 488 874 491 2 566 365
c. Casové rozliseni pasiv (7. 145 + 146) 144 925 30 5 205 208
C. . 1 |Vydaje piidtich obdobi 145 925 30 5 205 208
2 |Vynosy pfistich obdobi 146
D. Casové rozlideni pasiv (f. 148 + 149) 147
D. 1 Vydaje pfistich obdobi 148
2 |Vynosy piistich obdobi 149




Zpracovano v souladu s

hiaskou €. 500/2002 Sb. Y A
™ Ve e pozoigion VYKAZ ZISKU A ZTRATY
predpisd ke dni 31. prosince 2018-22
(v celych tisicich K¢)
DRUHOVE CLENENI
Ic

Obchodni firma nebo jiny nazev Géetni jednotky

Sidlo, bydli5té nebo misto podnikéni Ggetni jednotky

Podnik XYZ a.s.

Oznaéeni TEXT Cislo Ugetni obdobi
a b *| 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
I Trzby z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb 01 |1742948|1674838]1 451 333|2 051 063|2 352 392
. Trzby za prodej zbozi 02 0 0 0 0 0
A. Vykonova spotieba (F. 04 + 05 + 06) 03 |1356789|1 251 193|1 063 643|1 707 368|1 976 677
1. Naklady vynaloZené na prodané zboZi 04 0 0 0 0 0
2. |Spotieba materialu a energie 05 |1036 740 968 548 846 925|1 385 046| 1 668 963
3 Sluzby 06 320 049| 282644 216718| 322 322| 307715
B Zména stavu zasob vlastni €innosti (+/-) 07 41 546 -2 382 2855 -93723| -58 202
C. Aktivace (-) 08 0 0 0 -119 -208
D. Osobni naklady (f. 10 +11) 09 263 367| 260438| 230961) 289 432| 296 600
1. |Mzdové naklady 10 190 360| 186 560| 166 866| 209 548| 212934
2. |NaKady na socialni zabezpeceni, zdravotni pojisténi a ostatni naklady (7. 12 + 13) 1 73 006 73778] 64 095] 79884 83 666
2. 1|Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 12 63 303 62 217 55214 68 537 70 032
2. 2|Ostatni naklady 13 9 704 11 561 8 881 11 346 13 634
E Upravy hodnot v provozni oblasti (i. 15 + 18 + 19) 14 85 519 87 436 93 904 80 796 86 293
1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku (7. 16 + 17 ) 15 82 371 87 871 94 971 82627 85 088
1. 1|Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotnéhe majetku - trvalé 16 82 371 87 871 94 971 82 627 85 088
1. 2|Upravy hodnot diouhodobého nehmotného a hmotného majetku - doéasné 17 0 0 0 0 0
2. Upravy hodnot zasob 18 194 -290 293 -717 1847
3. |Upravy hodnot pohledavek 19 2954 -145 -1 360 -1113 642
Il |Ostatni provozni vynosy (F. 21 + 22 + 23) 20 204 510| 194671 125150| 265003| 400426
lll. 1|Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 21 13 294 14 732 10 216 852 319
2|Trzby z prodaného materialu 22 178 909] 157 019] 106 598| 256 363| 294 757
3 |Jiné provozni vynosy 23 12 306 22920 8 337 7 788| 105 349
F Ostatni provozni naklady (f. 25 aZ 29) 24 111 542| 140 469 93 601| 203777| 326 564
1. |Zastatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 25 13 580 1251 1614 391 21
2. |Prodany material 26 140 175] 128 573 83 436| 192768| 235275
3. |Dané a poplatky 27 1110 1337 1006 896 1074
4. Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pfistich obdobi 28 -48 962 -1482 0 1236 7 987
5. |Jiné provozni naklady 29 5639 10 790 7 545 8 486 82 207
»  [Provoznivysledek hospodafeni (+/) 30 | 471788 | 132356 | 91519 | 128534 | 125005
(f.01+02-03-07-08-09-14 +20-24)
V.  |Vynosyz dobého fi i aj - podily (. 32 + 33) 3 0 7 187 0 0 0
V. 1|Vynosy z podilli - oviadana nebo ovladajici osoba 32 0 6 893 0 0 0
2| Ostatni vynosy z podild 33 0 295 0 0 0
G. Naklady vynaloZené na prodané podily 34 0 309 0 0 0
V.  |Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku (f. 36 + 37) 35 0 0 0 5150/ 7 210
V. 1|Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku - ovliadana nebo ovladajici osoba 36 0 0 0 5 150 7210
2 |Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 37 0 0 0 0 0
H. Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finanénim majetkem 38 0 0 0 0 0
VI, |Vynosové uroky a podobné vynosy (i. 40 + 41) 39 415 418 69! 0 0
VI. 1|Vynosové troky a podobné vynosy - oviadana nebo oviadajici osoba 40 0 0 0 0 0
2 |Ostatni vynosové troky a podobné vynosy 41 415 418 69 0 0
1. Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 42 -645 4 258 -4 380 0 0
J. Nakladové uroky a podobné naklady (. 44 + 45) 43 2471 3 590 1788 1751 10 278
1. |Nakladové droky a podobné naklady - ovladana nebo oviadajici osoba 44 0 0 0 0 0
2. |Ostatni nakladové roky a podobné naklady 45 2471 3 590 1788 1751 10 278
VIl.  |Ostatni finanéni vynosy 46 10 639 9073 38 978 22634 27 063,
K. Ostatni finanéni naklady 47 12 275 8 974 48 071 20 263 20 343
i Finanéni vysledek hospodaieni ( +/-) 48 3047 452 6432 5770 3652
(F.31-34+35-38+39-42-43+46-47)
s Vysledek hospodaieni pred zdanénim (+/-) (F. 30 + 48) 49 168 741| 131904 85086| 134304| 128747
L. Dan z pfijma (F. 51 +52) 50 24 145 24 821 16 844 24730 23 904
1.  |Dafi z piijmi splatna 51 17 269 18 004 11 355 16 406 12 987
2. |Dai z pfijmi odloZena ( +/- ) 52 6 876 6817 5489 8324 10 917
w Vysledek hospodareni po zdanéni ( +/-) (. 49 - 50) 53 144 596| 107 083 68 243| 109573| 104 843
M. Pfevod podilu na vysledku hospodareni spole&nikim (+/-) 54 0 0 0 0 0
***  lVysledek hospodareni za (icetni obdobi (+/-) (F. 53 - 54) 55 144596 107083| 68243| 109573| 104 843
¥ Cisty obrat za Géetni obdobi =1L + 1L + L. + IV. + V. + VL + VIl 56 |1958 512|1 886 188)1 615 530| 2 343 ansi 2787 091




PRILOHA P IV: PODKLADY HORIZONTALNI ANALYZY

V TABULCE 42 az TABULCE 45 se mohou vyskytnout hodnoty ozna¢ené X*. Takto oznacené

pole tabulky nelze spocitat. NejcastéjSim ditvodem je navyseni polozky z ptivodni hodnoty

nula.

Tabulka 42  Horizontalni analyza majetkové struktury podniku XYZ a.s. (vlastni
zpracovani dle ucetnich zavérek)

2018/19 2019/20 2020/21 2021/22
(v tis. K&) Av abs. é. Av%|Avabs. é. Av%|Avabs. . Av%|Avabs.é. Av%
AKTIVA 42 602 3%| 111383 7%| 280652 16%| 199 350 10%
Dlouhodoby majetek 48 164 5% 11074 1%| 123015 13%| 166 142 15%
DNM 2165 19% -1436 -11% 1036 9% 110 1%
Ocenitelnd priva 6 883 162% -1084 -10% 1710 17% 144 1%
Nedokonéeny DNM -4698 -68% -352 -16% 674 37% -34 3%
DHM 51287 8% 18 430 3%| 118514 16%| 166032 19%
Pozemky a stavby -1592 -1% 13673 5% 23081 8%| 132780 41%
Hmotné movité véci 50 485 15% 21352 6% 2683 1%| 138014 34%
Poskytnuté zdlohy na DHM a
nedokonéeny DHM 6434 15%| -14637 -29% 94104 266%| -104 466 -81%
DFM -5288 -3% -5920 -3% 3465 2% 0 0%
Obé&#nd aktiva -5562 -1%| 100310 15%| 157 637 21% 33 208 4%
Zasoby -2 467 -1% 20139 6%| 188303 49% 28 586 5%
Materidl -4 846 3% 22928 15% 94 848 55%| -27663 -10%
Nedokonéena vyroba a polotovary 2269 2% 10588 8% 61554 45% 32581 16%
Vyrobky a zboZi 110 0%| -13378 -15% 31901 42% 23 667 22%
Pohledavky -7071 3% 10030 4% 60 002 21% 7 666 2%
Dlouhodohé 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Kritkodobé -7 225 3% 10313 4% 58 197 21%| -21760 -6%
Casové rozlifeni aktiv 155 5% -283 -8% 1805 56% 29426 585%
KFM 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Penéini prostfedky 3976 20% 70141 295%| -90667 97% -3044 -94%
Penéini prostfedky v pokladné -1 -1% 20 17% -33 -25% -47 -A7%
Penéini prostfedky na Gétech 3977 20% 70121 296%| -90634 -97% -2 996 -95%




Tabulka 43  Horizontalni analyza finan¢ni struktury podniku XYZ a.s. (vlastni

zpracovani dle ucetnich zavérek)

2018/19 2019/20 2020/21 2021/22

(v tis. Kg) Avabs.é&.| Av% [Avabs.é&.| Av% |(Avabs.é.| Av% [Avabs.E.| Av%
PASIVA 42 602 3%| 111383 7%| 280652 16%| 199350 10%
Vlastni kapital 58 441 6% 67 760 6% 62 258 6% 80 393 7%
Zakladni kapital 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Agio a kapitilové fondy -169| 149% 145 -51% 137 -100% 0 0%
Kapitalové fondy -169| 149% 145 -51% 137 -100% 0 0%
Fondy ze zisku -1403| -12% 299 3% -175 -2% -348 -3%
Ostatni rezervni fondy 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Statutarni a ostatni fondy -1403| -86% 299| 133% -1750 -33% -348| -100%
VH minulych let 97 526 12%| 106 156 12% 20 966 2% 85471 9%
VH bé&iného téetniho obdobi -37513| -26% -38 840| -36% 41 331 61% -4 731 -1%
Cizi zdroje -15 839 -3% 43 624 8%| 218394 37%| 118958 15%
Rezervy -1482| -100% 0 0% 1236 X* 7987 646%
Zavazky -14 357 -3% 43 624 8%| 217158 36%| 110971 14%
Dlouhodobé zavazky 75 689 53% 9431 -4%| 119 215 57% 12 393 1%
Zavazky k avérovym institucim 68 985 69% -14 920 -9% 110891 72%) 1476 1%
OdloZeny darfovy zavazek 6 817 16% 5489 11% 8324 16% 10917 18%
Jiné zévazky -113 -100% 0 0% 0 0% 0 0%
Kratkodobé zavazky -89 151| -21% 53 079 16% 97 743 25% 98 575 20%
Zavazky k tGvérovym institucim -35 006 -20% 295 0% 10 967 8% 24 356 16%
Kratkodobé pfijaté zalohy 40 x* 0 0% 0 0% 64 159%
Zavazky z obchodnich vztahi -50 630 -22% 55050 31% 80 160 359 77171 25%
Zavazky ostatni -3 556 -15% -2 266 -11% 6 616 35%) -3 016 -12%
Casové rozliseni pasiv -895| -97% -25| -83% 200| 3880% 3 2%

Tabulka 44  Horizontalni analyza vynosii podniku XYZ a.s. (vlastni zpracovani dle
ucetnich zavérek)

2018/19 2019/20 2020/21 2021/22
(v tis. Kg) Avabs..| Av% |Avabs.C.| Av% |Avabs.C.| Av% |Avabs.C.| Av%
Vynosy [Eisty obrat za ucetni obdobi) -72 325 -4%| -270657| -14%| 728319 45%| 443242 19%
Triby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb -68 111 -4%| -223505| -13%| 599730 41%| 301330 15%
Trieb za prodej zbozi 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Ostatni provozmi vynosy -9839 -5% -69521| -36% 139852 112%| 135423 51%
Trzby z prodaného DM 1438 11% -4517| -31% -9364| -92% -533| -63%
Triby z prodaného materiélu -21890( -12% -50422) -32% 149765 140% 38394 15%
Jiné provozni vynosy 10613 86% -14583| -64% -549 -7% 97 562| 1253%
Vynosy z DFM - podily 7187 X* -7 187| -100% 0 0% 0 0%
Vynosy z podili - ovlddana/ovladajici osoba 6893 X* -6 893| -100% 0 0% 0 0%
Ostatni vynosy z podild 295 X* -295| -100% 0 0% 0 0%
Vynosy z ostatniho DFM 0 0% 0 0% 5150 X* 2 060 40%
Vynosové troky a podobné vynosy 3 1% -349| -83% -69| -100% 0 0%
Ostatni finanéni vynosy -1566| -15% 29905 330% -16 344 -42% 4429 20%




Tabulka 45  Horizontalni analyza nakladt podniku XYZ a.s. (vlastni zpracovani dle
ucetnich zavérek)

2018/19 2019/20 2020/21 2021/22
(v tis. Kg) Avabs.é&.| Av% |Avabs.&| Av% |Avabs.é&| Av% Avabs.&| Av%
Naklady -35121 -2%| -231508| -13%| 686988| 44%| 447973 20%
Vykonové spotieba -105 597 -8%| -187550| -15%| 0643725 61%| 269 309 16%
Néklady vynaloZené na prodané zho#i 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Spotfeba materiilu a energie -68 192 -7%| -121623| -13%| 538121 64%| 283916 20%
Sluzby 37404 -12% -65926| -23%| 105604 49% -14 607 -5%
Zména stavu zdsob vlastni &innosti (+/-) 39164 -94% 5238 -220% -96 578(-3383% 35521 -38%
Aktivace (-) 0 0% 0 0% -119 X* -89 74%
Osobni naklady -2 929 -1% -29477| -11% 58471 25% 7 168 2%
Mzdové naklady 3701 -2% -19794| -11% 42 682 26% 3386 2%
Néklady na SZ, ZP a ostatni naklady 771 1% 9683 -13% 15 789 25% 3782 5%
Upravy hodnot v provozni oblasti 1917 2% 6 468 7% -13 108 -14% 5497 7%
Uprava hodnot DM 5500 7% 7 100 8% -12 345 -13% 2462 3%
Uprava hodnot zdsob -484| -250% 583| -201% -1009| -345% 2564| -358%
Uprava hodnot pohledavek -3099| -105% -1214| 836% 246 -18% 472 -42%
Ostatni provozni niklady 28 928 26% -16 868 -33%| 110176| 118%| 122786 60%
Ziastatkova cena prodaného DM -12 328 0% 363 0% -1223) -76% -371 -95%
Zistatkova cena prodaného materialu -11 602 -8% 45137 -35% 109 331| 131% 42 507 22%
Dané a poplatky 227 20% -331 -25% -110| -11% 178 20%
Rezervy v provozni oblasti 47 480 0% 1482 0% 1236 X* 6751 546%
Jiné provozni niklady 5151 91% 3246 -30% 941 12% 73721 869%
Naklady vynaloZené na prodané podily 309 X* -309| -100% 0 0% 0 0%
Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 4903 0% -8 638 0% 4 380( -100% 0 0%
Nakladové troky a podobné naklady 1119 45% -1801| -50% -37 -2% 8527 487%
Ostatni finanéni naklady 3300 -27% 39097, 436% -27 808 -58% 79 0%
Dan z pfijmu 676 3% 7977 -32% 7 887 47% -826 -3%




PRILOHA P V: PODKLADY VERTIKALNI ANALYZY

V TABULCE 46 aZ TABULCE 53 se mohou vyskytnout hodnoty oznacené Y *. Takto oznacené

pole tabulky nelze spocitat. Nej¢astéjsi pricinou je, Ze MPO nezvetejnilo pfislusné udaje.

Tabulka 46  Vertikalni analyza majetkové struktury podniku XYZ a.s. (vlastni

zpracovani dle ucetnich zavérek)

(v tis. KE) 2018 2019 2020 2021 2022 |A18/19 (%)|a 19/20 (%)A 20/21 (%)|a 21/22 (%)
AKTIVA 100% 100% 100% 100% 100% 0% 0% 0% 0%
Dlouhodoby majetek 57% 59% 55% 54% 57% 1% -3% -2% 3%
DNM 1% 1% 1% 1% 1% 0% 0% 0% 0%
Ocenitelna prava 0% 1% 1% 1% 1% 0% 0% 0% 0%
Nedokonteny DNM 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
DHM 43% 45% A4% 43% A7% 2% -2% 0% A%
Pozemky a stavby 18% 18% 17% 16% 21% -1% 0% -1% 5%
Hmotné movité véci 22% 24% 24% 21% 25% 3% 0% -3% A%
Poskytnuté zilohy na DHM a 3% 3% 2% 7% 1% 0% 1% 2% 5%
nedokonéeny DHM
DFEM 13% 12% 11% 10% 9% -1% -1% -1% -1%
Obéina aktiva 43% 41% 45% 46% 43% -1% 3% 2% -3%
Zasoby 24% 23% 22% 29% 27% -1% 0% 6% -1%
Material 10% 9% 10% 13% 11% -1% 1% 3% -2%
Nedokonéend vyroba a polotovary 8% 8% 8% 10% 11% 0% 0% 2% 1%
Vyrobky a zboii 6% 6% 4% 5% 6% 0% -1% 1% 1%
Pohledavky 18% 17% 17% 17% 16% -1% -1% 1% -1%
Dlouhodobé 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Kratkodobé 18% 17% 16% 17% 14% -1% 0% 1% -3%
Casové rozliseni aktiv 0% 0% 0% 0% 2% 0% 0% 0% 1%
KFM 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Penéini prostiedky 1% 1% 5% 0% 0% 0% A% -5% 0%
Penéini prostiedky v pokladné 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Penéini prostiedky na uétech 1% 1% 5% 0% 0% 0% A% -5% 0%

Tabulka 47  Vertikalni analyza majetkové struktury odvétvi CZ-NACE 25.5
(vlastni zpracovani dle analyz MPO)

(v tis. K&) 2018 2019 2020 2021 2022 A18/19 (%) | A19/20 (%) | A 20/21 (%) | A21/22 (%)
AKTIVA 100% 100% 100% 100% 100% 0% 0% 0% 0%
Dlouhodoby majetek 53% 54% 53% 50% 44% 1% -1% -3% -6%
DNM 1% 1% 1% 1% 1% 0% 0% 0% 0%
DHM 49% 51% 50% 45% 40% 1% -1% -5% -5%
DFM 2% 3% 2% 4% 3% 0% 0% 2% -1%
Obéin4 aktiva 46% 45% 46% 49% 54% -1% 1% 3% 5%
Zasoby 17% 16% 15% 19% 21% -1% -1% 4% 2%
Pohledavky 23% 22% 22% 24% 27% -1% 0% 2% 3%
Dlouhodobé 1% 1% 1% 1% 1% 0% 0% 0% 0%
Kratkodobé 21% 20% 21% 23% 26% -1% 0% 2% 3%
KFM + Penezni prostiedky 7% 7% 9% 7% 6% 0% 2% -2% -1%




Tabulka 48  Vertikalni analyza finan¢ni struktury podniku XYZ a.s. (vlastni zpracovani
dle ucetnich zavérek)
(v tis. K&) 2018 2019 2020 2021 2022 |A 18/19 (%)|A 19/20 (%)|A 20/21 (%)|A 21/22 (%)
PASIVA 100% 100% 100% 100% 100% 0% 0% 0% 0%
Vlastni kapital 63% 65% 65% 59% 57% 2% 0% -6% -2%
Zakladni kapital 3% 3% 3% 3% 2% 0% 0% 0% 0%
Afio a kapitélové fondy 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Kapitilové fondy 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Fondy ze zisku 1% 1% 1% 1% 0% 0% 0% 0% 0%
Ostatni rezervni fondy 1% 1% 1% 1% 0% 0% 0% 0% 0%
Statutarni a ostatni fondy 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
VH minulych let 50% 55% 58% 50% 50% 5% 3% -1% -1%
VH bé&iného Ggetniho obdobi 9% 7% 4% 6% 5% -3% -3% 2% -1%
Cizi zdroje 37% 35% 35% 41% 43% -2% 0% 6% 2%
Rezervy 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Zavazky 36% 35% 35% 1% A2% -2% 0% 6% 1%
Dlouhodobé zavazky 9% 14% 12% 16% 15% 4% -1% 4% -1%
Zavazky k uvérovym institucim 6% 11% 9% 13% 12% 4% 2% 4% 1%
Odlozeny dafovy zavazek 3% 3% 3% 3% 3% 0% 0% 0% 0%
Jiné zévazky 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Kratkodobé zavazky 27% 21% 23% 24% 27% -6% 2% 2% 2%
Zavazky k tvérovym institucim 11% 9% 8% 8% 8% 2% 1% 1% 0%
Kratkodobé pfijaté zalohy 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Zavazky z obchodnich vztahi 15% 11% 14% 16% 18% -4% 2% 2% 2%
Zévazky ostatni 2% 1% 1% 1% 1% 0% 0% 0% 0%
Casové rozli§eni pasiv 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Tabulka 49  Vertikalni analyza finan¢ni struktury odvétvi CZ-NACE 25.5
(vlastni zpracovani dle analyz MPO)
(v tis. K&) 2018 2019 2020 2021 2022 A 18/19 (%) | A 19/20 (%)|A 20/21 (%) | A 21/22 (%)
PASIVA 100% 100% 100% 100% 100% 0% 0% 0% 0%
Vlastni kapital 51% 55% 55% 55% 53% 3% 1% 0% -2%
Zakladni kapital 14% 14% 14% 13% Y* 0% 0% -1% Y*
VH bézného ugetniho obdobi 8% 8% 6% 8% 8% 0% -2% 2% 0%
Cizi zdroje 47% 44% 43% 44% 47% -3% -1% 1% 3%
Rezervy 1% 1% 1% 1% 1% 0% 0% 0% 0%
Zavazky 47% 43% 42% 43% 45% -4% -1% 1% 2%
Dlouhodobé zavazky 18% 14% 16% 15% 12% -3% 1% -1% -3%
Zavazky k ivérovym institucim 9% 109 109% 9% Y 1% 1% -2% Y
Kratkodobé zavazky 29% 29% 26% 28% 33% 0% -2% 2% 5%
Zavazky k Gvérovym institucim 6% 8% 6% 7% Y= 2% -2%% 0% Y

Tabulka 50  Vertikalni analyza struktury vynosii podniku XYZ a.s. (vlastni zpracovani
dle ucetnich zavérek)
(v tis. Kg) 2018 2019 2020 2021 2022 A 18/19 (%) | A 19/20 (%) | A20/21 (%) | A 21/22 (%)
Vynosy 100% 100% 100% 100% 100% 0% 0% 0% 0%
Triby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 89% 89% 90% 88% 84% 0% 1% -2% -3%
Trieb za prodej zbo#i 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Ostatni provozmi vynosy 10% 10% 8% 11% 14% 0% -3% 4% 3%
Triby z prodanéhe DM 1% 1% 1% 0% 0% 0% 0% -1% 0%
Triby z prodanéhe materidlu 9% 8% 7% 11% 11% -1% -2% 4% 0%
Jiné provozni vynosy 1% 1% 1% 0% 4% 1% -1% 0% 3%
Vynosy z DFM - pedily 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Vynosy z podild - ovladana/ovladajici osoba 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Ostatni vynosy z podilé 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Vynosy z ostatniho DFM 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Vynosové troky a podobné vynosy 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Ostatni finanéni vynosy 1% 0% 2% 1% 1% 0% 2% -1% 0%
Tabulka 51  Vertikalni analyza struktury vynost odvétvi CZ-NACE 25.5
(vlastni zpracovani dle analyz MPO)
(v tis. K&) 2018 2019 2020 2021 2022 |A18/19(%)|A19/20(%)|A20/21 (%)|A21/22 (%)
Vynosy 100% 100% 100% 100% 100% 0% 0% 0% 0%
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 97% 97% S7% 98% 96% 0% 0% 1% -1%
Trieb za prodej zhozi 3% 3% 3% 2% 4% 0% 0% -1% 1%




Tabulka 52 Vertikdlni analyza struktury nakladd podniku XYZ a.s. (vlastni zpracovani

dle ucetnich zavérek)

(v tis. Kg) 2018 2019 2020 2021 2022 |A18/19%|A 19/20 % |A 20/21 % A 21/22 %
Naklady 100% 100% 100% 100% 100% 0% 0% 0% 0%
Vykonova spotfeba 75% 70% 69% 76% 74% -4% -2% 8% -3%
Naklady vynalozené na prodané zho#i 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Spotfeba materiilu a energie 57% 54% 55% 62% 62% -3% 0% 7% 0%
Sluzby 18% 16% 14% 14% 11% -2% -2% 0% -3%
Zména stavu zasob vlastni Cinnosti (+/-) -2% 0% 0% -4% -2% 2% 0% -4% 2%
Aktivace (-) 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Osobni néklady 15% 15% 15% 13% 11% 0% 0% -2% -2%
Mzdové niklady 10% 10% 11% 9% 8% 0% 0% -1% -1%
Naklady na SZ, ZP a ostatni naklady 4% 4% 4% 4% 3% 0% 0% -1% 0%
Upravy hodnot v provozni oblasti 5% 5% 6% 4% 3% 0% 1% -2% 0%
Uprava hodnot DNM a DHM 5% 5% 6% 4% 3% 0% 1% -2% -1%
Uprava hodnot zésob 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Uprava hodnot pohledavek 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Ostatni provozni naklady 6% 8% 6% 9% 12% 2% -2% 3% 3%
Ziistatkova cena prodaného DM 1% 0% 0% 0% 0% -1% 0% 0% 0%
Zistatkova cena prodaného materiilu 8% 7% 5% 9% 9% 0% -2% 3% 0%
Dané a poplatky 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Rezervy v provozni oblasti -3% 0% 0% 0% 0% 3% 0% 0% 0%
Jiné provozni naklady 0% 1% 0% 0% 3% 0% 0% 0% 3%
Naklady vynaloZené na prodané podily 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 0% 0% 0% 0% 0% 0% -1% 0% 0%
Nakladové roky a podobné naklady 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Ostatni finanéni niklady 1% 1% 3% 1% 1% 0% 3% -2% 0%
Da z prijmu 1% 1% 1% 1% 1% 0% 0% 0% 0%
Tabulka 53  Vertikalni analyza struktury naklada odvétvi CZ-NACE 25.5
(vlastni zpracovani dle analyz MPO)
(vtis. KE) 2018 2019 2020 2021 A18/19% (A 19/20 % (A 20/21 %
Naklady 100% 100% 100% 100% 0% 0% 0%
Vykonova spotieba 76% 73% 71% 77% -2% -2% 6%
Néklady vynaloZené na prodané zbozi 3% 3% 3% 2% 0% 0% -1%
Zména stavu zasob vlastni éinnosti (+/-) -1% 0% 1% -2% 1% 1% -3%
Aktivace (-) -1% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Osobni naklady 20% 20% 21% 18% 1% 0% -2%
Upravy hodnot v provozni oblasti - - - - - - -
Uprava hodnot DM 5% 5% 6% 5% 0% 1% -1%
Nakladové tiroky a podobné naklady 1% 1% 1% 0% 0% 0% 0%
Dar z pfijmu 1% 1% 1% 1% 0% 0% 0%




PRILOHA P VI: ALTMANOVO Z-SKORE

Tabulka 54

Vysledky jednotlivych rovnic Altmanova Z-skore podniku XYZ a.s.

a odvétvi CZ-NACE-25.5 (vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek a analyz MPO)

XYZ a.s. CZ-NACE 25.5
2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
X1 | 0,717*pracovni kapital/A | 0,11 | 0,15 | 0,16 | 0,16 | 0,12 | 0,12 | 0,12 | 0,14 | 0,15 | 0,15
X2 | 0,847*nerozdél. zisky/A 0,42 | 046 | 049 | 0,43 | 0,42 | 0,25 | 0,27 | 0,29 | 0,29 X
X3 | 3,107*EBIT/A 0,34 | 0,26 | 0,16 | 0,21 | 0,20 | 0,30 | 0,32 | 0,25 | 0,31 X
X4 | 0,42*trzni hodnota VK/CZ | 0,73 | 0,80 | 0,78 | 0,61 | 0,57 | 0,45 | 0,52 | 0,54 | 0,52 X
X5 | 0,998*trzby/A 1,12 | 1,04 | 0,8 | 1,03 | 1,07 | 1,19 | 1,18 | 1,01 | 1,13 | 1,23




PRILOHA P VII: INDEX INs

Tabulka 55  Vysledky jednotlivych ukazatelli indexu INys podniku XYZ a.s. a odvétvi
CZ-NACE 25.5 (vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek a analyz MPO)

XYZ a.s. CZ-NACE 25.5

2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
0,13*A/CZ 0,36 | 0,38 |0,37|0,32 0,31 | 0,27 | 0,30 | 0,30 | 0,29
0,04*EBIT/NU 0,36 | 0,36 | 0,36 | 0,36 | 0,36 | 0,36 | 0,36 | 0,36 | 0,36
3,97*EBIT/A 0,44 | 0,34 | 0,20 | 0,27 | 0,25 | 0,39 | 0,40 | 0,32 | 0,40
0,21*vynosy/A 0,26 | 0,25 | 0,20 | 0,25 | 0,27 | 0,26 | 0,25 | 0,21 | 0,24
0,09*0A/kr.zav | 0,14 | 0,18 | 0,18 | 0,17 | 0,15 | 0,14 | 0,14 | 0,16 | 0,15




PRILOHA P VIII: SPIDER ANALYZA

Tabulka 56  Piepoctené ukazatele podniku XYZ a.s. vici odvétvi CZ-NACE 25.5
(vlastni zpracovani dle ucetni zavérky a analyz MPO)
2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2018-2021
XYZa.ss. | XYZa.s. | XYZa.s. | XYZa.s. CZ-NACE 25.5
A.l Rentabilita vlastniho kapitalu ROE 97% 69% 53% 63% 100%
A.2 | Rentabilita celkového kapitalu ROA 113% 83% 64% 69% 100%
A3 Rentabilita trieb ROS (EBIT) 121% 94% 76% 76% 100%
A.4 Rentabilita investovaného kapitalu ROI 108% 73% 59% 64% 100%
B.1 B&#na likvidita 98% 125% 113% 110% 100%
B.2 Pohotovs likvidita 73% 93% 87% 69% 100%
B.3 Hotovostni likvidita 20% 29% 72% 3% 100%
B.4 Podil €PK na obéznych aktivech 97% 135% 116% 112% 100%
C.1 Vlastni kapital / aktiva 124% 120% 117% 107% 100%
C.2 Mira zadluZenosti 62% 66% 68% 86% 100%
c.3 Kryti DM dlouhodobymi zdroji 97% 105% 104% 100% 100%
c.4 Urokové kryti 411% 218% 310% 404% 100%
D.1 Obrat aktiv 94% 89% 84% 91% 100%
D.2 Obrat zasob 67% 64% 55% 59% 100%
D.3 Obrat pohledavek 112% 107% 106% 120% 100%
D.4 Obrat zévazki 146% 165% 124% 127% 100%
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Spider analyza za rok 2020
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