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ABSTRAKT

Diplomova prace se zabyva problematikou efektivniho fizeni Cistého pracovniho kapitalu,
ktery 1ze povazovat za klicovy faktor ovliviiujici financni stabilitu a konkurenceschopnost
podniku. Prace analyzuje teoretické zaklady problematiky ¢istého pracovniho kapitalu, jeho
slozky a strategie fizeni, zdroje financovani a dale se zamétuje na vyuziti financéni analyzy
pro hodnoceni a optimalizaci této oblasti. V praktické Casti je aplikovana teorie na konkrétni
podnikovou situaci prostfednictvim analyzy vnéjSiho a vnitiniho prostiedi a vybranych
ukazateld financni analyzy podniku. Na zdklad¢ zjiSténych poznatkd jsou formulovany
konkrétni navrhy a doporuceni pro zefektivnéni fizeni Cistého pracovniho kapitdlu. Cilem
prace je poskytnout vybrané spolecnosti zhodnocent jeji situace z hlediska finanéniho zdravi

a mozna feSeni optimalizace Cistého pracovniho kapitalu.
Kli¢ova slova: ¢isty pracovni kapital, obézna aktiva, kratkodobé zavazky, finan¢ni analyza
ABSTRACT

This master's thesis deals with the issue of effective management of net working capital,
which can be considered a key factor influencing the financial stability and competitiveness
of a company. The thesis analyzes the theoretical foundations of net working capital, its
components and management strategies, sources of financing, and further focuses on the use
of financial analysis for evaluation and optimization of this area. In the practical part, the
theory is applied to a specific business situation through analysis of external and internal
environments and selected financial indicators of the company. Based on the findings,
specific proposals and recommendations are formulated to streamline the management of
net working capital. The aim of the thesis is to provide an assessment of financial health

of the selected company and possible solutions for optimizing its net working capital.

Keywords: net working capital, current assets, short-term liabilities, financial analysis
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UvVOoD

Efektivni fizeni Cistého pracovniho kapitalu je kliCové pro udrzeni financni stability
a konkurenceschopnosti podniku a jeho optimalni uroven ma zasadni vliv na provozni
vykonnost. Tato diplomova prace se zabyva problematikou zefektivnéni ¢istého pracovniho

kapitalu a pfinasi komplexni analyzu strategii, metod a nastroju pro jeho G¢inné fizeni.

Uvod teoretické ¢asti prace se zamétuje na charakteristiku Cistého pracovniho kapitalu, jeho
slozky a vyznam v rdmci finan¢niho fizeni podniku. Dale je zkouméno planovani a strategie

fizeni Cistého pracovniho kapitalu v kontextu zdroji financovani.

V dalsi ¢asti je podrobné analyzovano fizeni jednotlivych slozek ¢istého pracovniho
kapitalu. Jsou definovéany pfistupy, metody a techniky pro efektivni fizeni téchto aktiv

a pasiv, jejichz cilem je pfedev§im minimalizovat rizika a naklady.

Posledni kapitola teoretické Casti se zamétuje na vyuziti finan¢ni analyzy jako néstroje pro
hodnoceni a fizeni ¢istého pracovniho kapitalu. Jsou predstaveny rizné ukazatele a metody
analyzy, které umoziiuji porozumét dulezitosti financni analyzy v ramci fizeni Cistého

pracovniho kapitalu a ukazuje oblasti, ve kterych je prostor pro zlepSeni.

V praktické casti prace jsou aplikovany analytické nastroje na konkrétni vybranou
spole¢nost. Prostfednictvim piedstaveni vybrané spole¢nosti, analyzy jeji vnitini struktury
aprosttedi a finan¢ni analyzy jsou stanoveny silné a slabé stranky v fizeni cistého

pracovniho kapitalu.

Zaveérecna ¢ast prace se vénuje stanoveni navrhii a doporuceni pro zefektivnéni fizeni ¢istého
pracovniho kapitalu na zékladé zjisténych poznatkd. Jsou navrzena konkrétni opatieni,
jejichz realizace by méla pfispét k optimalizaci Cistého pracovniho kapitdlu a zlepSeni
celkové finan¢ni vykonnosti podniku. Soucasti téchto navrhi je i ndvrh systému Kanban pro

tfizeni vyroby v daném podniku jakoZto poZzadavku vybrané spolecnosti.
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CIiLE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Hlavnim cilem diplomové prace je navrhnout efektivni feSeni pro fizeni ¢istého pracovniho

kapitalu ve vybrané spole¢nosti.
K naplnéni hlavniho cile prace je nutné splnit dil¢i cile.
Mezi dil¢i cile teoretické ¢asti 1ze zatadit:

- objasnéni problematiky ¢istého pracovniho kapitalu a jeho slozek a zdiraznéni
dulezitosti Cistého pracovniho kapitalu ve financnim fizeni,

- pfiblizeni moznosti fizeni jednotlivych slozek Ccistého pracovniho kapitalu
a definovani vybranych ukazateld financni analyzy, které ovliviiuji fizeni Cistého

pracovniho kapitalu.

Nasledné za dil¢i cile praktické ¢asti jsou povazovany:

predstaveni podniku, a to jak z hlediska vnitinich, tak vnéjSich podminek,

- sestaveni finan¢ni analyzy obsahujici klicové ukazatele dualezité k fizeni Cistého

pracovniho kapitalu,
- zpracovani navrht ke zlepSeni fizeni ¢istého pracovniho kapitalu,

- zhodnoceni celé¢ situace vybrané spolec¢nosti a zhodnoceni dopadu vybranych navrhi

do jejiho hospodateni.

Jako metoda zpracovani prace je nejprve vyuzita literarni reSerSe se znaky kritické reSerSe
v nékterych bodech prace. Druhou metodou vyuzitou pro zpracovani diplomové prace je
kvalitativni vyzkum. Na zéklad¢ tohoto vyzkumu byly zjistény udaje, které jsou dostupné
pouze z internich zdrojli ve vybrané spolecnosti a které napomohly k piesnéjSimu definovani
této spolecnosti a zarovei je diky nim mozZné zhodnotit celkové finan¢ni zdravi podniku za

ptedchozich 5 let.

V ramci praktické Casti je dale vyuzita metoda analyzy, jelikoZ jsou analyzovany jednotlivé
ukazatele finan¢ni analyzy a déle je také analyzovan soucasny stav fizeni ¢istého pracovniho
kapitdlu ve vybrané spolecnosti. Posledni metodou, ktera je v praci vyuzita je metoda

syntézy, prostiednictvim které jsou jednotlivé vysledky zhodnoceny a shrnuty.
yntezy, p Jsou) y y y y
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I. TEORETICKA CAST
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1 CISTY PRACOVNI KAPITAL

Cisty pracovni kapital je kli¢ovym pojmem celé diplomové prace. Cisty pracovni kapitél

(CPK) je rozdilovy ukazatel, jehoZ vypocet vychazi piimo z udaji z rozvahy.

Cisty pracovni kapital se tyka oblasti ob&Zného majetku a kratkodobych zdrojii financovani.
Obézny majetek, ktery behem transformacniho cyklu zméni n€kolikrat svoji podobu slouzi
k thrad¢ kratkodobych zavazkt, i proto jeho struktura zna¢né ovliviiuje finan¢ni fizeni

subjektu. (Kubickova a Jindfichovska, 2022)

Vyznam CPK je sledovén i v oblasti likvidity. Pfedpokladem platebni schopnosti je fizeni
zdroju dle splatnosti — tzn., ze je soulad mezi dobou splatnosti zdroje a jeho pouzitim
v podniku. Tento vztah se oznacuje za tzv. zdkladni (zlaté) pravidlo financovani, které

vyjadiuje, ze dlouhodoby majetek nemuize byt kryt kratkodobymi zdroji. (Brabenec, 2022)

V ramci Cistého pracovniho kapitélu se rozlisuje kromé dlouhodobého a obézného majetku
také tzv. trvald slozka obézného majetku. Trvalou slozku kratkodobych aktiv ptfedstavuji
polozky, které jsou v podniku trvale pfitomné i kdyz spadaji do obéZzné¢ho majetku.
Ptikladem mtiZou byt rezervni zasoby ¢i dlouhodobé pohledéavky, které se i ptes svoji dobu
splatnosti fadi do obéznych aktiv. Tuto ¢ast kratkodobého majetku by subjekt mél financovat

z dlouhodobych zdrojt. (Kubickova a Jindfichovska, 2022)

Aktiva (majetek) Pasiva (zdroje financovani majetku)
dlouhodoby (neobé2ny) majetek stala (fixni) viastni kapital
aktiva diouhodobé
zdroje financovani | ¢ 2groje financovani
trvala a diouhodobé slozka (kapital) (zavazky, diuhy)
obézny obé&Zného majetku
majetek

pohybliva (sezonni) slozka

-u . kratkodobé zdroje financovani
ob&Zného majetku

Obrazek 1 Schématické zndzornéni rozvahy z hlediska vazanosti majetku a splatnosti
zdrojl financovani (Rezidkova, 2010)

Dle Vochozky (2020) 1ze CPK vypo¢itat dvéma zpisoby. Bud’ jako rozdil mezi ob&znymi
aktivy podniku a jeho kratkodobymi zavazky, anebo pokud od souctu vlastniho kapitalu
a dlouhodobych zavazkii jsou odeétena stala aktiva. Vysledkem je hodnota CPK v absolutni
hodnoté. Podobné Kubickova a Jindfichovska (2022) uvadi, ze Cisty pracovni kapital lze
chépat ze dvou pohledii — funkéni (obé€Zzna aktiva — kratkodobé zavazky) a finan¢ni ((vlastni
kapital + dlouhodobé zavazky) — dlouhodoby majetek), kdy z funkéniho pohledu je CPK

uzce spjaty s béznou likviditou.
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CPK lze definovat jako to, co subjektu zbude po splaceni veskerych kratkodobych zavazki
anebo také jako ¢ast majetku, kterd neni vazéna na kratkodobé zavazky. Z toho i vyplyva,
7e vyznam CPK je spjaty se zajisténim plynulosti &innosti podniku a s kratkodobym

financovanim podniku. (Vochozka, 2020)

Podobné informace uvadi i Rackova (2021), dle ni CPK piedstavuje jakysi bezpeénostni
finan¢ni polstat pro pripad nouze a tikd, ze Cisty pracovni kapital je ¢ast prostiedka, ktera
by dovolila subjektu pokracovat v jeho Cinnosti, 1 kdyZ jen v omezené mife, pokud by
subjekt byl nucen v jednu chvili splatit veskeré kratkodobé zavazky anebo jejich podstatnou
cast.

Cisty pracovni kapital hraje také vyznamnou roli v oblasti zaji§téni likvidity. Vochozka
(2020) #ika, Ze pokud ma podnik spravné nastavené ¥izeni CPK, je zajiiténa nezbytna mira

likvidity podniku.

Velikost CPK zavisi nejen na odvétvi, ve kterém se subjekt pohybuje, ale také na velikosti
nevyuzitelnych ¢i nepotiebnych zasob na skladé a na rizikovosti pohledavek. Absolutni
ukazatel CPK byva velmi ¢asto proto doplitovan o ukazatel obratovosti CPK. Tento ukazatel
ovliviiyji pfedevsim posledni dva zminéné faktory v piedchozi vété. Vzhledem k tomuto
tvrzeni se podnikiim doporucuje pravidelné sestavovat analyzu struktury zasob a kvality

pohledavek. (Ruckova, 2021)

Vedle Cistého pracovniho kapitalu se rozliSuje jesté pracovni kapital a ¢isté provozné nutné
prostfedky. Pojem pracovni kapital oznatuje obézna aktiva jako takova. Cista provozné
nutnd aktiva jsou takové aktiva, ze kterych jsou vylouceny polozky, které nesouvisi

s provoznimi vynosy anebo jsou nadbyte¢né. (Kubickova a Jindfichovska, 2022)

Z hlediska fizeni hodnoty podniku je c&isty provozné nutny kapital hodnototvornym
hlediskem. Ovliviiuje vysi vytvoiené hodnoty a vyZaduje podrobné fizeni. Pokud ma subjekt
prebytek provozné nutného kapitdlu, tak je disledkem mozny pokles hodnoty subjektu.
ma v podstaté podobu dlouhodobych zdroja kryti. Vyuzivani takovych zdroja je drazsi, a tak
s jeho vyuZzivanim rostou naklady na kapital. Pokud ma subjekt nedostatek ¢istého provozné
nutného kapitalu, mize to téZ predstavovat pokles hodnoty subjektu. Pokles hodnoty pfi
nedostatku Cistého provozné nutného kapitdlu nastava v okamziku, kdy jsou stala aktiva

a aktiva, kterd maji trvaly charakter kryta kratkodobymi zdroji — tzn., ze subjekt neni
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schopny své kratkodobé zavazky hradit okamzité€ a k jejich thradé musi vyc¢lenit ¢ast méné
likvidniho majetku. (Reznakova, 2010)
1.1 ObéZny majetek a jeho slozky

Obézny majetek je ta ¢ast majetku, kterd méa dobu zivotnosti kratsi nez 1 rok. Obézna aktiva,
jak jiz z jejich nazvu vypovida, obihaji. V pribéhu tohoto kolobéhu méni svoji formu a vraci

se zpét do pavodni podoby — tedy k penéznim prostiedktim. (Steker, 2020)

Nastinéni toho, jak vypada jeden cyklus kratkodobych aktiv ve vyrobni spolecnosti ukazuje

pohledavky \; ;//\ penézni

prostiedky

nasledujici obrazek.

hotové vyrobky teridl
materia

nedokoncena
vyroba/polotovary

Obrazek 2 Cyklus ob&Zného majetku (vlastni zpracovani dle Stekera, 2020)
Kratkodoby majetek je tvofen polozkami zasob, pohledavek, kratkodobého finan¢niho
majetku a penéZnich prostiedki. Jinak se také da fici, Ze ma jak povahu vécnou, tak povahu
penézni. Oproti dlouhodobym aktivim meéni svoji podobu a zajistuje plynulost
reproduk¢éniho procesu — tzv. se spotfebovava anebo pouziva pii dalsi ¢innosti ve vyrobe.

(Vochozka, 2020)

1.1.1 Zasoby

Dle Stekera (2020) se jedna o nejméné likvidni slozku obé&znych aktiv. Subjekt pofizuje

zasoby obvykle s tim, Ze z nich bude mit v budoucnu ekonomicky prospéch (napt. ve formée



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 16

trzeb). Zasoby se spotifebovavaji jednorazoveé v okamziku vyskladnéni, pouziti pro zajisténi

¢innosti subjektu anebo pii pouziti dale ve vyrobg.

Zasoby se d¢li na nakupované a vlastni vyroby. Mezi nakupované zasoby se fadi material
a zbozi. Mezi zéasoby vlastni vyroby patfi nedokonCena vyroba, polotovary a vlastni
vyrobky. Déle mohou byt do z4sob zarazena také mladé a ostatni zvifata. Tento typ zasob
muze spadat jak do kategorie nakupovanych zasob, tak do kategorie zasob vlastni vyroby.
Do oblasti zasob Ize dale zatadit poskytnuté zalohy na zasoby, které obsahuji jak kratkodobé,
tak dlouhodobé zalohy. K zasobam mitize subjekt tvofit tzv. opravnou polozku. (Brychta,

2023)

Material obsahuje nejen tzv. zédkladni materidl potiebny pro vyrobu vyrobk, ale také se
v ramci této polozky eviduji ndhradni dily, pohonné hmoty, pomocné latky, kancelaiské

potieby, obaly a také movité véci s dobou pouzitelnosti krat$i nez jeden rok. (Méace, 2020)

Nedokon¢enou vyrobou se rozumi produkty, které prosly jednim nebo vicero vyrobnimi
stupni, ale nejsou z hlediska vyrobniho procesu zcela dokonceny. Polotovary jsou takové
produkty, které¢ jsou oddélené evidované a jsou dokonceny z hlediska urc¢itého stupné
vyroby. Nejsou vSak povazovany za hotovy vyrobek. Hotové vyrobky jsou pak zasobou
pofizenou vlastni Cinnosti, kterd je urCena k prodeji nebo ke spotfebé v ramci ucetni

jednotky. (Steker, 2020)

Zbozi je nakupovana zasoba, ktera je pofizovana pouze za ucelem dalSiho prodeje. Do
kategorie zbozi spadaji i vyrobky, které byly tzv. aktivovany do vlastnich prodejen, ¢i
nemovité véci, které subjekt nakupuje za Ucelem dalSiho prodeje (napt. u realitnich

kancelaf). (Mage, 2020)

V rdmci zasob se v rozvaze eviduji také specifické situace tykajici se ndkupu zasob — tzv.
materidl na cesté a zboZi na cesté. Tyto ucty se pouzivaji na konci ucetniho obdobi v ptipade,
kdy subjekt disponuje fakturou k objednavce, ale objednana zasoba jeSté nebyla pfijata na

skladé.
Zasoby se pii potizeni ocetiuji (Steker, 2020):

- poftizovaci cenou, pokud se jednd o potfizeni formou nékupu. Pofizovaci cena je
sloZzena z ceny pofizeni a vedlejSich pofizovacich nédkladl (napt. pfepravné, clo,

pojistné...),
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- vlastnimi naklady, pokud jsou to zasoby, které vznikly vlastni ¢innosti subjektu.
Hodnota téchto nékladii je zjistovana pomoci kalkulaci a tyto ndklady obvykle
obsahuji pfimé naklady a neptimé naklady (variabilni, fixni), které jsou ptiraditelné

k danému vykonu,

- reprodukéni pofizovaci cenou, pokud se jedna o zasoby ziskané napt. nalezenim,
vlozenim do podniku, darovanim ¢i zdédénim — tedy bezplatné. Takova cena se
nejcastéji stanovuje odbornym odhadem a je to takova hodnota, za kterou by byl

majetek potizen v dobé, kdy se o ném uctuje.

Subjekt by také ve své vnitini €etni smérnici m¢l mit stanovené jakym zpisobem
zasoby ocenuje pii jejich vyskladnéni. Takovy zplsob ocenéni by mél byt v ramci
jednoho analytického uctu zasob konzistentni. Tedy pro jeden analyticky ucet se pouziva
jeden zplisob ocenéni. Pokud je mozné sledovat u kazdé polozky zasob jeji pofizovaci
cenu, pak se oceiuji pravé ni. Pokud to mozné neni, oceiiuji se zasoby jednou

z uvedenych metod:
- vaZeny aritmeticky primér,
- metoda FIFO (first in, first out),

- pevnd, piedem stanovena cena. (Martinovicova a Kone¢ny, 2019)

1.1.2 Pohledavky

Do obéznych aktiv se fadi jak pohledavky kratkodobé, tak pohledavky dlouhodobé. Obvykle
pohledavky predstavuji pravo na thradu penéz, v nékterych piipadech, napft. platba zalohy,
mohou pohledavky predstavovat také narok na zbozi nebo sluzbu viici véfiteli. (Otrusinova

a Steker, 2021)

Jak jiz bylo zminéno, pohledavky se déli na kratkodobé a dlouhodobé. Kratkodobé
pohledavky jsou takové pohledavky, které k datu sestaveni ucetni zdvérky maji dobu
splatnosti krat$i nez jeden rok. Dlouhodobé pohledavky obsahuji pohledavky, které maji
k datu sestaveni Ucetni zavérky dobu splatnosti delsi nez 1 rok. Mezi dlouhodobé
pohledavky se tadi také tzv. odlozena danova pohledavka. Dale se pohledavky déli dle druhu
dluznika, napt. na pohledavky z obchodnich vztahii, pohledavky za zamé&stnanci, spole¢niky

anebo tieba pohledavky danové. (Brychta, 2023)

Pohledavky se oceiiuji riznymi zpisoby. Pohledavky vyjadiené v cizi méné se k okamziku

tovani prepoditavaji kurzem CNB platnym v okamziku ocenéni. Pohledavky vyjadiené
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v doméaci méné se ocenuji pii jejich vzniku jmenovitou hodnotou. Pokud se jedna
o pohledavky nabyté uplatné ¢i vkladem, ocenuji se takové pohledavky potizovaci cenou.

(Steker, 2020)

Ocenovani redlnou hodnotou je v podminkach ceského ucetnictvi spise ojedin€lé, na rozdil
od mezinarodnich ucetnich standardu. I tak se ale vyskytuji ptipady, kdy je nutné readlnou
hodnotu pouzit, a to predevsim pii precenéni pohledavek k rozvahovému dni v ramci
sestaveni ucetni zavérky subjektu. Pfecenéni se tyka napt. pohledavek, u kterych ocenéni
realnou hodnotou nafizuje zvlastni pravni piedpis anebo pohledavek, které jsou zajiStény

derivaty a které subjekt nabyl za u¢elem obchodovani. (Otrusinova a Steker, 2021)
Za reéalnou hodnotu se povazuje dle Brychty (2023) bud:

- trzni hodnota,

- hodnota stanovend kvalifikovanym odhadem nebo posudkem znalce,

- hodnota stanovena dle zvlastnich pravnich predpisa.

Dile jesté Steker a Otrusinova (2021) uvadi, Ze k rozvahovému dni se ocefiuje vétsina
pohledavek historickou cenou. Dale také musi subjekt k rozvahovému dni respektovat
zasadu opatrnosti — tedy tvofi k pohledavkam opravné polozky, pokud je to nutné, a také
zasadu zdkazu kompenzace — tzn., Zze neni mozné vzajemné vyrovnavat ucetni polozky.
Vyjimkou ze zasady zdkazu kompenzace jsou napt. domérky a vratky DPH nebo kratkodobé
pohledéavky a zavazky vici stejné fyzické nebo pravnické osobé, které jsou vedeny ve stejné
méng.

Krom¢ kratkodobych a dlouhodobych pohledavek, které byly jiz uvedeny v ramci této
kapitoly, obsahuje sekce pohledavek také tzv. dohadné ucty aktivni, odloZenou danovou
pohledavku a pohledavky za upsany vlastni kapital. Dohadné ucty aktivni obsahuji ¢astky
pohledavek, které nejsou doloZeny veskerymi potfebnymi doklady a jejich hodnota tak neni
pfesné znama. Jako piiklad I1ze uvést pohledavku za pojistovnou, kterd vznikla v disledku

vzniku Skody na pojisténém majetku. (Brychta, 2023)

Pohledavky za upsany vlastni kapital jsou vykazovany v samostatné ¢asti rozvahy. Jedna se
o pohledavky za upisovateli a spolecniky obchodni korporace, které plynou z povinnosti
splatit vklad do zakladniho kapitalu spolecnosti anebo v piipadé€ akciové spolecnosti se jedna

o hodnotu nesplacenych upsanych akcii. (Otrusinova a Steker, 2021)
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Odlozena danova pohledavka je specifickou polozkou, ktera se sleduje ptedevsim v radmci
mezinarodnich ucetnich standardi. Jedna se o tzv. prechodny rozdil mezi ucetni a daiiovou
hodnotou aktiva ¢i zavazku. Tyto rozdily se déli na rozdily zdanitelné a rozdily odcitatelné.
Odcitatelny ptrechodny rozdil predstavuje odlozenou danovou pohledavku. Pojem
odcitatelného piechodného rozdilu vyjadiuje situaci, kdy pfechodny rozdil vyusti v ¢astky,
které jsou pfi urcovani zdanitelného vysledku hospodareni budoucich obdobi odc¢itatelné

a ucetni hodnota aktiva nebo zavazku je narokovana nebo uhrazena. (Dvoirakova, 2022)

1.1.3 Kratkodoby finan¢ni majetek

KFM tvoii nejlikvidngjsi slozku majetku podnikatele. Soucasti kratkodobého financniho
majetku jsou penézni prostfedky v korunové a valutové pokladné vcetné astek, které jsou
evidovany na Uc¢tu penize na cesté, ceniny, penézni prostfedky na bankovnich tctech (jak
korunové, tak devizové ucty) a kratkodobé cenné papiry. Pfikladem kratkodobych cennych
papirt, které spadaji do KFM jsou cenné papiry ur¢ené k obchodovani, dluhové cenné papiry
se splatnosti do jednoho roku nebo ostatni cenné papiry a podily a nakoupené op¢ni listy.

(Dusek a Sedlacek, 2023)

Naopak Biezinova (2023) odd¢€luje kratkodoby finanéni majetek od penéznich prostiedki
a uvadi, ze kratkodoby finan¢ni majetek je vyhradné tvofen cennymi papiry, které ucetni
jednotka nabyla za tUcelem obchodovani. Z této cCinnosti predpokladd ucetni jednotka
dosazeni zisku. Mezi penézni prostfedky pak kromé penéznich prostredkti v pokladné a na
bankovnich Uctech zafazuje také ceniny a penize na cesté. Vyjimku tvoii bankovni ucet,
ktery mlze byt pfecerpan. V ptipadé precerpani takového Uctu vznikéd kontokorentni uvér,

ktery se vykazuje na strané pasiv.

Kratkodobé cenné papiry se ocenuji pofizovaci cenou. K rozvahovému dni se pfecefiuje
vétSina CP redlnou hodnotou. Vyjimku tvofi napt. dluhové cenné papiry drZené do
splatnosti, které nelze redlnou hodnotou piecenit a zlstavaji tak ocenény svoji pofizovaci
cenou 1 k rozvahovému dni. PenéZni prostfedky v cizi méné se k rozvahovému dni pfeceni
kurzem CNB platnym ke dni sestaveni rozvahy. Vysledny kurzovy zisk nebo ztratu vykaze

subjekt ve vysledovce. (Bfezinova, 2023)
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1.2 Kratkodobé zavazky

Jak jiz znazvu vyplyva, jedna se o zavazky, které¢ jsou splatné do jednoho roku. Do
kratkodobych zavazki spada i ta ¢ast dlouhodobych zavazki, ktera bude splacena v prubéhu

nasledujiciho t¢etniho obdobi.

Obvykle se kratkodobé zavazky Cleni dle skupin vétitela. Typickymi piiklady jsou tieba
zévazky vici dodavatelim, zaméestnancim, OSSZ, spole¢nikiim, statu, bankdm atd. Rovnéz

sem patfi emitované kratkodobé dluhopisy. (Dvotakova, 2021)

Kratkodobé zavazky ptredstavuji rychly a levny zplisob financovani majetku. I kdyz ne vzdy
se jedna o vyhodngjsi variantu financovani pro podnik. Nékteré kratkodobé tivéry maji velice
nevyhodnou urokovou miru, coz pfindsi podniku vysoké naklady s ivérem spojené. K tomu,
aby management mohl zhodnotit dal$i vyuziti cizich zdroji financovéni, slouzi jednotlivé
ukazatele zadluzenosti, pfedevsim pak ukazatel trokového kryti, ktery ukazuje, zda je
subjekt schopny vedle splaceni tivéru také hradit nédklady spojené s jeho piijetim. PiiliSnym
vyuzivanim kratkodobych zdvazkl (KZ) se podnik miize dostat do platebni tisné z ditvodu

nedostate¢né likvidity i tzv. pfedluzeni podniku. (Martinovi¢ova a Konecny, 2019)

1.3 Plinovani ¢istého pracovniho kapitalu

Existuje nékolik metod, které je mozné vyuzit pro planovani CPK. Vybér dané metody je
zavisly na potiebné optimalni vysi CPK a oboru podnikani. Mezi jednotlivé metody patii
napf. metoda procentniho podilu na trzbach, metoda obratového cyklu penéz, stanoveni
¢istého pracovniho kapitdlu na zédklad¢ urceni optimalni vyse jeho sloZek, stanoveni €istého
pracovniho kapitalu na zdkladé komparace s obdobnymi firmami plisobicimi v oboru.

(Rezitdkova, 2010)

Metoda procentniho podilu na trzbach se vyuziva v piipadech, kdy trzby determinuji
potiebu CPK. Metoda se zabyva planovanim CPK na zakladé procentniho podilu CPK na

trzbach. Procento se urcuje dle predeslych zkuSenosti. (Reziidkova, 2010)

Metodu obratového cyklu penéz je mozné pouzit, pokud subjekt nepiedpoklada vyrazné
zmény v délce obratového cyklu penéz. Obratovy cyklus penéz predstavuje dobu, ktera
uplyne od platby dodavatelim za nakoupeny materidl ¢i sluzbu do pfijeti inkasa od
odbératelti. Cisty pracovni kapital je definovany v ramci této metody jako penézni
prostiedky, které jsou nutné k financovani provozni &innosti subjektu. Potieba CPK se

stanovi jako soucin obratového cyklu penéz a provozné nutnych vydajii na jeden den
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pracovniho kapitalu. (Cizinské, 2018)

Pokud se subjekt rozhodne vyuzit metodu stanoveni CPK na zakladé uréeni optimalni
vySe jeho sloZek, je nutné, aby m¢l nastavené a vypracované vnitropodnikové normy
tykajici se obéznych aktiv. V téchto norméach by mély byt stanoveny optimalni vySe
jednotlivych slozek. Vyse kapitalu vazaného v zasobach je také nutné urcit na zakladé
normativli zasob obsazenych ve vnitinich normach. Pojem, ktery se vaze k této metodé je
koeficient nartistu nakladu, ktery vyjadfuje souvislost prubéhu, vynakladani nakladt a délku
vyrobniho procesu, jelikoz se hodnota vazaného kapitalu v nedokoncené vyrob¢ postupné

zvysuje. (Reziakova, 2010)

Stanoveni CPK na zakladé komparace s podobnymi firmami pisobicimi v oboru je
pouze orientacni metoda pro planovani ¢istého pracovniho kapitalu. Porovnavané podniky
musi byt shodné, aby dané vysledky byly relevantni. Tato metoda je formou analyzy

konkurence a miize subjektu pomoci zlepsit jeho fizeni. (Rezindkova, 2010)

1.4 Strategie Fizeni Cistého pracovniho kapitalu

Jelikoz je velikost Cistého pracovniho kapitalu vyznamnym kritériem pro volbu finan¢ni
strategie Fizeni, je i volba strategie fizeni CPK pro subjekt velmi dileZita. Cim vys§i CPK

je, tim vétsi je finanéni stabilita a odolnost vii¢i neptiznivym vliviim okoli.

Nizky pracovni kapital sice pfedstavuje rizikov€jsi variantu finan¢niho fizeni a také s sebou
nese riziko neschopnosti splaceni svych zavazki, ale na druhé strané stoji tvrzeni, Ze
zvySovanim CPK subjekt snizuje sviij hospodaisky vysledek — jelikoz se jedna
o nahrazovani levnéjSich zdroji kryti témi draz§imi (dlouhodobymi) zdroji. Zvysuje se

likvidita na tkor rentability. (Fotr et al., 2020)

Strategie Fizeni CPK lze také oznacit jako piistupy k financovani aktiv. Rozliovany jsou tii
pristupy — agresivni, konzervativni a neutralni neboli vyvazeny pfistup. Neutralni strategie
je charakteristickd tim, ze slad’uje Zivotnost aktiv s dobou splatnosti jednotlivych zdroji
— v podstaté¢ to znamena, ze ob¢znd aktiva jsou kryta kratkodobymi zdroji a stala
dlouhodobymi. Hodnota CPK se velmi &asto pfi zastoupeni této strategie pohybuje ve vysi
trvalé Casti ob&znych aktiv, kterd je pfi vyuziti neutralni strategie kryta dlouhodobymi zdroji.
Pii uréovani druhu pfistupu zalezi nejen na vysledné hodnoté CPK, ale i na souvislostech,

které dany subjekt ovliviiuji. (Mace, 2020)
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Cast ob&znych aktiv je pfi vyuZiti této strategie fizeni kryta dlouhodobymi zdroji. Na druhou
stranu je pfi této strategii obvykle negativné ovlivnéna rentabilita a dosahuje tak velmi

nizkych hodnot. (Kubickova a Jindfichovska, 2022)

Agresivni strategie fizeni naopak ptedstavuje vyssi riziko a znamena také nizsi vyslednou
hodnotu CPK, respektive se jedna o hodnotu zapornou. Z toho vyplyva, Ze tento p¥istup je
zaloZen na financovani dlouhodobych aktiv kratkodobymi zdroji. Tato strategie sice zvysuje
rentabilitu, ale znacn¢ ohrozuje miru likvidity. Riziko ohrozeni likvidity l1ze sniZit dosazenim
vysokého hospodaiského vysledku nebo vyuzitim pieklenovacitho Uveéru — napft.
kontokorentu. Agresivni strategii i pies jeji znac¢na rizika Casto vyuzivaji start-upy, a to
z ditvodu obtizné dostupnosti dlouhodobych zdroji pro takové subjekty a také z diivodu

toho, Ze kratkodobé zdroje jsou levnéjsi. (Fotr et al., 2020)

Vybér strategie ovlivituje predevsim postaveni subjektu na trhu, ziskova marze subjektu,
schopnost motivace managementu a efektivnost financniho sektoru. Postaveni subjektu na
trhu ovliviiuje pfedevsim silu ve vyjednavani s okolim. Cim lepsi ma subjekt postavent, tim
lep§i podminky je management schopny vyjednat. Dobrd pozice na trhu zlepSuje

konkurenéni vyhodu subjektu. (Mace, 2020)

Ziskova marze neboli rentabilita trzeb ovliviiuje vysi CPK. Pokud ma subjekt vysokou
ziskovou marzi, mize si dovolit drzet niz§i CPK, jelikoZ jeho provozni naklady jsou
v porovnani s dosahovanymi trzbami nizké a k jejich thrad¢ staci subjektu inkasovany zisk.
Vyznamna je také schopnost a motivace managementu subjektu umoZiluje organizovat
procesy efektivné. Efektivnost finan¢niho sektoru ovliviiuje pfistup subjektu k vyuziti

externich zdrojii financovéni. (Reziakova, 2010)

1.4.1 Vyznam Fizeni a planovani ¢istého pracovniho kapitalu

Na zakladé vySe popsanych skuteCnosti 1ze shrnout, Ze na prvni pohled se miZze zdat, ze
fizeni CPK nema4 pro jednotky velky vyznam, ale opak je pravdou. Cisty pracovni kapital se

vaze k vicero podstatnym oblastem, které ovliviiuji Zivot jednotky.

Diky tizeni a planovani CPK se miize zvysit celkova hodnota subjektu, a to prostfednictvim
zkraceni obratového cyklu penéz. Obratovy cyklus se mlize zkratit napt. lepSim fizenim
zasob, vyjednanim vyhodnéjSich platebnich podminek. Nejen diky zkraceni cyklu se snizi

finan¢ni naro¢nost zdrojl, ale zvysi se 1 vynosnost investovaného kapitalu.
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Obratovy cyklus penéz je dale mozné zkratit pomoci zkraceni doby obratu zasob a doby
obratu pohledavek za ptedpokladu, Ze je zachovana stejna hodnota trzeb, nakladi na prodané

zbozi a stejna ziskova marze.

Celkové lze fici, ze diky efektivnimu ¥izeni CPK v dusledku rychlejsi pfemény ob&znych
aktiv v hotovost a prodlouzenim doby obratu zdvazka dochdzi v podniku ke vzniku vyssi
zasoby penéznich prostfedkli. Opatieni vedouci ke zvySeni disponibilnich penéznich

prostiedkll jsou napt. nasledujici:
- optimalizace procesu vyroby,
- rychlejsi inkaso hotovosti,
- dosaZeni vyhod v podobé¢ odlozenych plateb a zvyhodnénych dodavatelskych avéri,

- efektivni fizeni platebnich vztahli s okolim subjektu snizuje pohotovostni rezervu

penéznich prostrfedki. (Reznakova, 2010)

1.5 Zdroje financovani

Riizné zdroje financovani ptedstavuji pro jednotku rozlisnou tvorbu hodnoty subjektu pro
vlastniky a také maji rGznorody vliv na uspéSnost jednotky, a to jak v pozitivnim, tak

negativnim svétle.

Zdroje financovani se déli nejen z hlediska jejich ptivodu — vlastni a cizi, také nazyvané jako
externi a interni, ale i z hlediska ¢asového. Casové hledisko je dilezité predevsim pii fizeni
penéznich toki a likvidity, jelikoZ je pro management duilezité védét, po jak dlouhou dobu

mohou s danym zdrojem disponovat. (Cizinska, 2018)

Mezi interni zdroje financovani jsou zafazeny piedevSim zdroje vytvofené ze zisku jako
rezervni fond, kapitadlovy fond a nerozdéleny zisk minulych let a dale pak odpisy. I proto lze
interni financovani oznacit za samofinancovani. Mezi cizi zdroje financovani jsou zatazeny
napt. obchodni uvéry, bankovni Uvéry, zakladni kapital, jelikoz se jednd o vklady

spolecniki, leasing nebo emitované dluhopisy. (Martinovicova et al., 2019)

At se jednd o zdroj vlastni nebo cizi, oba tyto zdroje s sebou piinasi naklady. U cizich zdroja
predstavuji naklady pfedevsim troky z daného zévazku. U vlastnich zdroju se jedna napf.
o oportunitni néklady. Naklady na vlastni kapital je v podminkach CR pomérné obtizné
zjistit, jelikoZ zde neni tak rozvinuty kapitalovy trh, ze kterého by se dala urcit trzni hodnota

subjektu, ale také diky tomu, ze ¢eské Gcetnictvi nepracuje s pojmy jako naklady na vlastni
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kapital a nerozliSuje dileZité polozky této problematiky se tykajici. Ceské wGdetnictvi
nerozli$uje ani nékteré zdroje cizi — jako napf. leasing, ktery se v rozvaze dle CUS viibec

nezobrazuje. (Kubickova a Jindfichovska, 2022)

Naklady na cizi a vlastni kapital spolecné ovliviiuji tzv. vazeny pramér naklada kapitalu.
Vézeny prumér nakladi na kapital predstavuje minimalni pozadovanou vynosnost zdroji
vlozenych do jednotky. Danou vynosnost musi byt jednotka schopna generovat ze svych
provoznich &innosti, které jsou podpoteny investicemi do dlouhodobého majetku a CPK.

(Kalouda, 2019)

Nekteré cizi zdroje nejsou ale spojeny s prokazatelnymi kapitdlovymi ndklady — tzv.
neurocené cizi zdroje. NeuroCené zavazky predstavuji predevsim kratkodobé zéavazky
k dodavateliim a zaméstnancim. Z diivodu toho, Ze zjistit fiktivni kapitalové ndklady danych
zdroju je slozité, jsou zavazky z obchodnich vtahli a k zaméstnancim povazovany za
neurocené a je cela struktura zdroji rozd€lovana na financni a kapitalovou. Nasledujici

schéma ukazuje rozdil mezi témito dvéma strukturami. (CiZinska, 2018)

Vistni | | oioms gencroveny vestovany | zguoje |
+ externé vloZeny viastniky) (kapitalova :: , ﬁn:;i{:rrsm i

Cizi Urogeny cizi kapital struktura) "1 (inancni |
zdroje: Neuroéene cizi zdroje 'il i struktura) i
Pasivacelkem | I |

Obrazek 3 Kapitalova a finanéni struktura zdroji financovani (Cizinska, 2018)
S vyuzitim cizich zdroju je spojeno tzv. finanéni riziko. Jedna se o riziko, které je vyvolano
ptiliSnym vyuZivanim cizich zdrojt, kdy miZe dojit k platebni neschopnosti. Takova situace
muze nastat pfedevs§im z toho divodu, ze nekteré cizi zdroje nejsou zavislé na tspéSnosti

jednotky a jsou tzv. fixnimi zavazky. (Mafik, 2018)

Do oblasti fizeni zdrojui financovani patii i finan¢ni paka. Finan¢ni pdka napomaha urcit
optimalni kapitadlovou strukturu, jelikoZ vyjadiuje vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji.
Finan¢ni paka je zaloZena na tom, Ze zvySeni podilu ciziho kapitdlu na celkovém kapitélu,
tj. rast zadluzeni, ma pozitivni dopad na névratnost kapitalu, ale pouze za predpokladu, ze
podnik je schopny zvysit hodnotu kazdé dalsi jednotky dluhu na vyssi hodnotu, nezZ je

urokova sazba dluhu. (Tousek et al., 2021)
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Finan¢ni paka je také Gizce spjata s n€kterymi pomérovymi ukazateli finan¢ni analyzy. Vztah
obratu aktiv a finan¢ni paky je inverznim vztahem, tedy vztahem, kdy spole¢nost s nizkym

obratem aktiv vyuziva dluhové financovani. (Tousek et al., 2021)

Dale financni paka ovliviiuje rentabilitu aktiv a trzeb. Vyssi zadluzeni se odrazi jak v ziskové
marzi, jelikoz zisk se diky vysokym nakladovym urokiim snizuje, tak i v obratu aktiv, jelikoz
se hodnota jmenovatele zvysi o uvérovy kapital. Na zakladé tvrzeni Pan a Liu (2018) lze
fici, ze finanni paka hraje vyznamnéj$i roli v kratkodobé volatilité¢ subjektu nez

v dlouhodobé.

1.5.1 Specifické zdroje financovani

Mezi specifické zdroje financovani se fadi napi. dotace nebo financovani sdilenym

kapitdlem (Joint Venture), mezaninové financovani a tzv. business angels.

Dle autorti Yao-Ping Peng a Shao (2021) je Joint venture (JV) typickym ptikladem hybridni
formy financovani. Joint Venture ptedstavuje spolupraci vice spole¢nosti, které mezi sebou
sdili nejen majetek, ale i divéru a rizika. Joint venture mtize pfinést spole¢nostem snizeni

nakladl. Zaroveii si spole€nosti vzdjemné napomahaji rozSifovat znalosti.

Spole¢nosti v ramci Joint venture zlstavaji pravné a ekonomicky samostatné. Jejich
spoluprace mé dlouhodoby charakter a vznika za ucelem rozdéleni trhti, investi¢niho
majetku, know-how a realizace spole¢nych projektti. Spolupracujici spole¢nosti velmi ¢asto
pusobi v jinych odvétvich — tzn., Ze jejich kooperace ma za vysledek zptistupniovani novych

trhit danym spolecnostem. (Yao-Ping Peng a Shao, 2021)

Mezi vyhody Joint Venture patii vysoka konkuren¢ni vyhoda, diverzifikace podnikatelského
rizika, ziskavani novych védomosti a sdileni know-how. Na druhé strané¢ ma Joint Venture
nevyhody v podobé vysoké organizacni zatéze, nejednotnosti partnerd, odlivu know-how
anebo deadlocku, neboli uviznuti spole¢nosti v mrtvém bodé€, z divodu neefektivni

spoluprace. (Yao-Ping Peng a Shao, 2021)

Dotace je forma financovani, ktera je poskytovana spole¢nostem z vetejnych prostiedki.
Dotace se rozdéluji na dotace ucelové a neucelové a také na dotace investicni a provozni.
Dotace ucelové jsou Cast€jsi a znamena to, Ze se poskytuji na konkrétni ucel — napf. potizeni
nového DHM. Rozdil mezi investi¢nimi a provoznimi dotacemi vysvétluje jiz jejich nazev
— investi¢ni dotace slouzi pro pofizeni dlouhodobého majetku, provozni dotace slouzi

k financovéni provozni ¢innosti. (Brychta, 2023)
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Jak jiz bylo zminéno, dotace jsou poskytovany z vetejnych zdroji — piesnéji ze statniho
rozpoctu anebo z rozpoctl izemnich samospravnich celkti. Pokud spolec¢nost dotaci piijme,
je vazana podminkami, které musi byt pro jeji spravné uplatnéni splnény. Ne nadarmo se

fika, ze neni t¢zké dotaci ziskat, ale nevratit ji.

Spolecnost ptfijimajici dotaci podléhé kontrole subjektu vefejné moci a je povinna pfi takové
kontrole ptfedat kontrolujicimu podrobnou evidenci o vyuziti dotace na stanoveny ucel.

Takova kontrola je jinak nazyvana jako vefejnospravni kontrola. (Strnadova, 2019)

Mimo dotace je jeste ze statnich zdroji poskytovana tzv. navratna finan¢ni vypomoc (déle
jen NFV). Ta se poskytuje jak fyzickym, tak pravnickym osobam. Rozdil mezi dotaci a NFV
je ten, ze dotaci neni povinen subjekt splatit zpét pokud splni veskeré podminky jejiho
vyuziti. Navratnou financni vypomoc je subjekt povinen splatit subjektu vetejné spravy zpét.

Jedna se také o ucelovy zdroj financovani, ktery je netiro¢eny. (Strnadova, 2019)
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2 RIiZENI SLOZEK CISTEHO PRACOVNIHO KAPITALU

Rizeni slozek c¢istého pracovniho kapitalu spoc¢ivd v individualnim fizeni jednotlivych
slozek. To znamena, ze tato kapitola bude zaméiena na fizeni zasob neboli vyroby,

pohledavek, penéznich prostiedki a kratkodobych zdroji financovani.

2.1 Rizeni zasob

Rizeni zasob spociva v fizeni zdsob materialu, vyrobkt, nedokoncené vyroby, polotovarti
a zbozi. Diky dobie nastavenym logistickym procesim je subjekt schopny fidit zasoby

pomérn¢ snadno.

Pro tizeni z&sob existuje 1 nékolik doporucenych metod. Dilezité je ale vzit v potaz fakt, ze
neni zadna varianta fizeni zasob, kterd by byla vhodna pro vSechny subjekty. Obvykle si
subjekt vybird metodu na zaklad¢ odvétvi a moznosti subjektu — napt. ¢im mensi podnik,
tim vétsi zasoby obvykle ma, jelikoz takové podniky jsou vice ovlivnény riznymi vykyvy.

Bez ohledu na velikost subjektu je hlavnim cilem u vSech subjektil, aby za danych podminek
nejznaméjsi metody patii napt. metoda ABC, japonska metoda Just in Time a také metody

zaloZené na obratovosti zasob. (Scholleova, 2017)

2.1.1 Pristupy k velikosti zasob

Ptistupy fizeni zasob jsou dle literatury rozdélovany do dvou pfistupl — zdpadni a japonsky.
Nazev téchto piistupt ovSem neurcuje oblasti, ve kterych se vyuzivaji, spise jsou oznaceny
dle mista jejich vzniku v minulosti. Japonsky pfistup je zalozeny na nizkém stavu zasob na
sklad¢ a promySleném logistickém procesu, kdy zasobovanim probihd na zakladé
pravidelnych menSich dodavek. Zaroven musi byt zajistén plynuly chod vyroby. U metod
tohoto pfistupu existuje vysoké riziko zastaveni vyroby z diivodu nedostate¢nych zasob na
sklad€. 1 pfesto lze ale fici, Ze japonsky piistup zcela odmitd vysoké zasoby na skladé
avnima ho jako zdroj vSeho Spatného ve vyrobnim procesu. Japonsky pfistup poméaha
podnikim odhalit napt. problémové procesy, Spatné vyvazeni kapacit anebo pfic¢iny vzniku
zmetkl. Zapadni ptistup zastava postoj, Ze je spravné, pokud ma subjekt dostatecnou zasobu
na sklad¢. Tato zasoba by za jakychkoliv okolnosti méla zajistit plynulou vyrobu, a to
1 pokud by nastal napt. vypadek dodavek zasob. Zapadni pfistup umoziiuje mimo pieklenuti
jiz zminénych vypadki a poruch také konstantni vytiZzeni kapacit, hospodarnost vyroby a jeji

plynulost. (Vochozka, 2021)
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2.1.2 Metody Fizeni zasob

Vyse zminéné pristupy rozdéluji také jednotlivé metody. Metody jsou ale dale déleny na
zéklad¢ toho, zda se jedna o fizeni zasob ve vyrobnim procesu anebo v obchodnim procesu.
Mezi metody japonského pfistupu a zaroven metody vhodné pro vyrobni podniky jsou
zafazeny napt. metoda Just in Time a Kanban. Mezi metody spadajici do oblasti obchodnich
procesu lze zaradit metodu ABC a XYZ. Ptikladem univerzalni metody, které jsou vhodné
pro oba typy procesii jsou metody Quick Response, Efficient Consumer Response a Cross

— Docking. (Vochozka, 2021)
Metoda ABC

Metoda ABC je metodou vhodnou ptedevs§im pro podniky orientované na obchodni procesy.

Tato metoda je také vhodné pro mensi subjekty.

Funguje na tzv. Paretové principu. To znamend, Zze pokud subjekt bude mit pod kontrolou
20 % polozek, bude mit pod kontrolou vétSinu zadsob. Mezi kontrolovanych a fizenych 20 %
patii obvykle klicové zasoby, které jsou oznaCovany pismeny A, B, C na zékladé toho, jaky
podil maji tyto zasoby na celkové hodnoté zasob. Pismeno A je pfifazeno zasobdm, které
maji nejvetsi pozornost managementu. Tvoii aZ 80 % celkové hodnoty zasob na skladé. B je
pfifazeno zasobam, jejichz hodnota tvoii 10-15 % celkové hodnoty. Jsou to zasoby, které ale
nejsou v podniku nijak hojné zastoupeny. Pismeno C zastupuje zdsoby, které jsou hojné
zastoupeny v podniku a zaroven jejich hodnota je pomérné nizka. Jejich fizeni proto neni

pfiliS nutné a pro podnik dileZzité. (Scholleova, 2017)
Metoda Just in Time

Metoda Just in Time (JIT) je zaloZena na v podstaté¢ nulovych zasobach na sklad¢ a na
Castych, pravidelnych a malych dodavkach pottebného materialu. Eliminuje potiebu

kontroly, skladovani, ptipravy a kompletovani materialu.

Tento systém muze byt zaloZen na tzv. trzni strategii nebo na kooperacni strategii. Trzni
strategie je charakterizovana tim, Ze se na zaklad¢ kratkodobych Sanci vybiraji nejvhodné;jsi
dodavatelé. Tito dodavatelé jsou samostatné jednotky, které nemaji s odbérateli Zadné uzké
spojeni. Zaroven ale tato strategie je spojena s kolisanim materialové potfeby na dodavanych

variantach. Vyvoj produktu probiha zcela v rezii odbératele. To plati i pro fizeni vyroby.
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Naopak kooperacni strategie funguje na zaklad¢ dlouhodobé spoluprace. S dodavateli jsou
sepsany urcité dohody, produkty se vyznacuji vysokou plynulosti spotieby a vyvoj produktu

vcetné fizeni vyroby probiha ve spolupraci s dodavatelem. (Tomek a Vavrova, 2014)

Dle Harrisona (2019) lze zasoby fidit v ramci JIT bud’ tzv. pull planovanim anebo push
planovanim. Prvni zminénd strategie funguje na principu signalu, prostfednictvim n¢hoz
dava subjekt najevo, ze potiebuje vetsi dodavku zasob. Dodavka dané zasoby neni bez
daného signalu poslana. Push strategie funguje na principu zasilani dodavek v predstihu, co

kdyby nahodou byly n¢kdy v blizké budoucnosti potieba.

Mezi vyhody metody Just in Time Tomek a Vavrova (2014) fadi:

snizeni skladovacich nakladu,

- uspora Casu spojen¢ho s dodanim a skladovdnim pomoci pfimych dodavek,
- zkraceni doby vyroby,

- eliminace ztrat hodnoty zasob zptusobenych skladovanim,

- zrychleni doby obratu obéznych aktiv,

- moznost ptizptisobeni dodavek denni spotiebg¢.

Mezi nevyhody (Tomek a Vévrova, 2014) fadi pfedevs§im to, Ze existuje riziko zastaveni
vyroby, pokud jeden z dodavateli neni schopen plnit dodavky denni potieby zasob a ndhrada
této potfeby neni mozna z pojistné zasoby. Dalsi nevyhodou je vysoké zatizeni dopravni
infrastruktury a také fakt, ze pokud dodavatel sidli mimo areal odbératele anebo nesidli
v tésné blizkosti, zavisi dodani zasob na vetfejnych komunikacich, u kterych hrozi riziko

uviznuti na cesté z dlivodu husté dopravy ¢i zptisobené nehody.

Harrison (2019) uvadi piedevs$im jednu nevyhodu metody — je vhodna pro kontrolu, nikoliv
pro planovani. Just in Time je systém vysoce citlivy na jakékoliv vykyvy, a proto je

planovani viceméné nemozné.

Metoda Just in Time prosla i jakymsi zdokonalenim, které se nazyva Just in Sequence.
Vyrobni proces vyZzaduje dodani daného materialu podle pozadavkii zdkaznika. Na zéklade
téchto pozadavkll jsou jednotlivé zakazky zadavany do vyroby. Subjekt tedy svym
dodavatelim piedavéa nejen pozadavky na mnozstvi, ale i poradi jednotlivych typt, kdy

dodavatel pak dodava potifebné zasoby v daném potadi. (Tomek a Véavrova, 2014)
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Kanban

Jednd se o bezzdsobovou metodu fizeni, kterd vznikla v poloviné minulého stoleti
v zavodech Toyota Motors. Vyuziva se ve vyrobnich podnicich, pfedevSim pak ve

strojirenstvi — v automobilové vyrobé. (Rushton, et.al, 2022)

Systém Kanban je ucinny predevsim pro fizeni opakované pouzivanych dila. Cely koncept
metody je uzce propojen s principy metody Just in Time. Lze fici, Ze metoda Kanban je
prostiedkem k dosazeni vysledka v metodé JIT. Systém nejen planuje a tidi produkci, ale
také dodavky ke klientovi, a to vSe za piedpokladu plnéni hlavnich cili podniku a za
pfedpokladu zajisténi minimalnich skladovacich nékladi. Vysledkem je zajisténi
pozadovanych dili, v pozadovaném case, na pozadovaném mist¢ a v pozadovaném

mnozstvi. (Vochozka, 2020)

Nejpodstatnéj$imi prvky dle Tomka a Vavrove (2014) jsou:

samofidici regulac¢ni kruh mezi vyrobou a expedici,

- uplatnéni strategie pull — fizeni na zakladé¢ momentalni potteby a zasoby,
- flexibilni nasazeni lidi i vyrobnich prosttedk,

- preneseni kratkodobych fidicich funkci na provadéjici pracovniky,

- pouziti karty Kanban jako nosi¢e informaci mezi pracovisti, vyrobnimi fazemi,

dodavatelem a montazi.

Dalsim ptredpokladem je standardizace vyrobniho programu nebo vyrovnani vyrobniho
taktu. Pribéh metody funguje na komunikaci mezi odbérateli a dodavateli pomoci karet
— tzv. Kanbanil. Vyrab¢jici misto (dodavatel) musi na zaklad¢ informaci, které jsou na karté
uvedeny zajistit dodani v pozadovaném mnoZstvi a Case. Material se odesila zpét spolu
s Kanbanem. Vyuziti metody je mozn¢, pouze pokud spotiebitel nepozaduje nic diive ani
niceho vice, vyrobce nesmi vyrobit vice kusi, nez je pozadovano a nesmi do dodavky
zahrnout zmetky a fidici pracovnik je povinen zatéZovat dané iseky vyroby ve stejné mife

a karty Kanban by nem¢l vystavovat piili§ ¢asto. (Tomek a Vavrova, 2014)

Mezi vyhody metody Kanban patii snizovani zasob na sklad¢, redukce sefizovacich cast,
redukce potieby vyrobnich a skladovacich ploch, pokles personalnich nakladl anebo sniZeni
Casové naroc¢nosti vyroby. Mezi nevyhody patii predev§im fizeni produkce na zakladé

skladovacich moznosti, riziko nedodrzeni potadi vyrobnich dodavek v cekaci fronté,
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nepiedani Kanbanovych karet v rdmci baleni anebo riziko nedodrzeni casu i mnozstvi

uréeného pro vyskladnéni. (Vochozka, 2020)

2.2 Rizeni pohledavek

Rizenim pohledavek predchazi subjekt zvySovani podilu nedobytnych pohledavek a zaroven
diky nému snizuje potifebny pracovni kapital, ktery se zvySuje, pokud jsou platebni
podminky pfili§ mirné.

Subjekt vybérem vhodnych obchodnich partnerti prostiednictvim provéieni dluznika
zahajuje proces fizeni pohledavek. Toto provéieni by mélo probihat analyzou a hodnocenim
zakaznikd. Dulezitd je také pro cely proces fizeni pohleddvek podrobna evidence
pohledavek, ktera je vedena nejen detailné, ale také ve spravné struktufe. Déale by m¢la
spole¢nost mit dobie nastaveny upominkovy systém pohleddvek po splatnosti. Mezi
nejcasteji vyuzivané metody fizeni pohledavek patii skonto, faktoring a forfaiting, zajisténi
pohledavek a také fizeni na zakladé doby obratu pohledavek a zavazku. (Cizinska, 2018)

Nésledujici schéma ukazuje doporuceny postup pii vybéru zdkaznika a evidenci pohledéavek.

N Zaznam p . Inkaso, zaznam
Objednavka P;ok;zrggl do informa&niho p!f;'g“'é",'mba rE’:(':Ed'm' do informaéniho
zakaznika /| gystému Vyrooy. vy akturace systému

Obrazek 4 Postup pfi evidenci pohledavek (Cizinska, 2018)

2.2.1 Skonto

Jedna se o slevu za brzké zaplaceni. Pokud se spole¢nost rozhodne skonto poskytovat, uvede
na fakturu podminku uplatnéni skonta — tzn., Ze uvede formulaci, ktera bude obsahovat do
jakého dne musi odbératel zaplatit, aby na vyuZiti skonta mél narok a procento kolik dana

sleva bude Cinit. (Scholleova, 2017)

Skonto snizuje celkovou hodnotu pohledéavek, jelikoz jsou diky nému placeny diive. Na
druhou stranu skonto sniZzuje hodnotu produkce a také vyzaduje vystaveni opravného
daniového dokladu z daniovych diivodi. Takze pro nékteré spole¢nosti miiZze byt poskytovani

skonta pomérné administrativné narocné.

2.2.2 Faktoring a forfaiting

Rozdil mezi faktoringem a forfaitingem spoc¢iva v tom, jaké pohledavky jsou odkupovany.
Faktoring piredstavuje odkup kratkodobych pohledavek, forfaiting odkud dlouhodobych
pohledavek. Pohledavky jsou odkupovany vzdy pied jejich splatnosti bankou nebo
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specializovanou spolec¢nosti. Jak faktoring, tak forfaiting slouzi ke zlepSeni penézniho toku

a k ziskéni penéznich prostiedkd.

Faktoring se obvykle tyka pohledavek vznikajicich z bézné Cinnosti subjektu. Systém
faktoringu spoc¢iva v tom, ze podnik uzavie faktoringovou smlouvu s tzv. faktorem. Jakmile
podniku v roli dodavatele vzniknou pohledavky, tyto pohledavky postoupi faktoringové
spolecnosti, ktera okamzité provede thradu hodnoty danych faktur — obvykle jen jejich ¢ésti.
Zbytek hodnoty doplati faktor v okamziku, kdy zakaznik pohledavky zaplati. Jen malokdy

je hodnota pohledavek zaplacena celad v jednom okamziku. (Kalouda, 2019)

Faktoring se d¢li na faktoring skryty a otevieny. Pokud nebyl odbératel obeznamen
s prodejem jeho zavazkl faktoringové spole¢nosti, jedna se o faktoring skryty. Pokud byl
obeznamen, pak se jedna o faktoring otevieny. Pfi skrytém faktoringu plati zédkaznik
dodavateli a ten pak pieposila dané penézni prostiedky na zvlastni ucet faktora.
U otevieného faktoringu plati zakaznik ptimo faktoringové spolecnosti. (Martinovicova et

al., 2019)

Faktoring je vhodny pfedev$im pro subjekty pohybujici se v zemé&d¢€lstvi. Nevhodny je
naopak pro pohledavky, které maji kratkou dobu splatnosti — pod 21 dni. Dale neni vhodny
pro subjekty, ve kterych dochazi k vzajemnému placeni formou zbozi nebo k vysokym
zépoctim zavazkl a pohledavek. Faktoring se nedoporucuje ani vyuZivat u pohledavek,

které se sleduji za spfiznénymi stranami dodavatele. (Vochozka, 2021)

Forfaiting se zabyva odkupem stfednédobych a dlouhodobych pohledavek plynoucich
pfedevSim z prodeje strojii, investicnich celkd anebo dodavek poskytovanych na

dodavatelsky uvér. (Kalouda, 2019)

Pribéh forfaitingu je podobny jako u faktoringu — dodavatel uzavie s forfaitrem dohodu a po
uskutecnéni obchodu dodavatele odkoupi danou pohledavku nejcastéji ve formé sménky
nebo dluzniho upisu. Z divodu vyssiho rizika, které je s dlouhodobymi pohledavkami
spojeno, je Casto nutné, aby do celého pribehu forfaitingu vstoupila jesté¢ Ctvrta osoba

—rucitel. (Martinovicova et al., 2019)

Ani u faktoringu, ani u forfaitingu nezodpovida vétitel za splaceni pohledavky, odpovida

pouze za to, Ze odbératelem obdrZzena dodavka neni nekvalitni nebo nekompletni.
U obou zpisobti odkupu pohledavek je ze sjednané hodnoty pohledavky srazena:

- rizikova provize,
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- rezijni naklady vazajici se k administrativni ¢innosti, kterou je nutné pifi odkupu

pohledavky vykonat a vazajici se k pfipadnému vymahani pohledavky,

- diskont. (Kalouda, 2019)

2.2.3 Zajisténi a utvrzeni pohledavek

Jedna se o instituty, které dodavatel vyuziva pro posileni skutecnosti zaplaceni jeho
pohledavky vici vétiteli véas €i posileni postaveni pii vymahani pohledavky po splatnosti.
Obcansky zakonik rozliSuje ne¢kolik druht zajisténi dluhu — vyhrada vlastnického prava,
zastavni pravo, zadrzovaci pravo, ruceni, finan¢ni zaruka, zajistovaci ptevod prava, smluvni
pokuta. Za prostiedky utvrzeni dluhu definuje pravni piedpis urok z prodleni a uznani dluhu.

(Zakon €. 89/2012 Sb., 2012)

Zajisténim dluhu se rozumi vstup tieti osoby do obchodniho vztahu, kterd se zavaze véfiteli
za dluznikovo splnéni a v ptipad€ jeho neplnéni poskytne véfiteli majetkovou jistotu, Ze
dluznik svoji pohledavku splni. Diky zajisténi jednotlivych pohledévek se snizuje moznost
vzniku nedobytnych pohledavek ve spolecnosti. Jednotlivé typy zajisténi jsou

v §2010 - § 2048 Zakona ¢. 89/2012 Sb. (2012) popsany nasledovné:

- Zéastavni pravo predstavuje zajisténi dluhu vécnym pravem, kdy mé vétitel narok na
zpenézeni podstaty zastavy v pfipadé neplnéni odbératele a ztéto zpenézené
podstaty zastavy umofti pohledavku odbératele. Dilezité¢ je vzdy piesné vymezit

zastavu a pohledavku, pro kterou je zastavni pravo ztizovano.

- ZadrZovaci pravo se tyka predev§im predméti, které ma dodavatel jiz v drZeni pied
vznikem vystaveni faktury — napt. pokud dodavatel poskytuje odbérateli sluzbu,
ktera se k dané véci vaze (opravy, ¢isténi atd.). Maze tak dojit k zadrzeni dané véci
do splaceni pohledavky. V praxi v§ak pokud se jedna o predmét vyssi hodnoty, je se
zadrZzovacim pravem problém, jelikoz skladovanim takové véci vznikaji dodavateli

dalsi néklady.

- Ruceni je nejbéZnéjSim zajiStovacim prostiedkem. V piipadé, kdy odbératel
nezaplati pohleddvku do data splatnosti a pohledavka bude po splatnosti jiz delsi
dobu, miZze se véfitel obratit na rucitele a hodnotu nezaplacené pohledavky vymahat
po ném. Rucitel musi nejen splatit jistinu, ale 1 pfislusenstvi pohledavky jako jsou

uroky z prodleni, iroky a néklady spojené s vymahanim.
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- Financ¢ni zaruka je jednostrannym prohldaSenim vystavce, ze do urcité vyse splati
pohledavku véfitele vici dluznikovi, pokud dojde k neplnéni ze strany dluznika.
Vznika zcela novy zavazek, ktery je odd¢litelny od plvodniho dluhu. Finan¢ni
zéaruka musi byt pisemnd a muze byt Casové omezena. V pravu neni horSiho

postaveni, nez finan¢ni zaruky a avala.

- Zajistovacim prevodem prava se rozumi docasné pievedeni vlastnického prava

k véci — a to jak movité, nemovité, tak i k pohledavkam a nehmotnym aktiviim.

-  Smluvni pokuta je velmi Castym institutem zajisténi dluhu. Tento prostiedek
motivuje dluznika k zaplaceni v pfedem stanoveném terminu, jinak bude muset vedle
puvodniho zavazku zaplatit také pokutu. Vyse pokuty musi byt uvedena ve smlouvé,
neni mozné dodatecné smluvni pokutu stanovit a vymahat. Smluvni pokuta je
narokem véftitele a neptedstavuje piisluSenstvi pohleddvky. Pokud je smluvni pokuta
nepiimérené vysoka, mize se dluznik obratit na soud a pozadat o jeji snizeni.

(Boh4gkova Svabova, 2022)

2.2.4 Vymahani pohledavek

Vyméhani pohledavek se rozd€luje na vymahini mimosoudni a soudni. Mimosoudni
vymahani probiha obvykle pomoci specializovanych spolecnosti, které si narokuji provizi

z vymozené Castky.

Soudni vymahani nastupuje obvykle po netispésném mimosoudnim vymahéni. VéEfitel musi
podat navrh na zahdjeni soudniho fizeni. Soudni vymahani s sebou pfinasi urcité naklady,
které se dodavateli nemusi v nékterych piipadech vratit, a proto je dulezité danou
pohledavku posoudit 1 z ekonomického hlediska ¢i se vymahani pohledavky vzhledem k jeji
hodnoté véfiteli vyplati. Uspéch véfitele v soudnim fizeni automaticky nepiedstavuje
splaceni pohledavky dluznikem. Obvykle musi véfitel vykonat dal§i kroky a podat na
dluznika exeku¢ni navrh. Poptipade pokud vétitel najde dalsi osoby, kterym dany odbératel

neplati pohledavky, navrh insolvenéni. (Horak, 2023)

K vymahani pohledavky nemuze dojit, pokud byla pohledavka jiz promlCena — tzn., Ze
ub¢hla proml¢eci lhita a dluznik na to upozornil, anebo pokud jiz ubéhla prekluzivni lhita.
V ptipad¢ prekluze nemusi dluznik upozorfiovat na danou skutecnost, jelikoz po jejim

uplynuti pravo véfitele zanika. (Bohackova Svabova, 2022)
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2.3 Rizeni penéZnich prostiedki

Rizenim penéznich prostfedkii se rozumi fizeni penéznich tokli ve spolecnosti, a to jak

hotovostnich, tak bezhotovostnich.

2.3.1 Cash Flow

Cash Flow je prehledem pfitoku a odtoku penéznich prostredkti subjektu. Piehled jeho
uzivatelim poskytuje nejen informace o toku penéz dan¢ho subjektu béhem urcitého
casového useku, ale 1 poskytuje informace o likvidité a financni stabilité subjektu. Vykaz

Cash Flow pouze dopliiuje vykaz zisku a ztraty, nikoliv ho zcela nahrazuje. (Klammer, 2018)

Vykaz o penéznich tocich byl odvozen z rozvahy. Jeho vznik se vaze pfedevsim k potiebé
znalosti veskerych okolnosti, které penézni prostfedky ovliviiuji béhem tcetniho obdobi
azjakych zdroji jsou tvofeny, jez rozvaha nepodava. Tyto udaje jsou nezbytné

k strategickému i bézZnému tizeni jednotky. (Biezinova, 2023)

Otrusinova a Steker (2023) zmifiuji také to, Ze prehled o penéznich tocich mimo jiné slouzi
k hodnoceni investic subjektu. Dale také uvadi, Ze Cash Flow zahrnuje také ceniny a penize
na cesté. Mezi penézni ekvivalenty fadi napt. kratkodoby finanéni majetek, ktery je snadno

sménitelny za pfredem stanovenou ¢astku — je tedy vysoce likvidni.
Pohyb penéznich prostredk a jejich ekvivalentl se sleduje ve tfech oblastech ¢innosti:

- provozni, kterou se rozumi zékladni vydé€lecna Cinnost subjektu a ¢innost, kterou

nelze zatadit do jinych oblasti,

- 1nvesti¢ni, jez piedstavuje potizeni a prodej dlouhodobého majetku, piipadné ¢innost

souvisejici s poskytovanim tvéra a zapujcek, které nespadaji do provozni ¢innosti,

- financni, kterou se rozumi takova c¢innost, jejiz vysledkem je zména ve velikosti

a struktufe vlastniho kapitalu a dlouhodobych zavazki. (Otrusinova a Steker, 2021)

Dle Klammera (2018) je penéZzni tok sledovan vzdy za skupinu aktiv ¢i zavazki,
individualné za jednotlivé polozky aktiv a zavazkli, za penézni prostiedky a jejich
ekvivalenty.

Metody sestaveni Cash Flow jsou dvé — pfimd a nepiima. Metoda pfima funguje na principu
systematického piifazovani ucelu k vydajim a pfijmim. Tato metoda je v praxi pomérné

administrativné naro¢na. Pfima metoda se velmi ¢asto aplikuje ve vetejném sektoru, jelikoz
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jsou tam polozky klasifikovany na zakladé rozpoctové skladby — tzn., u kazdé polozky je
znamy ucel jejich piijeti nebo pouziti. (Biezinova, 2023)
Metoda neptimé vychazi z vysledku hospodareni (at’ uz pfed zdanénim nebo po zdanéni).

Nasledné¢ se vysledek hospodareni upravi o:

naklady, které¢ nejsou vydaji a takové naklady se k VH pfictou (odpisy, opravné
polozky...),

- vynosy, které nejsou piijmy a takové vynosy se od VH odectou,
- vydaje, které nejsou zaroven nakladem a takové vydaje se odectou,
- prijmy, které nejsou zaroven vynosem a takové ptijmy se prictou. (Brabenec, 2022)

Nasledné je k takto upravenému vysledku hospodateni pri¢itdn penézni tok za kazdou oblast,
tedy provozni, investi¢ni a finan¢ni. V kazdé takové oblasti se zjist'uje rozdil mezi kone¢nym

a pocatecnim stavem vybranych polozek zv1ast'.

Vysledkem je celkovy penézni tok jednotky nebo také jinak nazvany jako Cisté
zvySeni/snizeni penéznich prosttedkt. Celkovy penézni tok stanoveny nepfimou metodou se
musi rovnat rozdilu mezi kone¢nym a pocatecnim stavem penéznich prostredkil. (Bfezinova,

2023)

2.3.2 Obratovy cyklus penéz

Obratovy cyklus penéz je nejen formou fizeni penéznich prostiedkili, ale napoméaha také
k fizeni obéznych aktiv celkoveé. Obratovy cyklus penéz je doba mezi platbou za nakoupené
zasoby a priijetim platby plynoucich z prodeje vyrobkl ¢i zbozi. Tento cyklus ovliviluje
nejen délka provozniho cyklu, ale i doba obratu zavazkii (Tausl Prochdzkova a Jelinkova,

2018).

Dle Cizinské (2018) je vhodné, aby obratovy cyklus penéz byl co nejkratsi, jelikoZ jsou pak

nejrychlejsi. Cyklus se vyjadiuje jako:
Doba obratu zasob + Doba obratu pohledavek — Doba obratu kratkodobych zavazkli (1)

Na zaklad¢ obratového cyklu je subjekt schopny zjistit nejen potifebné penézni prostiedky
na thradu vydaji, a tudiz 1 hodnotu investice do vyroby, které zajisti realizace zavazku, ale

1 vypocitat dalSi ukazatel — potiebné prostiedky na hrazeni vydaji po dobu pribéhu
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obratového cyklu. Tento ukazatel se vypocitd jako soucin obratového cyklu penéz

a prumérnych dennich vydaji. (Tausl Prochazkova a Jelinkova 2018)

2.4 Rizeni kratkodobych zivazki

U fizeni zavazka je dilezity pivod jejich vzniku. Bankovni zévazky ¢i zavazky vici statu
se Tidi pomérné obtizn€. Proto pokud se hovofi o fizeni zdvazkl, mysli se tim predevsim

fizeni kratkodobych zavazkii viici dodavatelim — tzv., dodavatelsky avér.

Dodavatelsky uvér je druh tivéru, ktery vznika v ramci dodavatelsko-odbératelskych vztahti.
Jeho vyuziti je vyhodné, nikoliv neomezené. Jedna se o situaci, kdy dodavatel odlozi platbu
za dodavku na urcity termin a nabizi tak odbérateli urcitou vyhodu. Podminkou
dodavatelského uvéru je fakt, ze predmét dodavky zistava ve vlastnictvi dodavatele az do
doby, kdy neni splacen cely zadvazek. Dodavatelsky avér mize byt kryty sménkou, kterou

nasledné miize dodavatel eskontovat bance. (Scholleova, 2017).

I proto se obdobn¢ jako u pohledavek provadi analyza a hodnoceni zdkaznikd. Je vhodné,
aby i u dodavatelll provad¢l subjekt analyzu z hlediska jejich vyhodnosti. Na zaklad¢
prizkumu trhu a zvazenim jednotlivych moznosti, miize subjekt vybrat nejvhodnéjsiho
dodavatele napt. z hlediska ceny ¢i kvality. Déle je také schopny nalézt nejvhodnégjsi
podminky pro vyuzivani dodavatelského tivéru — a to nejen z hlediska jeho mozné délky, ale
1 celkové hodnoty. Déle se nabizi moznost fidit své kratkodobé zavazky pomoci splatkového

kalendafre.
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3 VYUZITIi FINANCNI ANALYZY PRO RIZENi CISTEHO
PRACOVNIHO KAPITALU

Finan¢ni analyza je pro fizeni Cistého pracovniho kapitdlu nedilnou soucasti. Vysledky
zjisténé v ramci financni analyzy nejen dokladaji, jak si dany subjekt vede, jaka je jeho
finan¢ni stabilita a jakych hodnot jeho ukazatele dosahuji, ale i pomaha pochopit souvislosti
mezi jednotlivymi polozkami subjektu. Cisty pracovni kapital je provazany nékolika

oblastmi, a tak znalost jednotlivych souvislosti je pro jeho fizeni nezbytna.

Dulezité pii sestaveni jakékoliv financni analyzy je, aby byla dobie zvolena metoda
hodnoceni finan¢niho zdravi subjektu. Metoda by méla byt vzdy vybirdna s ohledem na
ucelnost (musi odpovidat predem stanovenému cili), ndkladnost (ndklady by mély byt
pfiméfené jejich navratnosti) a spolehlivost (kvalitni vstupni data, zbyte¢né nerozsifovat
vzorek pro srovnavani). Pokud je metoda zvolena spravné, zajisti subjektu spolehlivé
informace, snizi riziko Spatnych rozhodnuti a dopomtiZe subjektu k uspéchu. Dalsi dilezitou
soucasti kvalitni a €elné financni analyzy jsou graficka znadzornéni jednotlivych ukazateld

a podrobné a srozumitelné komentate k jednotlivym zjisténym vysledkiim. (Riackova, 2021)

Finan¢ni analyza v zasad€ mize byt sestavena dvéma metodami — elementarni a vys$si. Vyssi
metody nejsou metodami univerzdlnimi, jsou technicky néaro¢né a vyzaduji podrobné
znalosti v konkrétnich problematikach. Na rozdil od vysSich metod, metody elementarni

jsou metody bézné€ se vyuzivajici v praxi. (Kotuli¢, 2018)

Jednotlivé ukazatele se rozdéluji na ukazatele pomérové, rozdilové a absolutni. Dané déleni
je odvozeno od zptsobu vypoctu. Mezi pomérové ukazatele se fadi napt. ukazatele aktivity,
rentability a zadluZenosti. Mezi rozdilové ukazatele se fadi predevSim Cisty pracovni kapitél
a analyza vykazu Cash-Flow. Mezi absolutni ukazatele 1ze zatadit horizontalni a vertikalni
analyzu rozvahy a vysledovky anebo ekonomickou piidanou hodnotu. Specifickym
ukazatelem, ktery v rdmci pavucinového grafu propojuje nékteré pomérové ukazatele, je

spider analyza. (Brabenec, 2022)

3.1 Absolutni ukazatele

V ramci této podkapitoly budou definovany nékteré absolutni ukazatele, které maji pro fizeni

¢isteho pracovniho kapitalu vyznam.
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3.1.1 Horizontalni a vertikalni analyza

Vertikalni a horizontalni analyza se mtize sestavit bud’ pro celé vykazy jako rozvaha nebo
vysledovka, ale i pro konkrétni oblasti jako naklady, vysledek hospodaieni anebo tieba

ob¢zny majetek.

Tyto dvé analyzy jsou povazovany za idealni vychozi bod pii sestavovani finan¢ni analyzy.
Doporucuje se sestavit takovou analyzu minimalné za tfi obdobi. Také je dilezitd znalost
vlivl na subjekt a ndsledné jejich zohlednéni v hodnoceni analyz — napt. mimotadné situace
¢1 nahodilé skuteCnosti. Pii srovnavani vysledki je nutné brat ohled na velikost
srovnavanych subjektl, jinak jsou vysledky takové komparace irelevantni. (Tausl

Prochazkova a Jelinkova, 2018)

Horizontalni analyza je financné analyticka technika, kterd je vyuzitelnd pro planovani
budouciho vyvoje. Sleduje zménu jednotlivych polozek v Case — Casto se tedy jedna
o srovnani dvou a vice obdobi, a i proto se miize nazyvat analyzou ¢asovych fad. Navic jak
jiz bylo zminéno, je potifeba zohlednit mimoiadné skutecnosti a tim padem neni dodrzena

podminka ceteris paribus. (Kalouda, 2019)

Vertikalni analyza sleduje pouze jedno obdobi. Zkouma4, jaky podil maji jednotlivé dil¢i
polozky na souhrnnych polozkach vykazu. Sleduje strukturu aktiv, pasiv, nakladti a vynost
z hlediska jejich stability a zptsobu dosazeni jejich zmény. (Tausl Prochazkova a Jelinkova,

2018)

3.2 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele se sestavuji pro ucely analyzy a fizeni finan¢nich prostifedkt. Pro ucely
této prace je predevSim potiebné si definovat, jak probiha analyza ¢istého pracovniho

kapitalu, jelikoZ tento rozdilovy ukazatel je kliCovy.

3.2.1 Analyza CPK

Jak jiz bylo zminéno, Cisty pracovni kapitdl spada do skupiny rozdilovych ukazatel.
Predstavuje tu ¢ast obéznych aktiv, ktera je financovana dlouhodobymi zdroji, a to jak
vlastnimi, tak cizimi. Zakladnim pozadavkem je kladna hodnota tohoto ukazatele. Na druhou
stranu, pokud je hodnota pfili§ vysokd, je na misté¢ provést analyzu zdroji financovani
analézt optimalni kapitdlovou strukturu. V piipadé, Ze je totiz hodnota pfili§ vysoka,

znamena to, zZe je velka ¢ast obéznych aktiv kryta dlouhodobymi zdroji, které jsou zdrojem
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drazSim. Subjekt sice takto snizuje své kreditni riziko, zaroven ale tento kapital snizuje

vynosnost celkového investovaného kapitalu. (Fotr et al., 2020)
Cisty pracovni kapital se vypoéita nasledovné:
CPK = 0b&ina aktiva — kratkodobé zavazky (2)

Kladny vysledek je zadouci pfedevsim proto, ze k tomu, aby byl subjekt likvidni potfebuje
mit uritou ¢ast relativné volného kapitdlu (OA>KZ). Vysledny CPK je nutné poméfit
s celkovymi obéznymi aktivy, aby bylo zjisténo, zda je jeho hodnota dostatecna. (Knapkova

etal., 2017)

3.3 Pomérové ukazatele

Jak jiZz bylo zminéno, pomérovymi ukazateli je tato skupina nazyvéana z diivodu jejich
zpusobu vypoctu. Dané ukazatele se vypocitaji jako pomér/podil urcitych udaji at’ uz
z rozvahy, vysledovky anebo dalsich zdroji. Jedna se o jednu z nejvyuzivanéjSich metod
z diivodu jeji rychlosti. Pomérovych ukazatelt existuje celd fada, avSak v praxi se osvédcila

jen Cast.
3.3.1 Aktivita

Ukazatele aktivity zjistuji, zda jednotlivé polozky aktiv a pasiv v rozvaze jsou piimeiené
soucasnym/budoucim aktivitdm subjektu. Dle Knépkové et al., (2017) se jedna o ukazatele,
které dokazuji, zda subjekt efektivné vyuZziva vloZené prosttedky. Ukazatele aktivity lze
rozdelit do pseudoskupin. Na jedné stran¢ stoji ukazatele obratovosti a na stran¢ druhé
ukazatele doby obratu. Vysledkem ukazatelli obratovosti je konkrétni Ccislo, které
predstavuje pocet obrati (kolob&htl), kterymi dana polozka za jeden rok projde. Ukazatele
obratovosti mohou byt po tpravé vstupnich dat vypocitany i na jiné neZ rocni obdobi. Obrat

aktivni/pasivni polozky se vypocita jako:

trzby

3)

hodnota aktivni/pasivni polozky

Vysledkem ukazateld doby obratu jsou dny. Tyto ukazatele fikaji, kolik dni trva jeden obrat.
U vétSiny polozek se subjekt snazi mit tuto dobu co nejkratsi, vyjimkou jsou zavazky,

u nichz se snazi mit dobu obratu co nejdelsi. Doba obratu se vypocita jako:

hodnota aktivni /pasivni polozky

x 4
triby 360 @
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Mezi zakladni ukazatele obratovosti patii obrat aktiv, obrat DM, obrat zasob, pohledavek
a obrat kratkodobych zavazkii. Pro obdobné polozky se vypocitava nejcastéji i ukazatel doby

obratu. (Kubickova a Jindtichovska, 2022)

Obrat aktiv, jehoz doporucend minimalni hodnota je 1, ale obecné plati, ze ¢im vyssi
dosazena hodnota daného ukazatele, tim 1épe, se vypocitéd jako podil trzeb a celkovych aktiv.
Pokud je jeho hodnota nizka, mé subjekt problém s neumérnou majetkovou vybavenosti. Pti
hodnoceni daného ukazatele je ale tfeba brat zietel na odvétvi, ve kterém se subjekt realizuje.

(Knapkova et al., 2017)

Obrat DM je ovlivnén mirou odepsanosti majetku — ¢im vyssi odepsanost, tim lepSich
vysledk obrat DM dosahuje pfi zachovani stejnych/podobnych trzeb. Tento ukazatel se
nedoporucuje brat v potaz u spole¢nosti, které velkou ¢ast svého dlouhodobého majetku mayji

pofizenou formou leasingu a neeviduji tak tento majetek v rozvaze. (Knépkova et al., 2017)

Obrat zasob se vypocte jako podil trzeb a netto hodnoty zasob. Opét plati, ze ¢im vyssi

hodnoty je dosazeno, tim 1épe.

Vysledek obratovosti pohledavek a obratovosti zavazki mulze byt asto srovnavan, aby
se zjistilo, zda kolobéhem vickrat projdou pohledavky anebo zavazky. Obrat pohledavek se
vypocita jako podil trzeb a pohledavek a jeho hodnota by méla byt co nejvyssi. Obrat
zavazkl se vypocita jako podil trzeb a zavazkl a jeho hodnota by naopak méla byt co

nejnizsi. (Brabenec, 2022)

Doba obratu zasob ukazuje, jak dlouho trva, nez penézni prostiedky vlozené do vyroby
vyrobkll nebo do nakupu zboZi se znovu pfeméni na penézni prostfedky vzniklé prodejem
téchto zasob. Je zasadni, aby se v rdmci tohoto ukazatele sledoval meziro¢ni vyvoj a aby
jednotlivé vysledky byly srovnavany pravidelné s nejvétSimi konkurenty na trhu. Doba
obratu se vypocita jako podil primérného stavu zasob a trzeb, ktery je vynasobeny 360, tedy
poctem dni v roce. Do vzorce mohou byt pro piesnéjsi vypovidaci hodnotu doloZeny misto
trzeb naklady souvisejici s danou poloZkou — napt. u doby obratu materialu 1ze misto trzeb

dosadit néklady na spotfebovany material. (Knapkova et al., 2017)

Doba obratu pohledavek se vypocita jako podil hodnoty pohledavek v rozvaze a trzeb, kdy
tento podil je nasoben 360. Ukazatel se sleduje predev§im z toho divodu, Ze netirocené
kratkodobé pohledavky jsou pomérné nezddouci polozkou a jejich hodnota by méla byt co

nejnizsi — z toho vyplyva, ze obdobné¢ jako jejich celkova hodnota by 1 doba obratu méla byt
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v

2022)

Doba obratu kratkoedobych zavazku se vypocita z obdobného vzorce jako piedchozi
zminéné doby obratovosti. Hodnota ukazatele ukazuje, po jakou dobu cerpal subjekt
obchodni uvér a jak dlouho tedy byl kratkodoby zévazek v subjektu vazan. Na rozdil od
doby obratu pohledavek se vyzaduje u tohoto ukazatele mit sledovanou hodnotu co nejvyssi.
Je také dulezité sledovat, aby hodnota doby obratu kratkodobych zavazkii dosahovala
minimaln¢ hodnoty doby obratu pohledavek. (Kubickova a Jindfichovska, 2022)

3.3.2 Rentabilita

Rentabilita neboli ziskovost je ukazatel, jenz interpretuje kolik K¢ zisku ptipadd na 1 K¢
dané polozky. To znamena, ze napt. ukazatel rentability vlastniho kapitalu tikd, kolik K¢
zisku pfipadéd na 1 K¢ vlozeného vlastniho kapitalu — tedy kolik ndm tato 1 K¢ je schopna
generovat zisku. Rentabilita se vypocita jako:

EAT nebo EBIT
polozka rozvahy /vysledovky

)

Rentabilita je zakladnim ukazatelem finan¢ni analyzy a obvykle se vypocitava pro ti oblasti
— rentabilita vlastniho kapitalu (ROE), rentabilita aktiv (ROA) a rentabilita trzeb neboli
ziskova marze (ROS). Dal§imi ukazateli rentability mohou byt napf. rentabilita nakladi nebo
rentabilita investic (ROI). V zavislosti na oblasti, pro kterou je dand rentabilita vypocitavana
se ¢asto méni nejen jmenovatel, ale i Citatel — do Citatele je dosazovan bud’ EAT (zisk po

zdanéni) anebo EBIT (zisk pfed zdanénim a uroky). (Kubickova a Jindfichovska, 2022)

Rentabilita vlastniho kapitalu neboli Return on Equity, jak jiz bylo zminéno, ptedstavuje,
kolik ¢istého zisku pfipada na 1 K¢ vlastniho kapitalu. Ukazuje, zda subjekt efektivné
hospodati s vloZenym kapitadlem — tzn., Ze ¢im vys§i hodnoty ROE dosahuje, tim vétsi zisky
vloZeny kapital generuje. ROE se vypocita jako podil ¢istého zisku (EAT) a vlastniho
kapitalu. (Knapkova et.al, 2017)

Rentabilita vlastniho kapitdlu ma tzv. tfi determinanty. Témito determinanty jsou ziskova
marze, obrat aktiv a finan¢ni paka. Z tohoto tvrzeni vyplyva, Ze diky tomu musi management
pro ovliviiovani ROE fidit pouze tyto tfi oblasti. Rozkladu rentability na tyto tfi determinanty

se prezdiva jednostupnovy Du-Pontlv rozklad. (Higgins, 2023)
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Rentabilita aktiv neboli Return on Assets vyjadiuje celkovou vynosnost kapitalu/aktiv bez
ohledu na jejich zdroje financovani. Na zakladé tohoto ukazatele se nejen hodnoti schopnost
reprodukce kapitalu, ale také vysledky minulé vykonnosti ve srovnani s t€mi soucasnymi.
U rentability aktiv se doporucuje do vzorce dosazovat tzv. zisk pted zdanénim a aroky neboli
EBIT. Divodem je, Ze pokud je pii vypoctu vyuzit prave tento stupenn vysledku hospodarent,
je vysledek rentability vice vhodny pro porovnani s odvétvim a tim padem jsou zavéry ze
srovnani s konkurenci relevantnéjsi. To je zpsobené tim, zZe vypocet nezohlednuje danové
prostiedi (Ize tedy srovnavat i se zahranicnimi subjekty) a urokové zatizeni, které je Casto
u kazdé spoleCnosti jiné, jelikoz je irokova sazba nastavovdna na zakladé jeji bonity.

(Riigkova, 2021)

Z ROA lze odvodit ukazatel rentability celkového investovaného kapitalu — tzv. ROCE. Do
rentability celkového investovaného kapitalu vstupuji polozky vlastniho kapitalu
a dlouhodobych cizich zdroji financovani véetné emitovanych obligaci. Tento ukazatel
hodnoti efektivnost hospodaieni subjektu z hlediska zdroji kryti celkovych aktiv. (Rickova,
2021)

Rentabilita trZeb neboli Return on Sales vyjadiuje, kolik K¢ zisku pfinese 1 K¢ trzeb. Na
rozdil od ptedchozich dvou ukazatelii rentability, se ziskova marze nevztahuje ke kapitalu
a k rozvahovym polozkam, ale k polozkdm vysledovky. Do vypoctu ziskové marze se
dosazuje obvykle zisk po zdanéni. (Cernohorsky, 2020)

Ukazatele rentability maji i sva omezeni mezi néZ naptiklad patii:

minimalni zohlednéni rizika investice,

- staticky charakter ukazatele,
- orientace na kratkodobé cile,
- vychazeni z vysledku hospodateni, ktery je ovlivnén zplisobem uctovani. (Tausl
Prochazkova a Jelinkova, 2018)
3.3.3 Likvidita

Platebni schopnost subjektu je zakladnim ptedpokladem pro jeho fungovani. Vedle pojmu
likvidity, kterd ptedstavuje celkovou schopnost subjektu splacet své zavazky, se rozliSuje

jesté tzv. likvidnost — rychlost pfemény majetku na penézni prostiedky. (Kalouda, 2019)
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Likvidita nejde pfili§ ruku v ruce s rentabilitou. Pro tyto dva ukazatele plati vztah, ze ¢im
likvidnéjsi subjekt je, tim nizsi rentability dosahuje. To znamend, Ze i pfes to, ze podnik
dosahuje vysoké rentability a je tedy hodné ziskovy, nemusi to automaticky znamenat, ze je
ale platebn¢ schopny. Na druh¢ strané je likvidita uzce spjata s fizenim Cistého pracovniho

kapitalu.

V ramci finan¢ni analyzy se rozliSuji tfi stupné likvidity — bézna, pohotova a okamzita.
Bézna likvidita je pomérem obéznych aktiv a kratkodobych zavazku a ukazuje, kolikrat jsou
kratkodobé zavazky kryty obéznymi aktivy. Doporuc¢end hodnota bézné likvidity je mezi
1,5 — 2. Pro vypocet pohotové likvidity je potieba obéznd aktiva ocistit o zdsoby, ¢imz se
eliminuje vliv obvykle nejsilngjsi slozky OA. Takto oc¢istény obézny majetek je pak podélen
opét kratkodobymi zdvazky. Doporucend hodnota pohotové likvidity je mezi 1 — 1,5.
Okam?zit4 likvidita, jak jiZ z jejiho nazvu vyplyva, je ukazatel schopnosti okamzité uhradit
kratkodobé zavazky. Je podilem kratkodobého finan¢niho majetku a kratkodobych zavazk.
Doporuc¢ena hodnota tohoto ukazatele se pohybuje okolo hodnoty 0,5. (Mace, 2018)

Vyse zminéné ukazatele likvidity vychédzi ze stavu rozvahovych polozek a hodnoti tak
likviditu k ur¢itému datu. Pro budouci planovani je vhodné likviditu méfit priibézné pomoci
prognézy penézniho toku — tzv. likvidita z provozniho Cash Flow, kterd je podilem

penézniho toku z provozni ¢innosti a kratkodobych zavazk. (Knapkova et al., 2017)

3.3.4 ZadluZenost

Dle Knapkové et al., (2017) ukazatele zadluzenosti jsou v podstaté indikatory vyse rizika,
které subjektu vznika z vyuziti cizich zdrojl. Sleduje nejen riziko, ale i strukturu zdrojd,

a tedy pomér vlastniho a ciziho kapitélu.

Holeckova a Hyrslova (2018) spojuji zadluZenost s rentabilitou, kterou ovliviiuje a také
tikaji, Ze ukazatele zadluzenosti charakterizuji dlouhodobou finan¢ni rovnovahu. Rozdéluji
ukazatele do dvou skupin — ukazatele rozvahové (konstruované z rozvahovych polozek)

a ukazatele miry finan¢niho kryti (konstruované z polozek vykazu zisku a ztraty).

Se zadluZenim dané riziko roste. Riziko také ovlivituje cenu kapitalu. Cim vyssi riziko, tim
vyssi cena — tedy urok. Obecné jsou levnéjSim zdrojem financovani kratkodobé zdroje,

jelikoz ¢im delsi je doba splatnosti, tim vys§i riziko investor nese. (Cernohorsky, 2020)

Do jist¢ miry je ale zadluZeni podniku efektivni — cizi kapitdl je levnéjSim zdrojem

financovani a do urc¢it¢ého poméru cizich a vlastnich zdroji tento fakt riziko zadluzeni
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prevazi. Cizi zdroje jsou také vyhodné z hlediska tzv. dafiového stitu. Uroky spojené
s vyuzivanim cizich zdroji jsou danové uznatelné naklady, které snizuji vysledek

hospodareni a tim padem subjekt odvede nizsi dan. (Knépkova et al., 2017)

Mezi zakladni ukazatele zadluzenosti se fadi celkova zadluZenost, mira zadluzeni
a multiplikator vlastniho kapitalu. Dalsi ukazatel, jenz 1ze do této oblasti zatadit je ukazatel

urokového kryti.

Ukazatel urokového kryti fika, na kolik je firma schopna kromé svych zavazki splatit
1 naklady, které tyto zavazky nesou. Muze slouzit také pro ucely ratingu spolecnosti a pro
alternativni zptsob stanoveni nédkladii na cizi kapital. Vypocitd se jako podil EBITU

a tirokovych nakladi. (Cernohorsky, 2020)

Mira zadluZeni jinak také nazyvana jako koeficient samofinancovani, je podilem vlastniho
a ciziho kapitalu. Je to doplikovy ukazatel k celkové zadluzenosti. Tento ukazatel je dilezity
predevsim pro banky — pomoci néj posuzuji, zda je klient rizikovy nebo ne. Pokud podnik

dosahuje vice jak 100 %, je pro banku pfilis rizikovy. (Kubickova a Jindfichovska, 2022)

Poslednim, tfetim ukazatelem je tzv. multiplikdtor vlastniho kapitdlu. Jeho podstata je
zaloZena na vypoctu financni paky — podil aktiv a vlastniho kapitalu, a irokové redukce
zisku (EBT/EBIT). Nasledné se zjisti soucin téchto dvou ukazateld. Pokud soucin vyjde
vyssi nez 1, pfevazi pozitivni paisobeni finanéni paky a podnik by se dale mél zadluzovat.

Pokud vyjde niZ8i nez 1, podnik by se jiz zadluzovat nemél.

3.4 Ekonomicka pridana hodnota

Doposud zminéné ukazatele finan¢ni analyzy ukazovaly vykonnost podniku jako celku.
Ekonomickéd ptidand hodnota (EVA) se vedle toho zabyva predev§im hodnocenim
vykonnosti podniku z pohledu vlastnik. VyuZiva se pro svoji schopnost redlné zachytit
soucasnou situaci a zahrnout naklady na vlastni kapital. V podstaté ukazuje, co byl subjekt

schopny pfinést navic vlastnikiim za uplynulé obdobi. (Kotuli¢, 2018)

Brabenec (2022) uvadi, ze ekonomicka piidand hodnota nejlépe demonstruje uspéch
spolecnosti ve zvySeni hodnoty investice véftiteli. EVA se mlze také vyuzivat v rdmci
odmeénovani zaméstnanctll a investorli — prostiednictvim bonusového systému, ktery lze na
zéklad¢ hodnoty ukazatele EVA nastavit. Bonusy v tomto ptipadé se odvijeji od kladné vyse

EVA v konkrétnim obdobi.
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Ekonomické ptidand je pro ucely této prace zarazena pravé z divodu jeji vypovidaci

hodnoty. EVA umozni jednotlivé navrhy lépe zkonstruovat dle potieb spolecnosti.

Tento ukazatel 1ze vypocitat dvéma zakladnimi metodami — Capital Charge a Value Spread.
Ekonomicka piidand hodnota stanovend metodou Capital Charge je chapana jako Cisty vynos

z bézné provozni Cinnosti, ktery je snizeny o naklady na kapital. (Kotuli¢, 2018)
Vzorec pro tento vypocet vypada nasledovné:
EVA = NOPAT — WACC = C (6)

Brabenec (2022) dosazuje do vyse zminéného vzorce misto kapitalu tzv. Cistd operativni
aktiva vypocitana za minulé obdobi. Vyuziti ¢istych operativnich aktiv zlepSuje vypovidaci
hodnotu ukazatele, jelikoZ jsou pro jeho vypocet vyuzita pouze aktiva provozné nutna pro

chod subjektu.

Ekonomicka ptidand hodnota mtize byt vypocitana i za vyuziti rentability vlastniho kapitalu.

Vzorec vypadd nasledovné:
EVA = (ROE —re) * VK (7)

Pro takovy vypocet je potieba si nejprve urcit ndklady vlastniho kapitalu — tzv. re, které lze
vypocitat pomoci metod jako CAPM, dividendovy model ¢i stavebnicovy model, nebo je
mozné tyto néaklady odvodit z priméru odvétvi na strankach Ministerstva primyslu
a obchodu — to muze ale vypocet zkreslit, jelikoZ dané procento neni vypocteno piimo z dat
subjektu. Néklady vlastniho kapitalu zahrnuté do vypoctu EVA jsou vzdy vazané v aktivech,
které¢ se vyuzivaji pro hlavni podnikatelskou ¢innost — pfedevs§im kapital investord, ktefi
ocekavaji vynos z vkladu. Téz se do nakladli zahrnuji tzv. naklady obé&tované prilezitosti,

které zohlednuji moZny alternativni vynos z investice. (Knapkova et al., 2017)

Interpretace ukazatele je nasledujici — pokud je EVA> 0, znamena to, Ze dosahuje kladnych
hodnot a tvofi tak hodnotu pro vlastniky, a tudiz jsou vynosy z investovaného kapitalu do
subjektu vyssi nez naklady spojené s timto kapitdlem. Pokud je EVA <0, tak se jedna
o situaci, kdy naklady spojené s kapitalem jsou vyssi neZ vynosy z investice. Z ucetniho
hlediska je podnik uspéSny, pokud je ukazatel kladny, z hlediska investorti je subjekt
uspesny ve chvili, kdy rentabilita vlastniho kapitalu pievySuje ndklady na vlastni kapital.

(Kotuli¢, 2018)
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II. PRAKTICKA CAST
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4 PREDSTAVENI VYBRANEHO PODNIKU

Vybrana spolecnost je zlinska firma, ktera se zabyva vyrobou komponenta pro automotive
pramysl. Byla zalozena v roce 1992 a navazuje na tradi¢ni dilny zalozené za prvni republiky
TomaSem Bat'ou. Piesnéji se vybrana spolecnost zabyva zpracovanim tézkych kovil
a vyrobkll z ni. Vyrobky vybrané spolecnosti se pouzivaji pti konstrukci jak osobnich, tak
nakladnich automobill, a také vysokozdviznych voziki. Mezi vyrobky patii predevsim
spojky, podvozkové dily, stabiliza¢ni systémy, tlumice, brzdy, dieselové vstiikovaci
systémy, bezpecnostni dily fizeni, hydraulické motory a soucéstky pro vysokozdvizné
voziky. Vybrana spolecnost se zabyva pouze vyrobou komponentl, nikoliv kompletaci
urcitého zatizeni.

Spadé do kategorie velkych firem, v souc¢asné dobé zaméstnava asi 400 zaméstnanci a jeji
ro¢ni obrat sahd pravidelné k n€kolika miliarddm K¢. Jako potvrzeni kvality vyrobki lze

uvést fakt, ze mezi jeji odbératele patii svétovi leadeti v odvétvi, ve kterém plisobi.
Vybrana spole¢nost je dcefinou spolecnosti vyznamné moravskoslezské firmy, a i ona
samotnd ma dcefinou spole¢nost, kterd sidli v Prost&jove.
4.1 Vnitini organizaéni struktura

Vybrana spolecnost je akciovou spolecnosti se tficlennym piedstavenstvem. Vrcholové

vedeni spoleCnosti tvoii vykonny feditel a jednotlivi manaZzefi, jak ukazuje nasledujici

schéma.
Vykonny
feditel
| | | | | |
Financni Obchodni | | Technicky Vyrobni Personalni| [zmocnénec
reditel reditel reditel reditel reditel pro ISM

Obrazek 5 Vnitini organizacni struktura vybrané spolecnosti (vlastni zpracovani dle
internich dat spolec¢nosti)

Vybrand spole¢nost se ndsledné¢ déli na jednotliva stfediska, ktera maji svd vedouci,
poptipadé¢ mistry. Tato oddéleni vzdy spadaji pod pfislusného clena managementu

spolecnosti. Jednotliva oddéleni maji sva ¢iselnd oznaceni.
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4.2 Vyrobni proces

Vyrobni proces se sklada z 5 fazi — konstrukce a vyvoj, vyroba nafadi a forem, tvaieni,

dokoncovaci operace, kvalita.

4.2.1 Konstrukce a vyvoj

Vyrobni proces zacina jest¢ mimo vyrobni haly vybrané spolecnosti, a to u konstruktérti
a vyvojari. Konstrukce probihd ve specidlnich 3 D softwarech, které dokazi simulovat
procesy optimalni vyroby finalnich vyrobkd. Casto je tato faze pravé tou nejnaro¢ndjsi
a nejzdlouhavéjsi fazi celého vyrobniho procesu, jelikoz se vybrana spolecnost snazi
spolupracovat se svymi zakazniky pfi vybéru vhodného materialu a konfigurace celého

vyrobku.

4.2.2 Vyroba naradi a forem

Veskeré formy a naradi musi byt precizn€ vyrobeny, protoze zarucuji stabilni podminky pro
vyrobu findlnich vyrobkl. Vyrabi se na tzv. CNC strojich. Soucasti vyroby forem a naradi

je 1 kontrola méfeni na 3D CNC strojich.

4.2.3 Tvareni

V této fazi procesu se zpracovava material, ze kterého se nasledné vyrobky vyrabi. Vyrobky
maji hmotnost v rozmezi od 0,1 kg do 30 kg. Material je nejprve rozdélen na kotoucovych
nebo pasovych pilach ¢i za pouziti niizek. Nasledn€ je na plné automatizovanych linkéch
zpracovan. V samotném zavéru této faze nastava proces dalsiho zpracovani, ktery probiha

na 12 vyrobnich linkéch.

4.2.4 Dokoncovaci operace

Jedna se o tepelné zpracovani vyrobkil za pomoci indukcnich ohfevil. V této fazi se vedle
tepelného zpracovani provadi také tryskani, kalibrace a vystupni kontrola.

4.2.5 Kbvalita

Kontrola kvality vyrobkt je provadéna pomoci nasledujicich technologii — méteni rozméra
na 3D scannerech, metalografie, méfeni tvrdosti a mikro tvrdosti, kontrola piejimky

materialu, horizontalni defektoskop UNIMAG.
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5 ANALYZA PROSTREDI

Tato kapitola bude vénovana SWOT analyze, Porterové analyze péti sil a PEST analyze,
diky kterym budou definovany nejen silné a slabé stranky spolecnosti, ale také jaké ma firma
ptilezitosti, zda mize dojit k zasadni zméné konkurence v jejim odvétvi, co ji ovliviiuje za

faktory atd.

5.1 PEST analyza

PEST analyza je nastrojem pro zkoumani vné&jSiho prostiedi spolecnosti. V ramci této
analyzy se sleduji politické, ekonomické, socialni a technologické faktory, které mohou dany

subjekt ovlivnit. (Dombrovska, 2018)

5.1.1 Politické faktory

Vybrana spoleénost je zavisla na exportu do zahrani¢i, tudiz pokud by se v CR prosadila
politika omezujici export, mélo by to na spole¢nost devastujici dopady. Z toho vyplyva, ze
vybrana spole¢nost kvituje politiku zamétfenou na podporu exportu. Mozny problém také
predstavuji jednotlivé konflikty na mezinarodni trovni a ruseni smluv mezi jednotlivymi
zemémi €1 uniemi. Jelikoz jsou néktefi zakaznici z USA ¢i Jizni Ameriky, je pro spole¢nost

dilezité, aby se nezhorSovaly vztahy mezi EU a zbytkem svéta.

Kromé oblasti exportu je odvétvi, ve kterém vybrand spolec¢nost piisobi, ovlivnéno také
rostoucimi naklady na energie, které v fad¢ stati EU jsou spolufinancovany ze statnich
rozpocti formou dotaci, aby podniky v daném odvétvi byly schopné pokrac¢ovat v ¢innosti.
V Ceské republice prozatim tato forma finanéni pomoci nefunguje, coz je z hlediska HDP
zarazejici, jelikoz se jedna o odvétvi, které je v podstaté jednim z tahounti HDP Ceské

republiky.

Dalsim politickym faktorem ovliviiujicim vybranou spolecnost je tzv. green deal a podobné
dohody vedouci k omezovani spalovacich motori a celkové omezovani automobilové
a kamionové prepravy. JelikoZ se vybrana spolecnost zamé&fuje na vyrobky pro automotive
primysl, znamenalo by pro ni tiplné omezeni této dopravy nutnost pfeorientovani se na jinou

vyrobu.
Pozitivni vliv (vyplyvajici z velmi negativni skutecnosti) na vybranou spole¢nost mél ptiliv
zahrani¢nich obyvatel z diivodu probihajicich vale¢nych konfliktl, jelikoz byla diky nim

schopna obsadit pracovni pozice, o které byl v podminkach CR dlouhodobé& maly zajem.
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5.1.2 Ekonomické faktory

Za ekonomické faktory, které ovliviiuji vybranou spolec¢nost 1ze povazovat predevsim vyvoj
hrubého domaciho produktu (HDP), vyvoj inflace a nezaméstnanost. Co se tyce vyvoje
HDP, vybrana spolecnost spad4d do zpracovatelského priimyslu, a tudiz patii do odvétvi,

které je v Ceské republice silné zastoupeno a jeho piinos do HDP je znaény.

Vzhledem ktomu, Ze¢ se momentilnd Ceska republika dostala do fize mirného
ekonomického rastu, ma to pozitivni vliv 1 na vybranou spolecnost, ktera je schopna nejen

hodn¢ vyvazet, ale i prodavat na tuzemském trhu.

Rist inflace v pedchozich letech zapfiCinil rist cen vstupnich surovin a energeticka krize
méla za nasledek vyrazny nardst cen energii. Jelikoz vybrana spolecnost je spole¢nosti
vyrobni, ve které funguje vicesménny provoz, znamenalo zvySeni téchto cen vyrazné vydaje
navic. V minulém roce se ale situace zacala na trhu stabilizovat a mira inflace zacala klesat

a tim zacaly klesat i ceny vstupniho materialu.

Mira nezaméstnanosti je v CR velmi nizkd. Vybrana spole¢nost ma stale mnoho volnych
pozic, které neni schopna dostatecné obsazovat, jelikoz lidi, které se na dané pozice hlasi, je

¢im dal méné.
5.1.3 Socialni faktory

Zlinsky kraj dlouhodobé celil problému odlivu obyvatelstva zregionu, ktery ale
v poslednich letech kles4. To ptfedstavuje piilezitost pro vybranou spole¢nost, ktera stale

disponuje volnymi pracovnimi pozicemi, které je nutné obsadit.

Velmi pozitivni vliv ma na vybranou spolecnost i spoluprace s Univerzitou Tomase Bati ve
Zling, kterd zajistuje ptiliv vzdélanych lidi do regionu a v ramci nékterych projektii 1 ptimo
do vybrané spolecnosti. Vybrand spolecnost tak ziskavd do svého kolektivu nové

zamé&stnance dle svych momentalnich potreb, ktefi maji urcité kvalitativni vlastnosti.

5.1.4 Technologické faktory

Technologicky pokrok je v dneSni dobé€ neuprosny, a tak 1 na vybranou spolec¢nost ma tento
faktor velky vliv. JelikoZ se jedné o vyrobni spolecnost, je neustale potfeba nové technologie

pofizovat ¢i staré inovovat.

To znamena, Ze nejen, Ze je nutné modernizovat vyrobni linky a pofizovat tak nové vyrobni

stroje, které predstavuji vétSi robotizaci vyroby, ale také je potifeba neustdle aktualizovat
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jednotlivé softwary a sité a snazit se tak zjednoduSovat veSkeré procesy, které ve vybrané

spole¢nosti probihaji.

Vybrana spole¢nost se snazi eliminovat potiebu papirovych databazi a vést je elektronicky,
zaroven se v ramci uspory penéznich prostredkii zamétuje nejen na potizovani novych stroju
s nejmodernéj§imi technologiemi, ale také na technické zhodnocovani starSich zatfizeni,

kterym se tak prodlouzi doba pouzitelnosti o dalsi desitky let.

5.2 Porterova analyza péti sil v podniku

Porterova analyza péti sil pfedev§im poukazuje na vliv urCitych faktori na stavajici
konkurenci spole¢nosti. Vybrana spole¢nost nema sice v regionu vyznamného konkurenta,
ale celorepublikové ano. Jeji ur€itou vyhodou ale je, Ze je to dcefiné spole¢nost vyznamného
podniku v podminkach CR, kterd je také hlavnim dodavatelem materidlu vybrané

spole¢nosti.

Nasledujici schéma ukazuje podstatu analyzy péti sil.

SUBSTITUCNI PRODUKTY

: STAVAJICI - . ;
VLIV DODAVATELU ‘ VLIV ODBERATELU
KONKURENCE

NOVA KONKURENCE

Obrazek 6 Schéma Porterovy analyzy péti sil (vlastni zpracovani dle Safrova Drasilova,
2019)

5.2.1 Stavajici konkurence

Vzhledem k tomu, Ze vybrand spole¢nost ma pomérné velké mnozstvi konkurentd v daném
oboru v podminkach CR, je hned n&kolik spolenosti, které by byly schopné stejné vyrobky
vyrobit také. Vyhodou vybrané spolecnosti oproti konkurenci je fakt, Ze jeji hlavni dodavatel
je spolecnost, ktera je producentem velmi kvalitniho vstupniho materialu, ke kterému se

konkurenéni spolecnosti nedostanou.
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5.2.2 Substitu¢ni produkty

Vzhledem k tomu, Ze vyrobky vybrané spolecnosti se vyrabi z materidlu, ktery je znamy
piredevSim pro svoji kvalitu a pevnost, bylo by najiti jiného takového materidlu obtizné.

V podstaté 1ze tvrdit, Ze neexistuje substitucni produkt, ktery by dané vyrobky nahradil.

5.2.3 Vliv dodavatelu

Jak jiz bylo zminéno, vybrana spole¢nost je soucasti skupiny, jejiz matetska spolecnost je
nejvétsi zpracovatel dané suroviny v CR — tzn., Ze je jejim hlavnim dodavatelem. To se na
prvni pohled muaze zdat, jako spravné fesenti, jelikoz mateiska spolecnost ma pomérné silné
postaveni nejen na ¢eském trhu. Na druhy pohled je zavislost na jednom kli¢ovém dodavateli
vzdy rizikova, zvlast’ pak v dnesni dobé¢, kdy je situace na trhu nestabilni nejen z divodu
probihajicich valek na Ukrajin€ a v Izraeli, ale také z diivodu hrozby levngjsi varianty
vstupniho materialu, kterd jiz zastavila nc¢které tuzemské podniky anebo hrozici problém

s dodavkami €istého vstupniho materialu obecné.

5.2.4 Vliv odbératela

Nevyhodou vybrané spole¢nosti je skute¢nost, Ze ma par klicovych odbératelll svych
vyrobkd, ktefi ovSem maji pomérné problém faktury splacet v krat§im ¢asovém horizontu.
To vede k tomu, Ze vybrana spolecnost ma dlouhodob¢jsi problém s nedostatkem penéznich
prostiedkli. Tento problém se snazi fesit nejen prostfednictvim Fizeni CPK, ale i tfeba
snizovanim doby splatnosti. Dalsi ptileZitosti je pak rozsiteni portfolia zdkazniki o platebné
schopné;jsi.

5.2.5 Nova konkurence

Jako hrozbu v ramci tohoto vlivu lze uvazovat situaci, kdy by se ve svété rozsitil pocet
zévodu, které by vyuzivaly levnéjsi vstupni material a diky tomu by dané vyrobky dokazaly
vyrobit levnéji. To by pro vybranou spole¢nost mohlo ptedstavovat odliv klicovych

zakazniki ke konkurenénim firmam, a to i za pfedpokladu nizsi kvality vyrobkil vyrobenych

konkuren¢nimi spole¢nostmi.

5.3 SWOT analyza

SWOT analyza je zaloZena na porovnani vnitinich faktor — silnych a slabych stranek

subjektu a zaroven vnégjSich vlivli — pfileZitosti a hrozeb. Nasledujici SWOT analyza byla
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sestavena ve spolupraci s vedoucim pracovnikem oddé€leni controllingu ve vybrané

spole¢nosti, pfedevsim proto, aby zachycovala co nejrealnéjsi vlivy a moznosti.

Mezi silné stranky byly zafazeny predevsim:

nizka zadluzenost subjektu,

- silné postaveni subjektu v regionu,

- vysoka rentabilita,

- vysoka kvalita vyrobkii,

- spolupréace s velkymi nadndrodnimi spole¢nostmi, které jsou uspesné,
- §iroké portfolio vyrobkii.

Naopak na druhé stran¢ jsou za slabé stranky subjektu povazovany:

uzka cilova skupina zakazniki,

zavislost na klicovych odbératelich,

zavislost na téZce nahraditelném vstupnim materialu,

nizka okamzita likvidita.

Na subjekt, jak jiz bylo feceno, ptsobi i okolni vlivy — a to jak negativni, tak pozitivni. Mezi

hrozby (negativni vlivy) lze zaradit:

zména klicového dodavatele hlavniho vstupniho materialu,

- zhorSeni situace na trhu z divodu riznych soucasnych vlivi,

- stavky zaméstnanct,

- omezovani vyuzivani prostredkd, pro které jsou vyrobky subjektem vyrabény,

- hrozici zvySeni uhlikové stopy (hrozba predevs§im kviili povinnému zavedeni ESG

v nasledujicich letech),

odstavky dodavek klicového materidlu.
Naopak vybrany subjekt miiZze za své prileZitosti povaZovat:
- rozsifeni ¢innosti do dalsich odvétvi (napf. zdravotnictvi),

- vetSi robotizace vyroby a sniZeni poCtu zaméstnancli, se kterymi ma firma

dlouhodobé problémy,
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- zavedeni nového vyrobniho stfediska s vyuzitim nejmodernéjsi techniky v oboru

(napf. orientace na zemed¢lské stroje),
- sdileni prostor vybraného subjektu se sousednimi firmami v arealu,

- vyuziti sttech budov ve vlastnictvi subjektu pro rozsiteni zelené v arealu firmy, ktera

muze slouzit k zadrzovani vody pro vyuziti dale ve vyrobé&/sprave aredlu,
- vyuziti dotaci na vyzkum a vyvoj,

- snizovani uhlikové stopy pomoci ESG, coz by mohlo zapficinit piiliv novych

zakaznik,

- ziskani dalSich ocenéni v jednotlivych kategoriich.
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6 FINANCNI ANALYZA VYBRANEHO PODNIKU

Finan¢ni analyza pro ucely této prace zahrnuje ukazatele, které jsou zasadni pro fizeni
¢istého pracovniho kapitalu ve vybrané spolecnosti. Zahrnutymi ukazateli jsou horizontalni
analyza aktiv, pasiv, nakladd, vynost a vysledku hospodateni a nasledné také vertikalni
analyza tdchto slozek. Dale se tato kapitola vénuje analyze vyvoje CPK béhem sledovanych
let, vypoctu pomérovych ukazatelii a srovnani vyslednych hodnot ukazateli s konkurenci

a v neposledni fad¢ je v ramci této kapitoly provedena analyza vykazu Cash-Flow.

Postupy finan¢ni analyzy jsou v této praci vyuzity predevsim z toho divodu, Zze umoziuji
vice nahlédnout do hospodareni firmy. Vysledky ukazateli napomahaji v tvorbé doporuceni
— jsou zjiStény nedostatky, které negativné ovliviiuji Cisty pracovni kapital a poméhaji tak
formovat oblast, na kterou by prace méla byt pfedev§im zaméfena a také lze diky nim

zhodnotit dopady doporuceni do hospodareni firmy.

6.1 Horizontalni analyza aktiv a pasiv

Tato analyza byla sestavena pro 5Sleté obdobi, a to véetné roku 2023, aby byly udaje co
nejaktualnéjsi. V nasledujicich tabulkach jsou uvedeny pouze procentni zmény jednotlivych

polozek, aby tabulky byly co nejpiehlednéjsi. Vypocet vychazi z netto hodnot jednotlivych

polozek uvedenych ve vykazech, které jsou dostupné v ptilohach P I a P II této prace.

Tabulka 1 Horizontalni analyza aktiv (vlastni zpracovani)

% A2019- | % A2020- | % A2021- | % A 2022-
2020 2021 2022 2023

AKTIVA CELKEM 7% 16% 10% -3%
Stala aktiva 1% 13% 15% -4%
Dlouhodoby nehmotny majetek -11% 9% 1% 6%
Ocenitelna prava -10% 17% 1% 4%
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny
majetek a nedokonceny dlouhodoby nehmotny -16% -37% -3% -88%
majetek
Dlouhodoby hmotny majetek 3% 16% 19% -5%
Pozemky a stavby 5% 8% 44% -5%
Hmotné movité véci a jejich soubory 6% 1% 34% -7%
Ostatni dlouhodoby hmotny majetek -38% -43% -16% 0%
Dlouhodoby financni majetek -3% 2% 0% 0%
Podily — ovladana nebo ovladajici osoba -3% 2% 0% 0%
Podily — podstatny vliv 0% -100% 0% 0%
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Ostatni dlouhodobé cenné papiry 0% 0% 0% 0%
Obézna aktiva 15% 21% 4% 2%
Zdasoby 6% 49% 5% -5%
Material 15% 55% -10% 2%
Nedokoncena vyroba a polotovary 8% 45% 16% -6%
Vyrobky a Zbozi -15% 42% 22% -18%
Pohleddivky 4% 21% -6% -8%
Dlouhodobé pohledavky 0% 0% 0% 0%
Kratkodobé pohledavky 4% 21% -6% -8%
Pohledavky z obchodnich vztahii 14% 21% -14% -2%
Kratkodoby financni majetek 0% 0% 0% 0%
PenéZni prostiedky 295% -97% -94% 31807%
Casové rozliseni aktiv -8% 56% 585% -85%

Ve sledovaném obdobi celkova aktiva rostla, pouze v poslednim roce doslo k mirnému
poklesu jejich vyse o 3 %. Obdobn¢ na tom v roce 2023 byla vétSina polozek. Vyrazny narust
byl zaznamendm u penéznich prostredkil, u kterych byl opacny vyvoj v pribéhu let nez
u ostatnich polozek aktiv, nicméné vySe penéznich prostfedkil tvofi na aktivech velmi nizky
podil (viz Tabulka 3). Pfic¢inou tohoto ristu je faktoring, diky némuz se podatilo zvysit

penézni prostiedky tak vyrazné oproti roku 2022.

Dlouhodoby majetek se az do roku 2022 kazdoro¢né zvySoval. Az v roce 2023 jeho hodnota
mirné klesla. V ramci dlouhodobého majetku je nejvice majetku hmotného, jak vyplyne

1 z vertikalni analyzy.

Obézna aktiva se také mezirocné€ zvysuji a tento trend pokracoval i v roce 2023, na rozdil od
stalych aktiv. Rist obéznych aktiv je ale od ptedchozich dvou let zapficinén predevsim
ristem penéznich prosttedki, a nikoliv ristem zasob a pohledavek. Hodnota pohledavek se
v roce 2023 snizila pravdépodobné diky hojnému vyuzivani faktoringu u kratkodobych
pohledavek.

Horizontalni analyza pasiv byla sestavena stejné jako u aktiv a nésledujici tabulka opét

obsahuje pouze procentni zmény mezi jednotlivymi roky analyzy.

Tabulka 2 Horizontalni analyza pasiv (vlastni zpracovani)

% A 2019-2020 | % A 2020-2021 | % A 2021-2022 | % A 2022-2023
PASIVA CELKEM 7% 16% 10% -3%
Vlastni kapital 6% 6% 7% 8%
Zakladni kapital 0% 0% 0% 0%
Vysledek hospodareni minulych let 12% 2% 9% 9%
Cizi zdroje 8% 37% 15% -19%
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Rezervy 0% 0% 646% -89%
Zavazky 8% 36% 14% -18%
Dlouhodobé zavazky -4% 57% 4% -11%
Zavazky k uvérovym institucim -9% 72% 1% -21%
Odlozeny danovy zavazek 11% 16% 18% 24%
Kratkodobé zavazky 16% 25% 20% -22%
Zavazky k uvérovym institucim 0% 8% 16% -60%
Zavazky z obchodnich vztahti 31% 35% 25% -7%
Casové rozlisent pasiv -83% 3881% 1% 802%

wrwe

kumulovanim jednotlivych vysledki hospodafeni z minulych let na pfislusném pasivnim
uctu. Vysledek hospodafeni bézného Ucetniho obdobi mezi sledovanymi roky vyrazné
kolisa. Jeho vyvoj se stabilizoval az mezi roky 2022 a 2023, kdy rozdil mezi jeho hodnotami

v téchto letech je téméf nulovy.

Cizi kapital se méni predevSim v oblasti kratkodobych zavazki, kdy se jeho hodnota po
dlouhodobéjsim rustu az do roku 2022 v poslednim analyzovaném roce zpét snizuje. Pokles
je zapficinén predevs§im snizenim zavazkid k iivérovym institucim, coz je dusledek snizeni
potieby vyuziti kontokorentu vybranou spole¢nosti. Obdobn¢ je tomu tak u dlouhodobych

zavazk, u kterych ale pokles v poslednim analyzovaném roce nebyl tak vyrazny.

Z vysledki horizontalni analyzy l1ze predpokladat, Ze se vyrazné méni casové rozliSeni pasiv.
Meziro¢ni zména vyjadiena v procentech sice je vysoka, ale celkove se jedna o velmi malé
¢astky, které na celkovou hodnotu kapitalu maji minimalni vliv, coZ potvrzuje 1 nasledujici

vertikalni analyza.

6.2 Vertikalni analyza aktiv a pasiv

Vertikélni analyza aktiv, ktera je zpracovana v nasledujici tabulce ukazuje, jaky je procentni
podil jednotlivych slozek aktiv na celkovych aktivech. Stejnym postupem je vypracovéana

1 vertikalni analyza pasiv.

Tabulka 3 Vertikalni analyza aktiv (vlastni zpracovani)

2019 2020 2021 2022 2023

AKTIVA CELKEM 100%| 100% | 100% | 100% | 100%
Stala aktiva 58,64% | 55,47% | 56,52% | 53,83% | 56,15%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,83% 0,69% 0,59% | 0,65% | 0,65%
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0% 0% 0% 0% 0%
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny

majetek a nedokonceny dlouhodoby nehmotny 0,14% 0,11% 0,05% | 0,06%| 0,01%
majetek
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Dlouhodoby hmotny majetek 45,43% 43,55% 46,99% | 43,36% | 46,27%
Pozemky a stavby 17,75% 17,39% 21,12%| 16,10% | 20,70%
Hmotné movité véci a jejich soubory 2423% | 23,90%| 25,09% | 20,67% | 24,05%
Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 0,32% 0,19% 0,07%| 0,09% | 0,07%
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0,32% 0,19% 0,07% | 0,09%| 0,07%
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny

majetek a nedokonceny dlouhodoby hmotny 3,11% 2,07% 1,14%| 6,50%| 1,45%
majetek

Diouhodoby finanéni majetek 12,38% | 11,23%|  8,93%| 9.82%| 9.23%
Podily — ovlddana nebo ovladajici osoba 12,33% 11,19% 8,93% | 9,82%| 9,23%
Podily — podstatny vliv 0,05% 0,04% 0% 0% 0%
Obézna aktiva 41,36% 44,53% 43,48% | 46,17% | 43,85%
Zasoby 22,73% 22,43% 2741% | 28,72% | 26,80%
Material 9,31% 10,05% 10,91% | 13,39% | 11,54%
Nedokongend vyroba a polotovary 7,88% 7,99% | 10,53%| 9,95%| 10,20%
Vyrobky a Zbozi 5,54% 4,39% 5,97% 5,38% | 5,06%
Pohledavky 16,92% 16,42% 17,03% | 14,49% | 13,81%
Dlouhodobé pohledavky 0% 0% 0% 0% 0%
Kratkodobé pohledavky 16,92% 16,42% 17,03% | 14,49% | 13,81%
Pohleddvky z obchodnich vztahii 14,66% 15,66% 12,79% | 16,27% | 12,99%
Krdtkodoby finanéni majetek 0% 0% 0% 0% 0%
PenéZni prostiedky 1,49% 5,49% 0,01%| 016%| 3,00%
Casové rozliseni aktiv 0,22% 0,19% 1,57% 0,25%| 0,24%

Z Tabulky 3 je patrné, zZe dlouhodoby majetek tvoii kazdy rok pies 50 % celkovych aktiv,
tudiz jeho podil je vyssi nez podil obéznych aktiv, ktery se pohybuje cca mezi 41-46 %.

Obézna aktiva jsou nejvice zastoupena zasobami, nasleduji kratkodobé pohledavky
a penézni prostfedky. PenéZni prostiedky se ale na celkovych aktivech podileji minimalné

— jejich maximalni podil byl v roce 2020 5,5 %, v roce 2021 pouze 0,01 %.

Tabulka 4 Vertikalni analyza pasiv (vlastni zpracovani)

2019 2020 2021 2022 2023
PASIVA CELKEM 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
Vlastni kapital 65,44% | 65,14% | 59,09% | 57,38% | 64,20%
Zakladni kapitdl 3,22%| 3,01%| 259%| 235%| 2,43%
Vysledek hospodaieni minubych let 54,89% | 57,52% | 50,47% | 49,78% | 56,34%
Vysledek hospodaieni béZného ucetniho obdobi 6,69% 3,99% 5,50% 4,78% 4,95%
Cizi zdroje 34,56% | 34,86% | 40,91% | 42,62% | 35,80%
Rezervy 0% 0% 0,06% 0,42% | 0,05%
Zavazky 34,56% | 34,86% | 40,85% | 42,20% | 35,75%
Dlouhodobé zdvazky 13,59% | 12,15% | 16,42% | 15,50% | 14,23%
Zavazky k Gvérovym institucim 10,58% | 9,02% | 13,31%| 12,17%| 9,96%
OdloZeny danovy zavazek 3,01% | 3,13%| 3,11%| 3,33%| 427%
Krdtkodobé zavazky 20,97% | 22,70% | 24,41% | 26,69% | 21,43%
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Zavazky k uvérovym institucim 8,64% 8,09% 7,50% 7,93% 3,26%
Zavazky z obchodnich vztahti 11,02% | 13,52% | 15,64% | 17,74% | 16,97%
Casové rozliseni pasiv 0% 0%| 0,01%| 0,01%| 0,09%

Ze zpracované analyzy lze vycist, ze ve vybrané spolecnosti v kazdém roce ptevazuje
vyrazné vlastni kapitdl nad cizim — jeho podil na celkovych pasivech se pohybuje ve
sledovaném obdobi v rozmezi 57-65 %. Na druhé stran¢ si nelze nevSimnout, ze v roce 2023

wrwe

snizenim hodnoty kratkodobych zavazki a rozpusténim rezerv.

V ramci vlastniho kapitalu dominuje polozka nerozd€lené¢ho zisku minulych let, ktera se na
celkovych pasivech podili v kazdém roce z okolo nebo vice jak z 50 %. U cizich zdroju
prevazuji kratkodobé zadvazky nad rezervami a dlouhodobymi zavazky. Rezervy netvoii ani
1 % celkovych pasiv, 12-16 % tvoti dlouhodobé zavazky. Celkové zavazky pak tvoti cca

35-42 %.

6.3 Analyza vykazu zisku a ztraty

Nasledujici podkapitola se zabyva analyzou tokovych veli¢in za obdobi 2019-2023. Princip
sestaveni horizontalni a vertikdlni analyzy vysledovky je podobny jako u rozvahovych

polozek. Hodnoty, ze kterych analyzy vychazi jsou dostupné v ptiloze P III.

Nejprve je uvedena horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty, kterd je zpracovana

v Tabulce 5.

Tabulka 5 Horizontélni analyza vykazu zisku a ztraty (vlastni zpracovani)

% A2019- | % A2020- | % A2021- | % A 2022-
2020 2021 2022 2023

Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb -13% 41% 15% 6%
Vykonova spotieba -15% 61% 16% -1%
Spotieba materialu a energie -13% 64% 20% -3%
Sluzby -23% 49% -5% 6%
Zmena stavu zasob vlastni ¢innosti -20% -3182% 162% -167%
Aktivace 0% 0% 74% 964%
Osobni naklady -11% 25% 2% 10%
Upravy hodnot v provozni &innosti 7% -14% 7% 9%
Ostatni provozni vynosy -36% 112% 51% 73%
Ostatni provozni naklady -33% 118% 60% 94%
Provozni vysledek hospodareni -31% 40% -3% 20%
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dlouhodobim financaim majekern l00%) 0% %) 0%
Vynosové uroky a podobné vynosy -84% -100% 0% 0%
gg)lz\tfiy hodnot a rezervy ve finan¢ni 203% -100% 0% 0%
Nakladové troky a podobné naklady -50% 2% 487% 45%
Ostatni finan¢ni vynosy 330% -42% 20% -28%
Ostatni finan¢ni naklady 436% -58% 0% 10%
Financ¢ni vysledek hospodaieni 1322% -190% -37% -415%
Vysledek hospodaieni pted zdanénim -35% 58% -4% 8%
Dani z pfijmi -32% 47% -3% 44%
Dan z prijmii splatna -37% 44% -21% 29%
Dari z prijmii odloZena -19% 52% 31% 61%
Vysledek hospodareni po zdanéni -36% 61% -4% 0,01%
Vysledek hospodareni za ti¢etni obdobi -36% 61% -4% 0,01%
Cisty obrat za i¢etni obdobi -14% 45% 19% 16%

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty ukazuje, ze vétSina polozek, které tento vykaz
sleduje, v prabéhu let fluktuuje. Stabilni vyvojovy trend je zaznamenan pouze u polozek
ostatnich provoznich vynosi a nakladi, které maji rostouci charakter od roku 2020 a naopak
u finan¢niho vysledku hospodateni je vyvoj stabilné¢ klesajici od roku 2020. Trzby z prodeje
vyrobku sice od roku 2020 stale meziro¢né rostou, ale jejich rist se postupné zpomaluje

a v poslednim roce ¢ini zména téchto trzeb pouze 6 %.

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty byla sestavena zvIast’ pro vynosové a nakladové
polozky a zvladst pro jednotlivé urovné vysledku hospodaieni. Procenta uvedena
u vynosovych polozek predstavuji podil téchto poloZzek na celkovych vynosech, které jsou
zaznamenany na prvnim fadku tabulky s hodnotou 100 %. Stejny postup je aplikovan
u nakladovych polozek — tedy jednotlivé polozky jsou poméiovany k celkovym nakladim,
které¢ opét predstavuji 100 %. Vertikalni analyza vysledku hospodafeni je sestavena za

jednotlivé urovné zisku a témi irovnémi jsou EBITDA, EBIT a EBT.

Tabulka 6 Vertikalni analyza vynost (vlastni zpracovani)

2019 2020 2021 2022 2023

Celkové vynosy 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 88,79% | 89,84% | 87,51% | 84,40% [ 77,81%
Ostatni provozni vynosy 10,31% | 7,75%( 11,30% | 14,37% | 21,51%
xz;eoﬂz z ostatniho dlouhodobého finanéniho 038%| 0.00%| 0.22%| 026%| 0.19%
Vynosové troky a podobné vynosy 0,02% 0% 0% 0% 0,01%
Ostatni vynosoveé uroky a podobné vynosy 0,02% 0% 0% 0%| 0,02%

Ostatni finan¢ni vynosy 0,48% | 2,41%| 0,97%]| 0,97%| 0,46%
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Jelikoz vybrana spolecnost je vyrobnim podnikem, tak mezi vynosy jednoznacné ptevazuji
trzby z prodeje vlastnich vyrobkii a sluzeb. Trzby z prodeje vyrobkii ptredstavuji ve
sledovanych letech vice jak % celkovych trzeb. Jejich podil vyraznéji poklesl pouze v roce

2023 a to z davodu vyrazného nartstu ostatnich provoznich vynosti v poslednim roce.

Dalsi vyznamnou polozkou celkovych vynosti jsou pak trzby z prodeje dalSich polozek aktiv
— predevsim z prodeje materialu, které spolu s dalSimi vynosovymi polozkami spadaji do
ostatnich provoznich vynosi. Vybrana spole¢nost ma tyto trzby vysoké, jelikoz funguje jako
distributor materialu pro jeji dcefinou spole¢nost.

Ve finan¢ni ¢asti vykazu pfevazuji ve vSech letech ostatni finan¢ni vynosy.

Tabulka 7 Vertikalni analyza nakladi (vlastni zpracovani)

2019 2020( 2021 2022 2023
Celkové naklady 100% 100% | 100% | 100% | 100%
Vykonova spotieba 71,32% | 69,50%|77,27%|74,36% | 63,37%
Spotreba materidlu a energie 5521%| 55,34%/|62,68%62,78%52,74%
Sluzby 16,11%| 14,16%|14,59%|11,58%10,62%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -0,14% 0,19% | -4,24% | -2,20% | 1,27%
Aktivace 0,00% 0,00% [ -0,01% | -0,01% | -0,07%
Osobni néklady 14,85% | 15,08%(13,10%|11,16%10,61%
Upravy hodnot v provozni &innosti 4,98% 6,14% | 3,66% | 3,25%| 3,15%
Ostatni provozni naklady 8,01% 6,12%| 9,22%112,28%20,57%
Eﬁiﬁ? ;O;Z;Zfitr; s ostatnim dlouhodobym 0.02% 0% 0% 0% 0%
Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 0,24% | -0,29% 0% 0% 0%
Nékladové troky a podobné néklady 0,20% 0,12%| 0,08%( 0,39% | 0,48%
Ostatni finan¢ni naklady 0,52% 3,14%( 0,92% | 0,77%| 0,63%

Na stran¢ ndkladi pifevazuje vykonova spotieba, kterd pod sebou nese ndklady na
spotfebovany material, energii a ptijaté sluzby a tvoii az 77 % celkovych nakladi. To, Ze
tato polozka je mezi ndklady nejsiln€jsi, opét vyplyva z faktu, ze se jednd o vyrobni
spolecnost. V provozni ¢asti vykazu jest€ maji podstatné zastoupeni osobni naklady (cca.
10 % ve vSech sledovanych letech) a také ostatni provozni naklady, do kterych patii napf.
naklady na prodany material nebo rezervy a také naklady plynouci spolecnosti z vyuzivani
faktoringu a u kterych byl zaznamenéan vyrazny nartst v roce 2023, stejné€ jako u ostatnich
provoznich vynosii — tento narist ¢inil zhruba 8 %. Ve financni ¢asti vykazu prevazuji

ostatni finan¢ni ndklady a nakladové aroky.
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Vertikalni analyza vysledku hospodateni piedstavuje podil jednotlivych polozek tvorici
danou troven zisku na této urovni. Hodnoty, ze kterych analyza vychazi jsou uvedené

v Tabulce 8.

Tabulka 8 Hodnoty pro vertikalni analyzu vysledku hospodaieni (vlastni zpracovani)

tis. K¢& 2019 2020 2021 2022 2023
EBITDA 227258 | 184289 221062| 229 694 | 252927
EBIT 138 124| 88561 | 138697| 141725| 157156
EBT 134465| 86738| 136912 131247 | 141933
EAT 109162 69568| 111701 | 106 878 | 106 889
Upravy hodnot v provozni &innosti 89 133| 95727 82365| 87969| 95772
Nakladové troky a podobné naklady 3659 1823 1785 10478| 15223
Dan z piijmi 25303| 17171 25211 24363| 35044

Samotnou vertikalni analyzu zobrazuji nésledujici grafy vzdy pro kazdou uroven zisku

zvI1ast’.

EBITDA
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Upravy hodnot v provozni éinnosti Nikladove firoky a podobné naklady Dail EAT

Obrazek 7 Vertikalni analyza zisku pied zdanénim, odpisy a Groky (vlastni zpracovani)
Nejvétsi podil na zisku pfed zdanénim, odpisy a uroky maji odpisy, které tvoii ve

sledovanych letech mezi 40 % - 55 %.
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EBIT
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Nikladové aroky a podobné naklady Dail EAT
Obrazek 8 Vertikalni analyza zisku pfed zdanénim a uroky (vlastni zpracovani)
Dané troven zisku je na rozdil od EBITDY tvoiena nejvice ¢istym ziskem. Druhou nejvétsi
sloZkou je danl a nasledné nakladové troky. To, Ze Groky maji na EBITU v letech 2019-2021
podil v jednotkéch procent dokazuje, ze rozdil mezi ziskem pied zdanénim a Groky a ziskem
pfed zdanéném je minimalni. Se zvySujicim se podilem troCenych cizich zdroji

v poslednich dvou letech jejich podil na EBITU roste.

Zisk pted zdanénim je tvofen pouze dani a Cistym ziskem. Ve vSech sledovanych letech je

podil dan€ z ptijmu okolo 20 % a zbytek tvofi Cisty zisk.

6.4 Analyza Cash-Flow

Piehled o penéznich tocich se rozdéluje do tii ¢asti — CF z provozni, finan¢ni a investi¢ni
¢innosti. Jednotlivé hodnoty pro kazdou cCinnost jsou v tabulce zaznaCeny tu¢né. Suma
jednotlivych Cash-Flow dava hodnotu celkového penézniho toku ve spolecnosti. V tabulce

jsou opét uvedeny hodnoty za vSechny sledované roky.

Nasledujici piehled je sestaven nepfimou metodou a vychazi ze zisku pied zdanénim. I diky

této metod¢ se daji rozliSovat prave tii oblasti penézniho toku.
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Tabulka 9 Ptehled o penéznich tocich 2019-2023 (vlastni zpracovani)

v tis. K¢ 2019 2020 2021 2022 2023
Pocate¢ni stav penéznich prostredkll a

pen&nich ekvivalentd 20177 24230 100519 3305 203
Vysledek hospodafeni pred zdanénim 134 465 91075| 136912 131247 141933
Upravy o nepenézni operace 71741 94 289 92057 112406( 94729
Odpisy stalych aktiv 87478 101 656 84 231 86741 97634
Zména stavu opravnych poloZek a rezerv 0 0 1260 81421 -8380
Zisk/ztrata z prodeje stdlych aktiv -13742) 9207 -469 -305| -3273
Vnosy 7 podilu na zisku 7327 o| 5250 7350 -6300
Nakladové a vynosové uroky 3233 1 840 1785 10478 15048

Cisty provozni penéni tok pied
zménami pracovniho kapitilu
Zména stavu pracovniho kapltélu -82 071 24 498 | -153 485 63 537 -38 689
Zmena stavu pohledavek a ¢asového
rozliSeni aktiv

Zména stavu zavazku a ¢asového
rozliSeni pasiv

206206 185364 228968 243 653| 236 662

7208 -10736( -61167 -7815( 54930

917941 56789 99641 100492]-126 839

Zména stavu zésob 2515 -21555| 191959| -29141| 33220
Cisty provozni penéini tok pred 124 135| 209862 75483| 307189| 197972
zdanénim

Vyplacené droky 3659 -1914| -1785| -10478| -15223
Piijaté tiroky 426 74 0 0 175
Zaplacena dati  pfijmi za béZnou 25303 -18029| -25211| -24368| -35044
¢innost

Pfijaté podily na zisku 7327 0] -5250| -7350 6300

(vjist}'l penéini tok z provozni ¢innosti 102 926 189 993 43 238 264993 154 181
V}'/daje spojené S nabyﬁm Stél}'/ch aktiv -140 187 113 355 -209 291 | -256 109 | -52 950

Piijmy z prodeje stalych aktiv 13 742 9207 469 305 3273
Cisty penéZni tok z investi¢ni &innosti | -126 444 -104 148 | -208 822  -255 804 | -49 678
Zména stavu zdvazk( z financovéani 77158 -10094( 121530 12634| -38 675
Dopady zmén vlastniho kapitalu -49 587 -673| -48374| -24925( -1260
Piimé platby na vrub fondii -2 337 -673| -1124] -1300 0
Vyplacené podily na zisku -47 250 0| -47250| -23625 -1 260
Cisty penéZni tok z finanéni &innosti 27571 -10767| 73157 -12291| -39 935
Celkovy penéZni tok 4 053 75078 | -92 427 3103 64569
Konetny stav penéznich prostiedkl 24230 100519 3305 203 64771

JiZ po porovnani pocateéniho a konecného stavu penéZnich prostredkii v roce 2021 by se
dalo na prvni pohled fici, ze problém s nedostatkem penéznich prostfedkl zapocal praveé
v tomto roce. OvSem rok 2021 se nesl ve znameni epidemie a karantén, takze celkovy vysoky

ubytek penéznich prostfedkit miize byt disledkem spiSe tehdejsi situace v zemi. OvSem
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i vroce 2022 bylo celkové CF zaporné, a tudiz ze spoleCnosti vice penéznich prostredkil
odeslo, nez jich do spole¢nosti ptislo, coz dokazuje, Ze problém s nedostatkem penéznich

prostiedkll se netykal pouze roku 2021, ale i roku 2022.

V letech 2019-2020 je Cisty penézni tok z provozni ¢innosti kladny, cozZ znamena nejen, Ze
se dafilo vyrobky prodavat, ale také to, ze majetek spolecnosti byl v téchto letech ¢im dal
vic kryty kratkodobymi zavazky. Zména stavu zéasob je kladna, coz znamend, ze firma
vyskladiiovala vyrobky a dafilo se ji je prodadvat. BohuZzel odbératelé platili pomaleji, coz
dokazuje zaporna hodnota na fadku pohledavek. V roce 2020 se i pfes to podafilo navysit
stav penéznich prostfedkii. Ke konci roku 2020 navic spolecnost evidovala nizsi ziistatek
pohledavek za odbérateli. Také ale byla opét pomérné vysoce kryta kratkodobymi zavazky.
Lze fici, ze nejvyraznéjsi polozkou v této oblasti je zména stavu zavazkil (az na rok 2021),
ktera souvisi nejen s piijetim kontokorentu, ale 1 se zdvazky za dodavateli. OvSem na rozdil
od ostatnich let, zména stavu zavazkl v roce 2023 dosahla zaporné hodnoty. Tato zaporna
hodnota signalizuje, ze problém s nedostatkem penéznich prostfedkl se daii eliminovat
a spole¢nost je schopna své zavazky vcas splacet. Zajimava je také zaporna hodnota u zmény
stavu zasob v nékterych letech, ktera potvrzuje, ze spole¢nost mé vysoké zasoby a zadrzuje

v nich penize, které by mohla vyuzit jinak.

Penézni tok z investi¢ni ¢innosti piimo nesouvisi s fizenim CPK, ale spiSe ukazuje, kolik
firma investuje do svého dal§iho rozvoje (skrze nové lepsi technologie, nové stroje...).
Penézni tok z investi¢ni ¢innosti dosahuje zaporné hodnoty ve vSech letech z divodu nakupu
nového dlouhodobého majetku, coz na zaklad€ predchozich tvrzeni lze povaZovat za
pozitivni jev. Vysoka hodnota tohoto fadku v letech 2021 a 2022 je zpiisobena tim, Ze
spolecnost investovala do nové robotizované vyroby. Zaroven lze fict, Ze na zéklad¢ vykazu

je vidét, Ze investice do nového DM se mezirocné sniZuji.

To, ze firma provadéla investice do DM v letech 2021 a 2022 potvrzuje i fadek ,,zména stavu
zavazkl z financovani®, ktery spada jiz do oblasti finan¢niho CF a piedstavuje rozvahovou
polozku ,,dlouhodobé uvéry“. Podnik tedy na pokryti novych investic piijal nové

dlouhodobé uvéry. Vysoka hodnota na tomto fadku je sledovédna i v roce 2019.

Celkové lze ale fici, Ze penéZni tok z finan¢ni ¢innosti nema ve sledovanych letech klesajici
ani rostouci trend, jelikoz je jak kladny, tak zaporny. V letech 2019, 2021 a 2022 byly oproti
ostatnim roktim vyplaceny mnohondsobné vyssi podily na zisku, které penézni tok z této

oblasti vyrazné snizily. V roce 2023 je v této oblasti nejvyraznéjsi tzv. ,,zména zavazkl
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z financovani“ a vzhledem k tomu, ze hodnota na tomto fadku je zapornd, znaci to, ze

spolecnost v roce 2023 splatila vétsi ¢ast téchto bankovnich tvéra.

6.5 Analyza vyvoje Cistého pracovniho kapitalu

Pied tim, nez budou vytvoteny navrhy pro zlepseni fizeni CPK, je potieba zjistit jeho vysi
a strukturu, zhodnotit jakou strategii fizeni CPK podnik zastava a najit oblasti, ve kterych je
mozné dalsi zlepSeni.

Cisty pracovni kapital fika, kolik zbude podniku ob&nych aktiv po splaceni kratkodobych
zavazkl. Jedna se tedy o rozdil mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky.
V podminkach vybrané spolecnosti je jeho hodnota pomérné vysoka, a dokonce doslo v roce

2023 k jeho dalSimu vyraznému naristu, jak ukazuje Tabulka 10.

Tabulka 10 Cisty pracovni kapital (vlastni zpracovéni)

v tis. K¢ 2019 2020 2021 2022 2023
OA 674 548| 776 806| 937504| 971357| 947 780
KZ 341991| 396 101| 495742| 596231| 366815
CPK 332557| 380705| 441762| 375126 580965
Podil CPK na OA 49 % 49 % 47 % 39 % 61 %

Posledni zndma hodnota ¢istého pracovniho kapitalu je 580 965 K¢. Z tabulky také vyplyva,
ze CPK se stile meziroén& zvysuje, jen mezi lety 2021 a 2022 jeho hodnota poklesla
z 441 762 000 na 375 126 000 K& Obé&zna aktiva zaznamenala mezi lety 2020 a 2021
vyrazny narust a tuto vysokou hodnotu si drzi od roku 2021 do soucasnosti. KZ se pohybuyji
v riiznych hodnotach. Nejvyssi byly v roce 2022, a to v hodnoté 596 231 000 K&, tzn., ze
v tomto roce jsou kratkodobé zavazky, které by predevS§im mély slouzit k financovani
obéznych aktiv, o tfetinu niZsi neZ obézna aktiva. V roce 2023 jsou KZ dokonce o skoro

2/3 niz8i a v letech 2019, 2020 a 2021 jsou zhruba o polovinu niZsi.

Co se tyde strategie fizeni CPK ve vztahu k financovani vyuzivané v tomto podniku, na
zakladné dosazenych vysledkii a vzhledem k podminkam, které v podniku panuji by bylo
mozné ji ve sledovaném obdobi oznacit za tzv. neutralni strategii. V poslednim roce jiz spise
za konzervativni strategii. Neutralni strategie proto, ze kazdy podnik mé v rdmci obéznych
aktiv tzv. trvale pfitomnou ¢ast, kterd se povazuje za cast, kterd by méla byt kryta
dlouhodobymi zdroji. Do trvalé casti obéznych aktiv lze zatadit napf. rezervni zasoby

a obaly.
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Vysledky podilu &istého pracovniho kapitalu na ob&znych aktivech ukazuji, ze CPK tvofil
v prvnich tech letech cca polovinu kratkodobého majetku. V roce 2022 tento podil mirné
poklesl, a naopak v roce 2023 doslo k nartistu na nejvyssi podil za poslednich 5 let. Celkové
Ize zhodnotit, Ze az na posledni analyzovany rok méla vybrana spole¢nost podil CPK na

urovni doporuc¢enych hodnot (30-50 %).

Trend naristu CPK miize znamenat, 7e i &ast ob&znych aktiv, které nespadaji do oblasti

trvale pfitomnych obéznych aktiv, je a bude kryta dlouhodobymi zdroji.

Navic jak vyplyva z udaju v rozvaze, spolecnost méa ve vsech letech veliké zasoby nejen
vyrobkll na skladé, ale i materialu a nedokoncené vyroby. To miize zpisobit nejen jejich
znehodnoceni z divodu nedostatecného odbytu, ale i jsou v zasobach zbyte¢né¢ zadrzeny

finan¢ni prostfedky — tzv. umrtvené penize.

Pohledavky jsou tvoteny pouze kratkodobymi pohleddvkami — kde maji nejsilné;si
zastoupeni pohledavky za odbérateli. Vysoky zlstatek téchto pohledavek je zplisoben
predevsim nastavenymi dobami splatnosti u nékterych zakaznika (az 90 dni), jez maji za
dasledek pomalejsi splaceni zdkazniky. Déle jsou zastoupeny i pohledavky k statu (datiové

pohledavky) a pohledavky ostatni.

Dlouhodobé ma spole¢nost problém s dostatkem hotovosti (penéznich prostredki), ktery se
ji v podstaté podafilo z ¢asti eliminovat az v lofiském roce. Dany problém je zplsoben
predevsim pravé nastavenim doby splatnosti, kterd je, jak jiz bylo zminéno, ptilis dlouha.
Zaroven ma firma par jednotek klicovych odbérateld a tim padem je splaceni faktur témito

odbérateli pro spole¢nost zasadni.

Kratkodobé zavazky jsou tvofeny piedev§im zavazky z obchodnich vztahli. To neni
prekvapive, jelikoz firma hodné nakupuje material, a to 1 do zdsoby. Dals§i vyraznou
poloZkou v této oblasti jsou zavazky k ivérovym institucim. Tyto zavazky jsou tvofeny napf.
kontokorentnim Uvérem, ktery byla firma nucena vyuZit z diivodu nedostatku penéZnich
prostiedktli. Vyrazné&ji zastoupeny jsou také zavazky za zaméstnanci, zdvazky k OSSZ a ke

zdravotnim pojiStovnam a dale také zavazky danové.

6.6 Analyza pomérovych ukazateli

V réamci analyzy pomérovych ukazateli byly vypocteny ukazatele rentability, likvidity,

zadluzenosti a aktivity.
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6.6.1 Analyza ukazateli aktivity

Ukazatele aktivity byly rozdé€leny pro ucely této prace do dvou skupin — ukazatele

obratovosti a ukazatele dob obratu aktiv.

Ukazatele obratovosti byly opét vypocteny za pét let. Pro ucely zhodnoceni hospodaieni
firmy bylo vypocteno 5 ukazatelli obratovosti — obrat zasob, kratkodobych pohledavek,
kratkodobych zavazkii, obéznych aktiv a celkovych aktiv. V nésledujici tabulce jsou
uvedeny jednotlivé vysledky pro sledované roky. Pro vypocet ukazatelii byly vyuzity trzby

z hlavni ¢innosti — tedy z prodeje vyrobki a netto hodnoty danych rozvahovych polozek.

Tabulka 11 Ukazatele aktivity (vlastni zpracovani)

2019 2020 2021 2022 2023
obrat zasob 4,60 3,78 3,58 3,92 4,41
obrat k. pohledavek 6,19 5,96 4,94 5,28 5,72
obrat k. zavazku 4,99 3,74 4,22 4,02 6,96
obrat obéZnych aktiv 2,53 1,90 2,23 2,47 2,69
obrat aktiv 1,05 0,85 1,03 1,07 1,18

ve dnech

doba obratu zasob 78 95 100 92 82
doba obratu kratk. pohledavek 58 60 73 68 63
doba obratu kratk. zavazki 72 96 85 90 52
doba obratu obéZnych aktiv 142 189 161 146 134
doba obratu aktiv 344 424 350 335 305

Hodnoceni vysledkii ukazatelt aktivity bylo prvné zameéteno na to, zda obrat kratkodobych
pohledavek je vySsi nez obrat kratkodobych zavazka (respektive zda doba obratu
kratkodobych zavazki prevysSuje dobu obratu kratkodobych pohledavek). Coz, jak vyplyva
z vySe uvedené tabulky, bylo splnéno v letech 2019-2022 a vybrana spolecnost je tedy
v téchto sledovanych letech schopna své zavazky financovat z trzeb pietransformovanych
do pfijmt podniku, jelikoz odbératelé vybrané spoleCnosti plati v kratSim casovém
horizontu, nez je spolecnost povinna splacet své zavazky. V roce 2023 pirevysil obrat KZ
obrat kratkodobych pohledavek a vybrana spolecnost tedy neni schopna své kratkodobé

zavazky hradit z pfijmt od zédkaznikd.

Obrat celkovych aktiv, stejné jako jeho doba obratu se také vyviji ptiznive, jelikoz se obrat
aktiv postupné zvysuje.

Dal8im pozitivnim zji$ténim je fakt, Ze obrat zasob se po jeho mirném klesani, které trvalo

az do roku 2021 opét postupné zvysuje, téméf na hodnotu pred epidemii Covid-19, coz je
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u vyrobni spolecnosti pomérmné podstatné, jelikoz to znamend, ze zasoby firmy projdou
celym kolob&hem vickrat (v roce 2023 4x) za rok a to znamend, Ze se firm¢ zvysil odbyt.
Obrat obéznych aktiv se pak také nepatrné zvysuje kazdy rok — toto zvysSeni je logickym

dopadem zvyseni obratovosti pohledavek a zasob.

Ukazatele doby obratu jsou vypoctené pro stejné polozky rozvahy jako obratovost. Trend
vyvoje ukazateli doby obratu je spise pozitivni. Dobu obratu pohledavek se podatilo od roku
2021 zkratit o 10 dni. Dobu obratu zasob se nadale od roku 2021 dafi vybrané spolecnosti
zkracovat, coz znamend, ze zasoby projdou celym kolobéhem podniku rychleji. Dtlezitym
faktem je, Ze u ob&znych aktiv je vybrand spolecnost schopna tento kolobéh mezirocné
zkracovat v poslednich 3 letech. Naopak dobu obratu kratkodobych zavazkl se vybrané
spolecnosti dafilo az do roku 2022 prodluzovat. OvSem v roce 2023 se doba obratu
kratkodobych zavazkl zkrétila o skoro 40 dni, coZ neptedstavuje vyvoj, ktery by byl pro
vybranou spolecnost piili§ pozitivni a vyrazné zkracovani tohoto ukazatele by v budoucnu

mohlo mit negativni dopad na provozni Cash Flow spole¢nosti.

6.6.2 Analyza ukazatelii rentability

Pro ucely analyzy a pro spravné zhodnoceni hospodateni podniku byly vypocteny tii
rentability — rentabilita vlastniho kapitalu (ROE), rentabilita aktiv (ROA) a rentabilita trzeb
(ROS). Pro vypocet ROE a ROS byl vyuzit ¢isty zisk, pro vypocet ROA byl vyuzit EBIT
(zisk pted zdanénim a uroky). V nasledujici tabulce jsou zobrazeny hodnoty jednotlivych

rentabilit za rok 2019-2023.

Tabulka 12 Ukazatele rentability (vlastni zpracovani)

2019 2020 2021 2022 2023
ROE 12,94 % 7,79 % 11,56 % 11,06 % 7,70 %
ROA 6,69 % 3,99 % 5,50 % 4,78 % 7,27 %
ROS 6,39 % 4,70 % 5,34 % 4,46 % 4,19 %

Rentabilita vlastniho kapitalu se pohybuje v pomérné vysokych hodnotach. Z tabulky
vysledkil je zifejmé, Zze mezi roky 2020 a 2021 doslo k vétSimu nartstu tohoto ukazatele
a zaroven naopak mezi roky 2022 a 2023 k vyraznému poklesu. Tento pokles je zpiisoben

nejen poklesem Cistého zisku, ale i ristem vlastniho kapitalu.

U rentability aktiv v podstaté nedochazi k zadné vyrazné zméné mezi roky 2020-2022.
Hodnoty mezi témito sledovanymi roky jen mirné fluktuuji. To je zpisobené piedevsim tim,

7ze se mezirocn¢ nepodnikla Zadna vyrazna investice do majetku a ani nijak vyrazné
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nevzrostly ndkladové uroky, takze se EBIT pfili§ nezménil. K vyraznéjSimu naristu doslo
az v poslednim sledovaném roce, kdy nejen Ze vybrané spole¢nost méla pomérné vysoky
vysledek hospodaieni pfed zdanénim, ale také ji v poslednim roce narostly vyraznéji
nakladové troky. Celkové Ize ale fici, ze rentabilita aktiv se pohybuje ve velmi pifiznivych

¢islech.

U rentability trzeb plati, Ze ¢im vyssi hodnota, tim lepsi, proto na prvni pohled pokles ziskové
marze o necelé procento mezi lety 2021 a 2022 nemiize byt povazovan za piiznivy. Tento
pokles je zptisoben zvysenim trzeb a snizenim &istého zisku. Cisty zisk se i za predpokladu
zvySeni trzeb snizil z divodu vyrazného navysSeni vykonové spotieby podniku v téchto
letech predevsim z divodu rlstu cen energii. Navic bohuzel pokles tohoto ukazatele
pokracoval 1 v minulém roce, jelikoz slozky vykonové spotfeby se vybrané spolecnosti
nepodaftilo vyrazn¢ snizit a zaroven se ji nepodafilo navysit vyrazné trzby, a tak jeho vyvoj

a dosazené hodnoty nelze oznacit za pfilis§ ptiznivé.

6.6.3 Analyza ukazateli likvidity

Ukazatele likvidity byly vypocteny opét pro Sleté obdobi, a to ve vSech 3 stupnich.
V naésledujici tabulce jsou zobrazeny vysledky pro béznou likviditu, pohotovou likviditu

a okamzitou likviditu.

Tabulka 13 Ukazatele likvidity (vlastni zpracovani)

2019 2020 2021 2022 2023
Bézna likvidita 1,97 1,96 1,89 1,63 2,05
Pohotova likvidita 0,89 0,97 0,71 0,60 0,80
Okamzita likvidita 0,071 0,242 0,007 0,0003 0,140

BéZna likvidita, se aZ do roku 2021 viceméné neménila. Néasledné v roce 2022 doslo k jejimu
vetsimu poklesu, ale 1 tak se pohybovala v mezich doporucenych hodnot (1,5-2,5). V roce

2023 doslo k jejimu prudkému naristu az na hodnotu 2,05.

Pohotova likvidita se pohybuje pod hranici doporucené hodnoty (obvykle se doporucuje 1-
1,5). Pozitivnim faktem je, Ze po poklesu tohoto ukazatele, ktery nastal mezi roky 2020

a 2022, doslo k naristu jeho hodnoty o 0,2 v poslednim analyzovaném roce.

Velmi nepfiznivy stav platil aZz do minulého roku pro likviditu prvniho stupné neboli
likviditu okamzitou, kterd se vypocitd jako podil penéznich prostiedkii a kratkodobych
zévazki a znamena to, jestli ma firma na zaplaceni svych kratkodobych zavazkt ted’ hned.

Hodnota okamzité likvidity se u vybrané spole¢nosti pohybuje ve velmi nizkych hodnotach
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predevsim v letech 2021 a 2022. To je zptsobeno hlavné nizkym disponibilnim ztistatkem
penéznich prostredkll jak v pokladné€, tak na bankovnim uctu. Jeji dalsi snizeni je pak
zpusobeno odtokem cca. 3 milionti K¢ z bankovniho uc¢tu v pritbéhu roku 2022. Tento odtok
penéznich prostfedka zptsobily nejen planované mensi investice ke konci roku, jak je ve
spoleCnosti zvykem, ale i problém s vCasnym a dostatecnym spldcenim pohledavek
zakazniky. Tento nedostatek penéznich prostredk, vedl ve vybrané spolecnosti az k vyuziti

kontokorentu.

Jak ale vyplyva z dosazenych vysledki, vroce 2023 se vybrané spolecnosti podatilo

hodnotu likvidity zvysit na vSech stupnich, a tak se i okamzita likvidita dostala na ptiznivéjsi

hodnotu oproti ptedchozim rokim.

Opét 1ze na zakladé dosud zjisténych vysledkii zkonstatovat, ze likvidita podniku klesa na

vSech tfech stupnich v letech, kdy vyraznéji rostla rentabilita.

6.6.4 Analyza ukazateli zadluZenosti

V ramci analyzy zadluzenosti byly vyuzity ¢tyii ukazatele, které v této problematice mohou
slouzit k posouzeni stavu finan¢niho zdravi vybrané spolecnosti. Prvnim ukazatelem je
samotny ukazatel zadluZenosti, ktery je podilem cizich zdroji a celkovych pasiv.
Doporuc¢ena hodnota ukazatele je mezi 40 % - 60 %. To analyzovana spole¢nost v podstaté

spliuje, jak je vidét v Tabulce 14.

Tabulka 14 ZadluZenost (vlastni zpracovani)

ZadluZenost
2019 2020 2021 2022 2023
34,56 % 34,86 % 40,91 % 42,62 % 35,75 %

Dalsim ukazatelem vypocitanym za Gi€elem posouzeni zadluZeni podniku v letech 2019 az
2023 je mira zadluZeni. Mira zadluZeni je podilem ciziho a vlastniho kapitalu. Tento ukazatel
je dulezity predevsim pro banky — pomoci n¢j posuzuji, zda je klient rizikovy nebo ne. Pokud
podnik dosahuje vice jak 100 %, je pro banku pftili$ rizikovy. Z toho vyplyva, ze sledovany
podnik 1 z divodu vyuzivani kontokorentu v bance se pomalym tempem rizikovym 100 %

pfiblizoval az do roku 2022, ale to se podafilo vybrané spolec¢nosti v roce 2023 zvratit.

Tabulka 15 Mira zadluzeni (vlastni zpracovani)

Mira zadluZeni
2019 2020 2021 2022 2023
52,81 % 53,51 % 69,23 % 74,27 % 55,69 %
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Ttetim ukazatelem zadluzenosti je trokové kryti. Ukazatel urokového kryti fikd, na kolik je
firma schopna kromé svych zavazku splatit i ndklady, které tyto zdvazky nesou. Miize slouzit
také pro ucely ratingu spolecnosti a pro alternativni zptisob stanoveni nédklad na cizi kapital.
Urokové kryti spole¢nosti je pomérné vysoké. Vyrazny narast mezi lety 2020 a 2021, ktery
byl zpiisoben tim, Ze vybrana spole¢nost neméla za podminek vyrazné vyssiho ¢istého zisku
o moc jiné nakladové uroky mezi témito roky, nasledoval vyrazny pokles tohoto ukazatele

— pokles z hodnoty 77,70 na 13,53 mezi roky 2021 a 2022. Ukazatel klesal i nadale a v roce

cvwr

Tabulka 16 Ukazatel uarokového kryti (vlastni zpracovéni)

Urokové kryti
2019 2020 2021 2022 2023
37,75 48,59 77,70 13,53 10,32

Poslednim ukazatelem je tzv. multiplikator vlastniho kapitalu. Jeho podstata je zalozena na
vypo¢tu finanéni paky — podil aktiv a vlastniho kapitalu, a tUrokové redukce zisku
(EBT/EBIT). Nésledné se zjisti soucin téchto dvou ukazatel. Pokud soucin vyjde vyssi nez
1, pfevazi pozitivni ptisobeni finan¢ni paky nad trokovou redukci zisku a podnik se mtize
dale zadluzovat. Pokud vyjde nizsi nez 1, podnik by se jiz zadluzovat nemél. Vysledek
multiplikatoru je ve vSech sledovanych letech vy$$i nez 1. To znamena, Ze vybrana

spolecnost ma i na zéklad¢ vysledki tohoto ukazatele prostor pro dalsi zadluZeni.

Tabulka 17 Multiplikator vlastniho kapitalu (vlastni zpracovani)

2019 2020 2021 2022 2023
Finan¢ni paka 1,53 1,54 1,70 1,74 1,56
EBT/EBIT 0,97 0,98 0,99 0,93 0,90
Multiplikator VK 1,49 1,50 1,67 1,61 1,41

6.6.5 Ukazatel ucetni ekonomické pridané hodnoty

Pro tucely komplexnéjSiho zhodnoceni finan¢ni vykonnosti vybrané spolecnosti bylo
pfistoupeno k vypoctu ukazatele ekonomické pfidané hodnoty. Pro ucely této prace bylo
rozhodnuto, Ze bude vhodné zjistit tzv. i€etni ekonomickou pfidanou hodnotu, ktera je na
vypocet sice o néco snazsi, ale jeji vypovidaci hodnota je pro ucely této prace dostacujici,
jelikoz 1 ucetni EVA zohlednuje néklady na vlastni kapital, v ¢emz je hlavni sila tohoto

ukazatele.
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Pro ucely zjisténi ucetni EVA byl vyuzit vzorec ¢. 7 uvedeny v kapitole 3.6. Rentabilita
vlastniho kapitalu byla zjisténa v rdmci vypoctu poméerovych ukazatelii a hodnota vlastniho

kapitalu byla pfevzata z rozvahy.

Naklady na vlastni kapital (re) byly stanoveny pomoci metody CAPM s nahradnimi odhady
beta. Tato metoda byla zvolena pfedevsim z toho diivodu, ze firma neni obchodovéna na

burze a neni tak zndma jeji pfesna trzni hodnota.
Kroky pro zjisténi nakladii na vlastni kapital byly nasledujici:

1) Nejprve byl stanoven tzv. ndhradni odhad beta. Tento odhad se vypocita pomoci

vzorce Bz= Pn*(1+(1-T) *CK/VK). (8)
Bz oviiiiiiinn. beta zadluzena
BNt beta pii nulovém zadluzeni
f sazba dané
CK.oooioiien cizi kapital
VKoo vlastni kapital
Hodnota BN byla pievzata z databaze dostupné na odkazu

https://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/ pro odvétvi STEEL na zakladé¢ nejvétsi

podobnosti tohoto odvétvi s Cinnosti vybrané spolecnosti. Po dosazeni vSech potifebnych

hodnot do vzorce byl zjistén koeficient beta pro kazdy rok analyzy.

2) Nasledné byla ur¢ena bezrizikova tirokova mira (7f). Tato urokova mira je stanovena
jako mira vynosnosti statnich dluhopisii a byla pfevzata z makroekonomické

predikce CR.

3) Déle bylo nutné zjistit rizikovou prémii. Tato rizikova prémie vychéazi z hodnoty rf,
jelikoz se pocita jako rozdil mezi vynosnosti celkového trhu (rm) a rf.
Postupt, jak stanovit rizikovou prémii je vice. Pro stanoveni rizikové prémie v rdmci
této prace byla zvolena metoda vyuZivajici ratingovy stupeti zemé& — Ceska republika
ma ratingovy stupen Aa3.

4) Poslednim krokem je samotné stanoveni re. Pro urCeni jeho hodnoty byl vyuzit

vzorec: re = rf+p*(rm-rf). 9)

V nasledujici tabulce jsou uvedeny pro shrnuti jednotlivé dil¢i hodnoty a konecna

hodnota nakladii na vlastni kapital.


https://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/

UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

75

Tabulka 18 Vypocet ndkladii na vlastni kapital spolecnosti (vlastni zpracovani dle tdaji
z databdze Damodaran — NYU)

2019 2020 2021 2022 2023
BN 1,39 1,18 1,19 1,13 1,04
1-T 0,81 0,81 0,81 0,81 0,81
CK 563 636 608 106 830 741 952 009 772 638
VK 1067 384 1136 459 1199926 1281 880 1387 509
BZ 1,98 1,69 1,86 1,82 1,51
Iy 0,0155 0,0113 0,019 0,0433 0,0444
rm-rf 0,068 0,0580 0,0531 0,0484 0,0548
re 15,03 % 10,92 % 11,76 % 13,12 % 12,70 %

5) Potom, co byly ur¢eny naklady na vlastni kapital byla ur€ena i hodnota ekonomické

do jejiho vysledného vypoctu.

pridané hodnoty na zaklad¢ jiz uvedeného vzorce €. 6 v teoretické ¢asti. Jeji vysledné

hodnoty v danych letech jsou uvedeny v Tabulce 19 spolu s hodnotami vstupujicimi

Tabulka 19 Vypocet ekonomické piidané hodnoty spole¢nosti (vlastni zpracovani)

2019 2020 2021 2022 2023
ROE 12,94 % 7,79 % 11,56 % 11,06 % 7,70 %
re 15,03 % 10,92 % 11,76 % 13,12 % 12,70 %
VK 1 067 383,80 1136 459,10 1199 926,35 1 281 879,90 1387 508,85
EVA -22 313 244 K¢& | -35 529 529 K¢ | -2 465 472 K¢ | -26 407 183 K¢ | -69 268 336 K¢

Hodnota ekonomické ptidané hodnoty nebyla kladné ani v jednom analyzovaném roce. To

znamena, ze spole¢nost diky svym investicim netvofila v téchto letech pfidanou hodnotu pro

své vlastniky/investory. Zaroven to znamena, Ze naklady na vlastni kapital prevySovaly jeho

rentabilitu tedy vynosnost. Ani v roce 2023, kdy u nékterych ukazatelli finanéni analyzy se

projevil pozitivni vyvoj, nedosdhla ekonomicka pifidand hodnota kladné hodnoty. Jeji

hodnota navic klesla o vice nez 42 miliont K¢ mezi roky 2022 a 2023.

6.6.6 Srovnani s konkurenci v odvétvi

Pro zhodnoceni vysledkt analyzy byly také vypocitany vybrané ukazatele pro konkurenty

z daného odvétvi (Tabulka 20). Byly urceny tii firmy (firma A, B a C), které se zabyvaji

stejnou ¢innosti a jsou podobného rozsahu. Tyto spolecnosti byly vybrany i na zékladé

konzultace s vedenim vybrané spolecnosti, aby vysledky srovnani byly co nejvice

relevantni.

Na zakladé vypracované analyzy bylo dospéno k nasledujicim zavérim:

1) U ukazateli obratovosti zaznamenaly vSechny sledované spolecnosti propad v roce 2021.
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Nejlepsich vysledkli u obratu zasob dosahuje spole¢nost C—v roce 2022 dosahuje hodnota
u této spolecnosti 7,55. Nejhorsich hodnot dosahuje vybrana spolecnost — v roce 2022 byla
hodnota tohoto ukazatele 3,92. U spolecnosti A ma tento ukazatel spiSe stagnujici charakter,
u spolecnosti B mirné rostouci, u spolecnosti C sice klesajici ale pofad nabyva nejvyssich

hodnot a u vybrané spole¢nosti mirné fluktuuje na podobnych hodnotéch.

U obratu kratkodobych pohleddvek dosahuje nejlepsich hodnot spole¢nost A —hodnota
tohoto ukazatele sice postupné klesd, ale i tak se drzi na vysoké urovni i v poslednim
sledovaném roce (7,59). Zaroven velmi pfiznivy vyvoj ma tento ukazatel ve spolecnosti C,
kdy tato hodnota stoupla v pribéhu 2 let z hodnoty 4,50 na 10,85. Vybrana spolecnost

dosahuje v priméru v téchto letech hodnoty okolo 5-6, stejné tak i podnik B.

Obrat kratkodobych zavazki se jak u vybrané spolecnosti, tak u dvou konkuren¢nich firem
(A a B) pohybuje ve velmi srovnatelnych hodnotach (mezi 2,5 — 3,5). Pouze u spole¢nosti
C tento ukazatel dosahuje vyrazné vyssich hodnot, coz prameni i z toho, Ze spolec¢nost je
velice platebné schopna a jak bude zminéno u ukazatelii likvidity, dosahuje tato spolecnost

abnormalné vysokych hodnot.
Obrat obé&znych aktiv dosahuje u vSech 4 spole¢nosti velmi podobnych hodnot.

2) U dob obratu se vybrana spole¢nost opét pohybuje spise ve sttedu sledovanych vysledkii.
Pouze u doby obratu zasob dosahuje nejhorsich vysledkii. Neptiznivych vysledka dosahuje
1 spole¢nost A, ale této spolecnosti se na druhé stran¢€ povedlo mezi roky 2021 a 2022 snizit
dobu obratu o0 33 dni (ze 119 na 86 dni). Nejlépe je na tom pak spolecnost C, jejiz hodnota
dosahuje ve vSech sledovanych letech mezi 30—45 dny.

U doby obratu kratkodobych pohledavek dosahuje ve srovnadni s konkuren¢nimi firmami
vybrana spole¢nost spiSe horSich hodnot. Nejlépe z hlediska tohoto ukazatele je na tom
podnik A a B. Spole¢nost C nedosahuje sice tak pfiznivych hodnot, ale vyvoj ukazatele je

v této spolecnosti velmi pozitivni, jelikoz za dva roky klesl uz o skoro 30 dni.

Naopak doba obratu kratkodobych zavazki je u spole€nosti C nejhorsi, jelikoz je nejkratsi.
To, ze je nejkratSi prameni piredevsim z toho, ze je tento podnik velice platebné schopny. Na
druhou stranu hodnota ukazatele u spole¢nosti A a B je velmi vysoka, coZ se z jedné stranky
jevi pro spolecnost jako dobrd skuteCnost, protoze je financovana déle levnymi
kratkodobymi zdroji, ale z druhé stranky mohou byt pro své okoli nevyhodnymi partnery,
jelikoz nejsou pfili§ spolehlivymi plati¢i. Vybrana spole¢nost hodnotu tohoto ukazatele ma

ze vSech sledovanych spole¢nosti na nejlepsi trovni.
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Doba obratu obéznych aktiv se stejn¢ jako u obratovosti vyrazné neli§i ani u jedné

spole¢nosti.

3) Cisty pracovni kapital ma dle podilu na OA nejlépe nastaveny vybrana spoleénost, jelikoz
toto procento se pohybuje v doporu¢enych hodnotach. U spolecnosti A je podil CPK nizky
ale postupné se zvySuje az k 30 %. Velmi nizkych hodnot dosahuje Cisty pracovni kapital
u spolecnosti B, u které dokonce v roce 2021 byl zéporny. To znamend, Ze tato spole¢nost
financuje svoji ¢innost predevsim z kratkodobych zdrojii. Opakem je spolecnost C, jejiz
podil ¢istého pracovniho kapitalu na obéznych aktivech je velmi vysoky a znamena to
pfedev§im to, Ze tato spolecnost vyuziva k financovani ¢innosti kratkodobé zavazky

minimaln¢ a zastava velmi konzervativni strategii financovani.

4) Ukazatele rentability byly pro srovnani vypocitany opét tii — ROE, ROA a ROS. Pro
vypocet ROE a ROS byl pouZit €isty zisk, pro ROA EBIT.

Ukazatele rentability maji zajimavy vyvoj u spolecnosti B, kdy az do roku 2021 byly zaporné
a v roce 2022 vylétly na velmi pfiznivou hodnotu pro vSechny tfi druhy. Velmi nizkych
hodnot dosahuje i spole¢nost C, u které po mirném zvySeni v roce 2021 doslo opét k propadu
v dal$im roce a nepodafilo se ji tak udrzet pozitivni rostouci vyvoj tohoto ukazatele. Vybrana
spoleCnost a spole¢nost A mezi sebou svadi fiktivni souboj o to, kdo bude nejlepsi.

Vybrana spole¢nost dosahuje lepSich hodnot u ROE a ROS, naopak spolecnost A u ROA.

5) Ukazatele likvidity byly také pro srovnani vypocitany ve vSech tfech stupnich. Obecné
Ize fici, Ze na zéklad¢ provedené analyzy jsou mezi spolecnosti C a ostatnimi spole¢nostmi
obrovské rozdily. Spole¢nost C je velmi platebné schopna a ani jedna spole¢nost ji ani
u jednoho stupné likvidity nepfekonala. Na druhou stranu lze n€které hodnoty ukazatele
povazovat za prili§ vysoké. NejhorSich vysledkii dosahuje spole¢nost B a vybrana

spole¢nost.

6) Pro srovnani v oblasti zadluZenosti byly analyzovéany stejné ukazatele jako v ramci
finanéni analyzy vybrané spolecnosti — mira zadluZenosti, celkova zadluZenost,

multiplikator VK a trokové kryti.

Prvnim srovnavanym ukazatelem je urokové kryti. Jelikoz se pii vypoctu tohoto ukazatele
pracuje s EBIT, tedy vysledkem hospodafeni pifed zdanénim a uroky, je tento ukazatel
ovlivnén vyvojem VH v danych spole¢nostech. Proto u spolecnosti B je tento ukazatel
zéporny az do roku 2021, jelikoz podnik byl v téchto letech ztratovy. Velmi ptiznivych

hodnot dosahuje tento ukazatel u spole¢nosti C. U vybrané spolecnosti dosahuje také
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pomérné vysokych hodnot, ale hodnota tohoto ukazatele se po prudkém nartistu mezi roky
2020 a 2021 zase prudce snizila. Vyvoj ukazatele u spolecnosti A je klesajici a oproti

vybrané spole¢nosti dosahuje nizsich hodnot.

Druhym ukazatelem je mira zadluzeni. Na zaklad¢ provedenych vypoctl Ize fici, Ze nejhtife
jsou na tom spolecnosti A i B. Hodnota ukazatele se u téchto dvou spolecnosti pohybuje
v nékterych letech i v hodnotach vyssich nez 100 %. Vybranad spolecnost nedosahuje
Nepftiznivé se mize zdat spiSe to, ze charakter ukazatele u vybrané spolecnosti byl do roku
2022 rostouct, ale u piedchozich dvou zminénych spolecnosti rizné fluktuoval. Nejlépe je

na tom spole¢nost C, u niz mira zadluzeni se pohybuje mezi 33—41 %.

Celkova zadluzenost je u vSech spolecnosti velmi podobnéd. Pohybuje se mezi 25-51 %
a hodnota se rizné¢ méni u vSech sledovanych podniki v danych letech. I na zakladé¢

zjisténych vysledki 1ze odvétvi povazovat za odvétvi s méné zadluzenymi subjekty.

Poslednim srovnavanym ukazatelem je multiplikator vlastniho kapitalu. I pfes to, Ze pro
vypocet ukazatele je dllezita urokova redukce zisku, kterd vychazi z vysledkli hospodateni
pfed zdanénim a pied zdanénim a Groky, ma tento ukazatel nejvyssi hodnotu pravé u podniku
B, ktery byl az do roku 2021 ztratovy. Velmi vysokych a podobnych hodnot dosahuje
1 podnik A. Naopak vybrana spolecnost a spole¢nost C nabyvaji nizSich hodnot u tohoto

ukazatele, které jsou ale vzajemn¢ také srovnatelné.
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6.7 Zhodnoceni vysledku finanéni analyzy

Z vysledki zjisténych na zéklad¢ provedené finan¢ni analyzy lze soudit, ze analyzovana
spolecnost je v podstat¢ finanéné¢ zdravy podnik — je méné zadluzeny, ziskovy a jeho
ukazatele aktivity se vyviji v podminkach vybrané spolecnost pozitivng, i kdyz ve srovnani

s konkuren¢nimi hodnotami ukazatelii aktivity vybrand spole¢nost spiSe zaostava.

Jediny vétsi problém byl zjistén u likvidity neboli schopnosti splacet své kratkodobé
zévazky. Okamzitd likvidita byla na velmi nizké Grovni, coz bylo zptisobeno nedostatkem
penéznich prostiedki, se kterym vybrana spolec¢nost dlouhodobé bojuje a také s vyssi trovni
kratkodobych zavazki. Tento problém ale se zd4, Ze se postupné dafi vybrané spolecnosti

alespoil z ¢asti eliminovat, a to pfedevsim diky vys$S§imu vyuzivéani faktoringu v roce 2023.

Snaha o vyfeSeni zminéné situace také ovliviiuje fizeni Cistého pracovniho kapitalu, kdy se
vybrana spole¢nost snazi co nejvice zaméfit na ¥izeni pohledavek a zavazki. Cisty pracovni
kapital dosahuje ve vSech sledovanych letech vysokych hodnot v fadech stovek milionti, coz
je zpusobeno predevsim vysokymi zasobami vyrobkl a oball na sklad€. Tyto zasoby by

bylo tfeba zredukovat.

Podle ukazatele ekonomické ptidané hodnoty (s vyuzitim ucetni EVA) spolecnost nebyla
v letech 2019 az 2023 schopna dosahnout vyssiho zhodnoceni vlastniho kapitalu (méfeno

ROE) nez byly néklady na vlastni kapital a vykéazala tudiZ zépornou hodnotu EVA.

Piehled o penéZnich tocich vroce 2021 a 2022 je ovlivnén nedostatkem penéZnich
prostiedkil z divodu pomalého splaceni pohledavek odbérateli a také novymi investicemi ve
vyrobé&. Penézni tok je ovlivnén 1 vy$Sim financovanim provozu zavazky a prebytecnymi

zasobami na skladé.

Na zéklad€ vysledkil ziskanych srovnanim vybrané spole¢nosti s konkurenci 1ze uvést, ze
nejhtife si spole¢nost vede v oblasti ukazatell aktivity a likvidity. Konkurenéni spole¢nosti
u nékterych ukazateld aktivity dosahuji vyrazné lepSich hodnot a to znamend, Ze fizeni
slozek €istého pracovniho kapitadlu miize byt v téchto spolecnostech efektivnéjsi. Vybrana
spolecnost také oproti konkurenci velmi rychle splaci své kratkodobé zavazky, coz neni

z hlediska financovani pfili§ vyhodné.

U ukazatelt likvidity sice dosahuje vybrana spole¢nost srovnatelnych hodnot se spole¢nosti

B, ale tyto hodnoty jsou oproti dal§im dvéma konkuren¢nim firmam vyrazné nizsi. Navic
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z diivodu pretrvavajiciho nedostatku penéznich prostfedki ve vybrané spolecnosti dosahuje

okamzita likvidita nejhorsich vysledkl prave u ni.
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7 ANALYZA SOUCASNEHO STAVU RIZENi CISTEHO
PRACOVNIHO KAPITALU VE SPOLECNOSTI

Tato kapitola je zaméfena na analyzu stavu fizeni slozek cistého pracovniho kapitalu
v soucasnosti. Nejprve je popsan stav fizeni slozek obéznych aktiv a pak i kratkodobych

zavazkua.

Pro zjisténi momentalniho stavu fizeni ¢istého pracovniho kapitalu bylo vyuzito konzultace
s vedoucim oddéleni controllingu vybraného podniku a také s financnim feditelem
spolecnosti. Ti mi sd¢€lili nejen to, jak funguje zasobovaci proces, jak se fidi dodavatelé
a zavazky, ale konstatovali i to, ze nejvetsi problém mé firma momentéln€ s nedostatkem

penéznich prostiedkil a na to také fizeni CPK nejvice zaméfuje.

7.1 Soucasny stav Fizeni obéZnych aktiv

Spole¢nost se zaméfuje predevSim na fizeni dodavek materidlu, dodavek vyrobkl

odbérateliim a na fizeni pohledavek.

Cely proces fizeni dodavek vyrobki zacind jiz u obchodniho feditele, ktery zodpovida za
domlouvani kontrakti a podminek se zakazniky. Na zacatku spoluprace domluvi zakladni
podminky jako jsou baleni, dodaci podminky atd. V pritbéhu spoluprace se také velmi ¢asto
meéni ceniky. Ty jsou postaveny na piiplatcich, které se méni v ¢ase na zakladé soucasnych

vlivii — napft. pro tento rok byl zaveden energeticky ptiplatek.

Z hlediska fizeni materialu se spole¢nost rozhodla zacit fesit a hodnotit dodavatele. I diky
tomu zavedla dvé nové pracovni pozice — strategicky nadkup¢i a manazZer dodavatelského
rozvoje. Zaméstnanci na téchto dvou pozicich fes$i dodavatele z hlediska kvality dodané¢ho

materialu a sluzeb.

Dale ma spolecnost specialni tym, ktery kliCcovy material objednava dle pozadavkl
zakaznika. Pfi objednavani materialu (oceli) zalezi také na zahlcenosti hlavniho dodavatele
— mateiské spolecnosti. Pokud je dodavatel hodné zahlcen objednavkami, mize cela obratka
materidlu trvat i 2 mésice, pokud mé ovSem objednavek mén¢, da se tento kolob&h snizit 1 na

14 dni.

Zakaznik posild objednavky a odvolavky a na jejich zakladé tym fesi jaky objem dodavek
materidlu je potfebny. Objednava se s predstihem, obvykle se materidl objednava alespon
6 dni doptedu, obroba 3 dny doptfedu. Pokud jde o vyrobek, ktery prochazi i barvenim, je

cely proces vyroby delsi, a to 1 z toho divodu, ze zaméstnanci, ktefi barveni provadi, chtéji
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radéji vzdy vEétsi Casovou rezervu, aby zarudili, ze bude objedndvka vcas hotova. I proto je

dalezité cely systém objedndvek materidlu spravné nastavit.

Problém nastava, pokud si zédkaznik objedna dodavku vyrobkii na urcity mésic a pak se
rozhodne tuto objednavku posunout napi. z mésice tnor na duben. Jelikoz jak jiz bylo
zminéno firma objednava material s predstihem, obvykle uz vyrobky ma vyrobené a tyto
hotové vyrobky tedy lezi na sklad¢ a jsou z né¢j vyskladnény az v mésici, na ktery byla
dodavka ptesunuta. To se d€je 1 z toho dliivodu, ze jednotlivé vyrobky jsou velice unikatni
a pro kazdého odbératele ma vyrobek trochu jiné rozmeéry, tzn., ze vyrobky nelze prevadét
mezi zakazniky. Jedind moznost, kterd zde pfipadd v uvahu je nabidnout takové vyrobky
jinému stiedisku té stejné firmy. Jednotlivi odbératelé jsou totiz vétsinou velké spolecnosti,

které maji stiediska a vyrobni zavody na riznych mistech po svéte.

Vybrana spolecnost dale eviduje v rdmci materidlovych polozek vysoké zasoby nahradnich
dil. To je zptisobeno piedevsim tim, Ze stroje, které se ve vyrob& pouzivaji jsou unikatni
a v ptipadé poruchy by nakup takového nahradniho dilu mohl zabrat hodné casu, a to by
mohlo ohrozit chod celé vyroby. Dale také na zdkladé smluvnich podminek se zakazniky
musi spole¢nost uchovéavat po skonceni projektu nahradni dily pro jednotlivé zédkazniky.
Bohuzel jsou tyto ndhradni dily spiSe nevyuzivany a po uplynuti urcité doby jsou

likvidovany.

Posledni vyznamnou polozkou materialu jsou obaly. Zde firma eviduje polozky v hodnoté
cca 30 miliont. OvSem tyto obaly funguji na principu ,,vratnych lahvi“. To znamena, Ze se

ani jejich hodnota pfili§ neméni a tyto obaly jsou neustale v ob&hu a to né€kolikrat.

Firma samotna v této oblasti povazuje za své uzké misto pfedevSim problém s kapacitou

skladl a konsignacni sklady.

Pohledavky jsou hodné diskutovanym tématem ve spoleCnosti. PredevS§im pohledavky
kratkodobé. Spolecnost ma totiZ problém se splacenim pohledavek odbérateli, respektive ma
nastavenou dlouhou dobu splatnosti. Nejen diky tomuto se firma potykd s nedostatkem
penéznich prostfedki. Momentalné ¢ini doba splatnosti u nekterych faktur az 90 dni, coz je
v soucasné situaci firmy velmi dlouho — zvIast' kdyZ ma firma jen par klicovych odbérateld,
ktefi jsou zdrojem vétSiny vynost firmy. To, Ze doba splatnosti mezi 60 a 90 dny je dlouha
znaci 1 fakt, ze napt. konkuren¢ni spole¢nost C ma nastavenou dobu splatnosti na 35 dni. Na
druhou stranu je vyjedndvani o snizeni splatnosti obtizné. Klicovi odbératelé firmy jsou silni

hra¢i na trhu a jsou si védomi toho, Ze si mizou dovolit spiSe oni diktovat podminky.
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Naptiklad jednim z takovych odbératelii je zakaznik XY, u kterého jen za mésic zati méla
firma trzby ve vysi skoro 19,5 milionu K¢. Dalsi véc, kterd omezuje vyjednavani
o prisnéjSich podminkach pro zakazniky je fakt, Zze firma se celkové snazi byt velice

prozakaznicka, jelikoz vi, ze v tom je jeji konkuren¢ni vyhoda.

Firma vyuziva pro elektronickou evidenci odbérateld, dodavateld, objednavek, dodacich
listh (ndkup i prodej), faktur (ndkup i prodej) a dalSich slozek program/systém Abas.
V Abasu je nastavena automaticka urgence pohledavek. Pokud je 1 den po splatnosti, tak se
posila urgence zadkaznikovi. Pokud i tak nezaplati, po 7 dnech se odesle jesté jedna
automatickd urgence. Pokud i tak neni faktura zaplacena, tak 10. den po splatnosti faktury
je upozornén disponent. Disponent je ¢lovek, ktery méa vyhradné na starost komunikaci
s urCitymi odbérateli, kteti mu jsou ptidéleni. Disponenti jsou zaméstnanci oddé¢leni
obchodu a kdyZ neni faktura zaplacena i do 10 dni po splatnosti faktury, urguje disponent
ptes kontakt, ktery je vyuzivan pro komunikaci se zadkaznikem, zdkaznika sam. Disponent

ma za ukol fesit takovou pohledavku do doby, nez je zaplacena.

Dalsi opatieni, které spolecnost zavedla je tzv. pohledavkova komise. Komise se schéazi
kazdych 14 dni a ma ji na starost vedouci oddéleni controllingu. Schézi se v ramci této
komise s jednotlivymi disponenty a probird s nimi jednotlivé nezaplacené pohledavky
a zakazniky. Komise na zaklad¢ téchto debat nasledné rozhoduje o dalSim postupu.
V nejhorsim piipad¢ muze spolecnost zastavit dodavky vyrobki zédkaznikovi a tyto dodavky
necha zastavené do doby, dokud nebudou splaceny pohledavky, které maji byt zdkaznikem

splaceny.

Déle spolecnost pro tizeni pohledavek vyuziva faktoring — tedy odkup kratkodobych
pohledavek. Tento postup vyuziva predev§im u eurovych faktur, kdy je proces odkupu
snadng&j$i a pravdépodobnéjsi. Vyuziva je hlavné u faktur se splatnosti 90 dni. Firmé vyuziti

faktoringu u téchto pohledavek vyrazné pomohlo zlepsit Cash-Flow.

7.2 Soucasny stav Fizeni kratkodobych zavazku

Jak jiz bylo zminéno u fizeni materiadlovych dodéavek, firma se v poslednich letech zamétila
na dodavatele. Zavedla specidlni pozice ve firmé, které se zabyvaji vybérem nejvhodnégjsich

dodavatelt, a to nejen z hlediska kvality dodanych vyrobku a sluzeb ale 1 z hlediska cen.

Nicméné i pies vyrazné kroky z hlediska tizeni kratkodobych pohledavek byla spolecnost

nucena zdivodu 1 tak pretrvavajiciho nedostatku penéznich prosttedkl vyuzit
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kontokorentniho uvéru. Tento kontokorentni uvér vzdy vyrovnava kratkodoby vypadek
pfijmu, a to i za cenu ne piili§ vyhodného uroceni. Firma vyuziva i dlouhodobé tveéry, ale ty

pouziva predevsim pro financovani investic nikoliv pro financovani provozu spole¢nosti.
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8 NAVRHY ZEFEKTIVNENI RiZENI CISTEHO PRACOVNIHO
KAPITALU

Po podrobném zhodnoceni vSech vysledkt finan¢ni analyzy a po analyze struktury aktiv

a pasiv, se zamétrenim na slozky obéznych aktiv, byly definovany nasledujici navrhy:
Zména zpitsobu zdasobovani

Prvnim navrhem je zména zplsobu zasobovani. Po projiti slozek obé&znych aktiv bylo
dospéno k nédzoru, ze zasoby materidlu jsou zbyteéné vysoké, a to i pies to, Zze spole¢nost
momentalné aplikuje systém objedndvani materialu na zéklad¢ objednavek zakaznikt, coz
na zaklad¢ analyzy vykazu rozvahy neni pfili§ efektivni. U objednavek materialu sice zalezi
na momentalni vytizenosti hlavniho dodavatele, jelikoz od toho se odviji doba, za kterou je
schopny dodavatel material dodat, ale tento pohyb potifebné doby na dodavku Ize dorovnavat

minimalni povinnou/potiebnou zasobou na sklade¢.

Aby néavrh déaval smysl, bylo potfebné vyfadit z materidlu polozky, jejichz hodnotu
a mnozstvi nelze pfili§ ovlivnit. Takovou polozkou jsou napt. obaly, které jsou vyznamnou
soucasti materidlu a s jejichz zasobou nelze pfili§ hybat, jak jiz bylo v pfedeslém textu

zminéno.

Jelikoz ma spolecnost par klicovych odbératelli, ktefi v podstaté objednavaji stejné ¢i
podobné mnozstvi vyrobkl kazdy mésic/Ctvrtleti, bylo by mozné prostfednictvim analyzy
zjistit, kolik je primérné mnozstvi vyrobki vyrobenych v jednom mésici. Z toho by nadale
vychézela primérna potieba materialu na skladé a vykyvy jednotlivych objednévek nebo

odstavky dodavek materialu by opé&t bylo mozné vykryt rezervni zasobou.

Jelikoz vyroba neni jednoduchym a rychlym procesem v dané spolec¢nosti, a je kviili tomu
potieba objednavky podavat dostatecné dopiedu, nepredstavuji vykyvy v objednaném
mnozstvi pro spolecnost vyrazny problém. Spolecnost diky tomu v¢as zjisti, zda je potieba

pro dany mésic objednat vEétsi zasobu, nez je bézné.

Pro spolecnost by zména metody zdsobovani znamenala sice vétsi logistickou naro¢nost
a pottebu CastéjSich inventarizaci, ale pfinesla by nejen mensi skladovaci nélady, ale 1 ptiliv
penéz, které jsou takto zbyte¢né ve vysokych zasobach ulozeny, a které firmé schéazi na
jinych mistech. Doporucila bych se zaméfit na strategii zdsobovani pomoci menSich
a cast&jSich dodavek materialu, ktery by byl okamzité zpracovéan. Propocet, jaka je skute¢na

potieba materidlu, bude obsazen v nasledujici kapitole prace.
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Novy systém Fizeni vyroby

Druhym navrhem, ktery se tyka rozvahové polozky zasoby je zavedeni nové metody fizeni
vyroby. NejefektivnéjSim feSenim by pro spolecnost bylo zavedeni tzv. Kanban systému ¢i
systému touto metodou inspirovanym. Funguje na principu pozadavkl daného strediska,
ktery je vyfizovan prostfednictvim specialnich karet, které jsou obvykle rozliSeny barevné

dle druhu a dtlezitosti at’ uz vyrobku nebo materialu.

Spolecnost, jak jiz bylo feCeno, se potyka s nedostatkem skladovaciho mista, a proto
rozdéleni vyrobkl podle jejich dilezitosti z hlediska odbytu by mohlo tento nedostatek
eliminovat. Dand metoda fizeni spociva v tom, Ze spole¢nost provede analyzu odbytu
vyrobki a zjisti jaky typ vyrobku se prodava nejvice a dle toho i dané vyrobky sefadi. Na
zaklad¢ tohoto potadi pak vybranéd spolecnost urci, jaké procento kazdého typu vyrobku
bude primérné skladovat na skladé. Nasledné jsou témto typlim vyrobkil pfifazeny karty,
navrh takové karty v priloze P IV, a tyto karty se napt. barevné li$i dle dalezitosti daného
vyrobku — tzn., ze vyrobek, ktery se nejvice prodava, a tudiz je pro spolecnost nejdilezité;si,
je oznacen Cervenou kartou, vyrobek, ktery se prodava ze vSech typl nejméné mé piifazenou

kartu modrou atd.

K tomu, aby tento systém spravné fungoval, je také dulezité zajistit, aby zaméstnanci byli
dobfie seznameni s fungovanim Kanbanu a aby mezi sebou dobtfe vykomunikovali jaky druh
vyrobku je nutné momentaln¢ vyrobit. Tyto informace by si méli pfedavat prostfednictvim
jiz zminénych karet. NejjednodusS$im feSeni takovéto komunikace je umisténi piehledné
»hasténky*“ ve vyrobé, do které se budou jednotlivé karty vkladat na zaklad€ pokyni
skladnikd, kteti maji pfehled o tom, jaky stav zdsob momentalné na sklad¢ je. Povéfeny
pracovnik ve vyrobé na zakladé¢ barevného rozliSeni poznd, ktery vyrobek je nutné
momentalné vyrabét, a ktery naopak neni. Diky tomu se stav vyrobkll na skladé
zoptimalizuje a budou se vyrabét pouze ty typy vyrobki, jejichz zasobu je potfebné v danou
chvili doplnit a tim padem nebudou nepotiebné kusy zabirat misto na sklad¢ na tkor téch

potiebnych.

Navrh fungovani systému je pouze orientacni a spiSe ukazuje a ptiblizuje pouze dalsi
moznost optimalizace. Jeho zavedeni ve vyrob€ neni jednoduchym procesem a je k jeho
zavedeni potfeba provést dalSi analyzy a kroky. Cilem této analyzy navrhu je tedy pouze
dany navrh pfiblizit a dat vybrané spolecnosti jakysi podklad, na kterém nésledné tento

systém muze, poptipad¢, dale stavét.
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V prvnim kroku je nutné, aby dané vyrobky byly sefazeny dle jejich dilezitosti. Pro ucely
tohoto navrhu jsou vyrobky roziazeny na zaklad¢ podilu na trzbach, jak ukazuje Tabulka 21.
Jelikoz vybrana spolecnost je vyrobni spolecnosti a jeji portfolio vyrobku je velmi Siroké
(ptes 600 typti vyrobkl), mohlo se na prvni pohled zdat, Ze takto rozd¢lit vyrobky bude
pomérné naro¢né. Na druhou stranu, spole¢nost vyrabi nejvice pro své klicové odbératele,
vyrobk, které opravdu tvoii vétSinu celkové vyroby a nasledné byly ostatni typy vyrobku

zafazeny do jedné spole¢né skupiny.

Tabulka 21 Rozdéleni vyrobkt dle podilu na trzbach (vlastni zpracovani)

Typ vyrobku Podil na trzbach

Pievodovkovy dil A 15 %
Spojkovy dil A 12,4 %
Ptevodovkovy dil B 11,4 %
Podvozkovy dil A 8,4 %
Spojkovy dil B 5,5%
Spojkovy dil C 54 %
Dil fizeni A 5,10 %
Podvozkovy dil B 4,60 %
Spojkovy dil D 4,20 %
Ostatnich 598 dili 28 %

Z uvedeného systému vyplyva, Ze nejvice vyrabénym typem je ptevodovkovy dil A, a tudiz

mu bude pfifazena nejvyssi dileZitost ve vyrobé.

Systém mulZe fungovat nejen ve vyrob¢ pro ptedavani jednotlivych komponentl ¢i materialu
mezi pracovisti, ale také muze fungovat na zéklad¢ pokynt skladnikti do vyroby. Skladnik,
respektive pracovnik stfediska expedice, pozna na zaklad¢ ptijatych objednavek a evidence
zasob, jakého vyrobku je na skladé¢ jiz nedostatek a prostfednictvim karet preda signal do
vyroby, aby se vyroba zaméfila na vyrabéni daného typu. Diky tomuto se ptedejde situaci,
kdy na sklad€ lezi vyrobky, které momentalné nikdo nepotiebuje a zabiraji tak misto

vyrobklim, o které je v danou chvili nejvétsi zajem.

Pracovnik expedice dané karti¢ky nashromazdi ve specidlnim boxu. Pracovnik, ktery bude
mit distribuci téchto karet dale do vyroby na starost, za urCity ¢asovy interval (napt. kazdé
dvé hodiny) box vezme a karty v ném uloZené dle barev roztfidi do specialni nasténky, diky
které pracovnici vyroby poznaji, Ze jim pfiSel poZadavek na vyrobu. Na ndsténce budou
ptihradky rozdélené nejen dle barvy daného typu vyrobku, ale i dle nutnosti okamZité

vyroby. Pracovnici vyroby tedy ihned poznaji, jakou kartu vzit nejdiive a u jakého typu
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vyrobku zahajit vyrobu okamzité v tu danou chvili. Orienta¢ni navrh této nasténky je uveden

v ptiloze oznacené jako P V.

Je dulezité, aby s kazdym posunem vyrobku na dal$i pracovisté ve vyrobé se posunula i dana
karta. Karta dané¢ho typu a pozadavku se musi zase zpét vratit k pracovnikovi expedice, ktery

prostiednictvim ni pozadavek zadal.

Co se tyCe primo vzhledu karet dané¢ho typu vyrobku, tak dand karta musi vzdy obsahovat
nazev vyrobku, mnozstvi, jaké je nutné vyrobit, dilezitost vyroby a carovy kod nebo QR
kod. Kod uvedeny na karté by spiSe mohl fungovat jako komunikacni prostfedek mezi
vyrobnim stiediskem a pracovnikem, ktery pozadavek zadal, kdy po jeho nacteni by vzdy
systém odeslal pracovnikovi expedice signal, Ze dany pozadavek se zpracovava. Zaroven by
diky tomu mél pracovnik ptehled, jak rychle je dany pozadavek zpracovdvan a kde se

momentalné nachazi.

Dle vyznamnosti vyrobku by byla kazdému typu pfifazena barva, diky které pracovnik
vyroby okamzit€¢ pozna, co ma vyrabét v danou chvili. Samoziejmé obvykle bude nutné
okamzité nutné vyrabét typ vyrobku, ktery je na Skale dilezitosti nize. Proto vedle barevného
rozliSeni ptichdzi v uvahu i vyuziti dalsi znacky dilezitosti, pro kterou bude vyhrazena
specialni pfihradka na nasténce. Tato znacka by mohla byt oznafena napt. jako AA a byla
by uvedena pouze, pokud by vyrobek s nizSim stupném dilezitosti bylo nutné vyrobit

prednostné.

Pro vyrobky, které jsou uvedeny v kategorii ,,ostatnich 598 dili*“ by byla vytvofena
univerzalni karta, kterd by se musela vyplnit ru¢né. Jelikoz se tyto vyrobky objevuji ve
vyrob¢ v menSim mnozstvi, nepiedstavuje to pro zamestnance, ktery bude danou kartu muset

vyplnit ptiliSnou préci navic.
Eliminovani zmén v objednavkdach zakazniki

Dalsi navrh je zamétfen na predchdzeni problému zmény odbéru objednanych vyrobku
zékazniky. Tato skute¢nost ma negativni dopad na penézni tok spolecnosti, jelikoz v téchto
zasobach firma zadrzuje penéZzni prostfedky, které pottebuje znovu investovat do vyroby.
Zakaznici Casto méni nejen termin dané dodavky, ale také méni kusy vyrobkl v dané
dodavce. Velmi Casto se stdva, Ze dodavka putujici k zdkaznikovi je z poloviny tvofena

prazdnymi piepravnimi boxy, jelikoZ zédkaznik nenaplni ptivodni pozadavek danych kusi.
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V ramci konzultace s disponentem, ktery ma na starost praveé zadkaznika, u néhoz se tato
skute¢nost opakuje nekolikrat do mésice, mi bylo sdéleno, ze v cca v 95 % se méni mnozstvi
kusti v dané dodévce, ve zbyvajicich 5 % se méni termin dodavek. Spole¢nost ma nastaveny
fixni termin u zdkaznika, do kterého zdkaznik maze pozadovat zmény — je to do 4 pracovnich
dnti pfed odeslanim dodéavky zdkaznikovi. Pro spolecnost posun o par dni ¢i o par kusii
nepiedstavuje velky problém, ale zdkaznik z diivodu nedostatku skladovaciho mista méni
pocet kust vyrazn¢. Navic jedna se o velmi klicového zédkaznika, kterému je za mésic, dle
vedené evidence, vystaveno skoro 100 faktur, kdy kazda faktura se vaze az ke 3 dodacim

listim. Proto i z toho diivodu jsou dopady tohoto chovani na spolecnost vyrazné.

Dle informaci ziskanych od spolecnosti je feSeni tohoto problému velmi obtizné, jelikoz
vyjednavani se zdkazniky neni jednoduchym procesem. Jednou z mozZnosti, jak by se dalo
pfedchézet danému problému je zavedeni podminky, Ze pokud dojde k posunuti terminu
dodavky o vice nez 2 tydny, je zakaznik povinen splatit ¢ast hodnoty objednavky tak, aby
vybrana spole¢nost méla aspoii néjaké penézni prostredky z objednavky v Case, kdy ptivodné
pfedpokladala. Co se tyce zmény mnozstvi kusti v danych dodavkéch, dalo by se napt. do
obchodnich podminek uvést, ze je nutné dodrzet skutecnost, Zze kazdy kontejner putujici
k zakaznikovi musi byt naplnén z %. Diky tomu by se zmensil podil dodéavek, kdy jsou tyto

kontejnery i z poloviny prazdné a mohlo by to vést i ke snizeni Cetnosti téchto zmén.
Investice do rozSiieni aredlu

Dal§i mozZnosti je investice do rozSifeni aredlu — prostfednictvim odkupu dalsi
budovy/rekonstrukce dal$i budovy v aredlu za G¢elem vyuZiti této budovy jako skladu. Timto
feSenim dojde k z4sahu do izkého mista firmy, kterym je praveé problém s dostatkem mista,

a také se tim padem sniZi potteba vyuzivani konsignacnich skladi.

Moznosti je také investice do zcela nové vyroby, kterd bude zamétena na zcela jiné odvétvi,
a to z toho ditvodu, Ze vybrana spolecnost rozsifi nejen portfolio svych vyrobkd, ale také
portfolio zédkaznikl. Diverzifikuje tak své pohledavky mezi vice odbératelii za odlisnych
podminek. Tito zakaznici mohou byt spolehlivejsi platci, mize se jim hned od zacatku
navazani vztahli nastavit krat§i doba splatnosti a spole¢nosti to pfinese dal$i penézni
prostiedky. Zaroven timto rozhodnutim by vybrana spolecnost piedchézela jedné z hrozeb

— omezeni odvétvi, ve kterém se momentalné pohybuje.

Samoziejmé ani jedna tato investice neni rychlym a kratkodobym feSenim zefektivnéni, je

1 finan¢n€ narocna, ale jak bylo v rdmci finan¢ni analyzy zminéno, firma se nepotyka
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s problémem vysokého zadluzeni, a mize tak vyuzit moznosti financovani dlouhodobym
uvérem (at uz z casti, nebo zcela) a zaroven je to feSeni komplexnéj$i a ucinné

z dlouhodobého hlediska.
Zména politiky vybrané spolecnosti v oblasti spldaceni vystavenych faktur

Na stran¢ obéznych aktiv je také potfeba se zaméfit na jiz nékolikrat zminéné kratkodobé
pohledavky. Firma potiebuje, aby ji pohledavky byly spldceny co nejrychleji, k cemuz
nastavena doba splatnosti na vystavenych fakturach pfiliS nepiispiva. Navrhuji proto
u 90denni splatnosti nastavit napt. né¢jakou formu splatkového kalendare, kdy by zakaznici
méli v souctu na zaplaceni celé ¢astky faktury 90 dni, ale v polovin¢ doby splatnosti by byli
povinni splatit 25 % dané hodnoty. I kdyz to neni ideélni feseni, stale bude mit zakaznik

velmi vyhodné podminky a zaroveii to pomuze Cash-Flow spole¢nosti.

Dale i kdyz je to v podminkach firmy slozité, by se mélo i tak v jistych ptipadech vyjednéavat
o nastaveni doby splatnosti. U stalych, spolehlivych a pro firmu vyznamnych odbérateld,
kteti tfeba nemaji tak silné postaveni na trhu, nastavit doby splatnosti na mén¢ nez 60 dni.
U ostatnich zdkaznikll navrhuji snizit dobu splatnosti na 35-40 dni. I na zéklad¢ analyzy
konkurenénich firem bylo zjiSténo, Ze maji mnohem krat§i dobu obratu kratkodobych
pohledavek, a dokonce ptimo bylo zjisténo, ze nejvétsi konkurent vybrané spole¢nosti ma

standardné nastavenou dobu splatnosti na 35 dni.
Faktoring

Dalsim doporucenim je v nejbliz§i budoucnosti rozsifovani vyuziti faktoringu, ktery je pro
vybranou spolecnost velkym piinosem hotovosti. Faktoring, ktery doposud spole¢nost
vyuziva, funguje na principu okamzité¢ho splaceni 90 % hodnoty faktury a zbylych 10 % je
zaplaceno v okamziku splaceni faktury odbératelem. Doposud firma vyuziva tento odkup
pohledavek pouze u faktur v eurech, jelikoZ je u tohoto faktoringu lep$i urokova sazba
(okolo 4 %). I pies vyssi urokovou sazbu (7 %) doporucuji zvazit i vyuziti u faktur v K¢,
jelikoz diky nedostatku penéznich prostfedku je firma nucena vyuZzivat kontokorentni uvér,
ktery je tiroCen obvykle vyssi sazbou a neni tak vyhodny. Navic na zdklad¢ provedené
finan¢ni analyzy lze fici, Ze vyuZivani faktoringu vybrané spolecnosti velmi prospiva

a v roce 2023 zlepSila mnohonéasobné svoje finan¢ni zdravi.
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Prondjem prostor

DalSim, pomérné¢ nenaronym navrhem, jak vyfeSit problém nedostatku penéznich
prostiedkll ve firm¢ je poskytnuti budov ¢i jejich ¢asti v arealu spolecnosti okolnim firmam.
Pro vybranou spolecnost toto feSeni predstavuje v podstaté nulové naklady a pfisun
penéznich prostfedkt. Pfikladem muze byt poskytnuti jidelny mensim firmam v okoli,
jelikoz se vybrana spole¢nost nachazi na misté, kde ma sidlo nékolik podnikii blizko sebe,
ane vSechny tyto podniky jsou vybaveny vlastnim stravovacim zatizenim pro stravovani
jejich zaméstnancii anebo napi. nevyuzitych kanceldiskych prostor, které vybrana

spole¢nost nemtize vyuzivat jako skladovaci prostory pro své vyrobky.
Prondjem skladu u spiiznéné strany

V neposledni fadé¢ miize vybrana spolecnost vyuzit pronajmu prostor u dcetiné ¢i matetské

spole¢nosti, kde mize prozatim skladovat nékteré zadsoby za vyhodnéjsi cenu néjmu.
VyuZiti udrZitelnych zdroji

Posledni doporuceni se tyka nejen tspory nakladi pro spolecnost, ale také se zamétuje na
bliZici se povinnost zapojeni se do ESG. V ramci udrzitelnosti by mohla vybrana spole¢nost
uvazovat o renovaci aredlu predevSim potom na stfechy vyrobnich hal umistit zeleii ¢i solarni
panely. Zelenn umisténa na stfechach budov zadrzuje destovou vodu, kterou by mohla
vybrana spole¢nost pomoci ur¢itého systému svadét do bareld a dale tuto vodu vyuzivat ve
vyrobe. Solarni panely by pak slouzily k pohanéni zatizeni, kterd nejsou energeticky narocna

a nejsou kli¢ova ve vyrobé.

Diky tomuto opatifeni by doSlo k uspofe nédkladf, tudiz by doSlo k Gspofe penéZnich
prostiedkd, jelikoz by vybrana spole¢nost usetfila za energie a mohla by tak tyto prostiedky
vyuZit jinde — napf. pro optimalizaci zasob a zavedeni systému fizeni vyrobk ¢i pro tvorbu

rezerv na rozsireni arealu.
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9 ZHODNOCENI NAVRHOVANYCH MOZNOSTI ZEFEKTIVNENI

Tato kapitola je vénovana analyze a zhodnoceni dopadii vybranych navrhi do hospodareni

vybrané spolecnosti.
Zména zpiisobu zdsobovani

Jednou z navrhovanych moznosti je zména zplisobu zdsobovani. Pro analyzu tohoto
doporuceni bylo klicové zjistit, zda opravdu spolecnost skladuje vice materialu, nez je
potifebné. Bylo zjiSténo, ze spolecnost kazdorocné spotiebuje cca 30 000 tun materidlu,
z toho cca 25 % tvoii odpad, ktery se v ramci cirkulacni ekonomiky spotfebovava jinde. Pti
prvotnim zpracovani materialu, kdy se tento material stfithd na potfebné rozméry, vznika
tento odpad, ktery se nasledné odvazi do jinych spolecnosti, které ho déale zpracovavaji.
Dalsim krokem bylo zjisténi ceny materidlu. Na zaklad¢ ptijatych faktur od klicového
dodavatele materialu bylo mozné uréit pravdépodobnou primérnou cenu jednoho kg
materialu — 26 K¢. Nasledné bylo nutné tuny prevést na K¢, aby bylo mozné pracovat s udaji

V rozvaze.
Postup vypoctu byl nésledujici:

- 30 tisic tun bylo podé€leno 11 a byla tak zjiSténa spotieba v tunach v jednom mésici.
Jedenact mésicti bylo zvoleno z toho divodu, Ze vybrand spolecnost ma v letnich
mésicich 2 tydny celozdvodni dovolenou a zaroven se o Vanocnich svatcich cca
2 tydny nevyrabi — tudiZ dohromady 1 mésic, po ktery vyroba stoji. Diky tomuto

propoctu byla stanovena mési¢ni spotieba na 2 727,27 tun.

- Vysledek byl pfeveden na kg, jelikoZ primérna cena materidlu je zjisténa na 1 kg,
nikoliv na 1 tunu. Nésledn€¢ byla mé&si¢ni potfeba materidlu (2 727 273 kg)
vynasobena 26 K¢ a byla tak zjiSténa mési¢ni potieba materidlu ve vyrobé v K¢

(70 909 091 K&).

-V dal§im kroku bylo stanoveno procento povinné zasoby na sklad¢ kazdy mésic.
Tato zasoba ma slouzit k preklenuti vykyvl v dodavkach materidl ¢i pfi
neobvyklych objednévkéch zakazniki. Zasoba byla uréena jako Y4 z celkové méesicni
potieby materidlu. Nasledn¢ se opakoval proces pievedeni této zasoby na kg a déle

na koruny. Vysledné hodnota je 20 800 tis. K¢.

Potom, co byly stanoveny nasledujici hodnoty, bylo mozné zacit pracovat s tidaji z vykazi.

Hodnota materidlu v rozvaze musela byt upravena o hodnotu obald, jelikoZ obaly svou
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hodnotu pfili§ neméni a projdou podnikem nékolikrat. Dalsi postup ukazuje nasledujici

tabulka.

Tabulka 22 Vypocet piebytecného materidlu na skladé (vlastni zpracovani)

Zasoby 370 764 391 294 583253 612 394 579 174
Material 151926 175 299 271 988 243 788 249 339
Obaly cca 33 000 33000 33000 33 000 33 000
Material — obaly 118 926 142 299 238 988 210 788 216 339
Minimalni mé&si¢ni zasoba 20 800 20 800 20 800 20 800 20 800
Material - min. zasoba 98 126 121 499 218 188 189 988 195 539
Potiebny material 70 909 70 909 70 909 70 909 70 909
Piebytecny materidal 27216 50 589 147 279 119 079 124 630

Provedenou analyzou bylo potvrzeno, ze vybrana spolecnost ma piebytecné zasoby
materidlu na sklad¢ a ze v nich drzi n¢kolik desitek az stovek miliond K¢. Diky optimalizaci
zasobovaciho systému by tudiz tyto ¢astky bylo mozné uspofit a penézni prosttedky vyuzit

n¢kde jinde.

V ramci této analyzy byly porovnany i primérné naklady na 1 dodavku. Z ptevzatych dat
z podnikové databaze vyplynulo, Ze vybrana spole¢nost za mésic leden objednala celkem
material za 237 327 983 K¢. Coz je ve srovnani se skute¢né potiebnym materialem, ktery
byl vramci této analyzy vypocten mnohondsobné vice. Primérné néklady na dodavku
v mésici lednu ¢inily 1 174 891 K¢ a dodavek bylo celkem 202. Pokud by se vybrana
spolecnost fidila skute¢né potiebnym mnozstvim, coz by odpovidalo 300 objednavkam za
mésic, €inily by ndklady na dodavku celkem 236 363 K¢ (do potfebného mnozZstvi materialu

byla zapoctena i povinnd minimalni mésicni zasoba na skladé¢).

Pokud by se spole¢nost rozhodla neménit celkové objednavané mnozstvi, ale pouze by se
rozhodla pro mensi pravidelné dodavky, Cinily by néklady na dodavku pii poctu 300
dodavek za mésic 791 093 K¢&.

Eliminovani zmén v objednavkdach zakaznikii

Dal8im navrhem, ktery je v ramci této kapitoly zhodnocen, je navrh eliminace odkladani
dodavek vyrobkl. Analyza byla provedena piimo na zakladé udaji, které se vazou

k ur¢itému zakaznikovi, jelikoz se tento problém tyka predevsim jeho.

Jak jiz bylo zminéno, jednd se asi o 5 % dodavek. Na zaklad¢ evidence, kterd je ve
spolecnosti vedena, lze fici, Ze primérna hodnota jedné faktury je 250 tisic K¢ a takovych

faktur vystavi zdkaznikovi za mésic cca 90. Kazda faktura se vaze az ke 3 dodacim listim
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—tudiz ke 3 dodavkam. Na zaklad¢ toho lze snadno zjistit, ze za dany mésic doda vybrana

spole¢nost zékaznikovi asi 270 dodavek vyrobkt (2970 ro¢n¢).

Vzhledem k tomu, ze dochazi u téchto dodavek k zménam velice Casto, je uvazovano, ze
pouze 30 % jsou dodavky, které odejdou v pfedem stanoveném terminu a mnozstvi. Téchto
30 % je tedy odecteno od celkového ro¢niho poctu dodavek a az nésledné je zjisténo, kolik
dodévek predstavuje ro¢né¢ 5 % dodavek se zménou terminu. Vysledkem je cislo
103,95, které je opét vydéleno 11 a tim je docileno vysledku 9 dodavek za mésic — tzn., ze

pramérné 9 dodavek vyrobkli v mésici ma zmeénéno termin odebrani.

Pokud by se ptistoupilo k opatieni, ze pokud by doslo k posunu terminu o vice jak 2 tydny,
musel by zakaznik splatit 25 % hodnoty v ptivodnim terminu splatnosti, znamenalo by to, Ze

by spolecnosti bylo v¢as zaplaceno az 6 187 500 K¢, jak ukazuje Tabulka 23.

Tabulka 23 Propocet dopadu navrhu eliminace zmén (vlastni zpracovani)

Primérnd hodnota objednavky 250 000 K¢
25 % z prumérné hodnoty 62 500 K¢
Celkem za mésic (62 500*9) 562 500 K¢
Celkem za rok (562 500*11) 6 187 500 K¢

Zmeéna politiky vybrané spolecnosti v oblasti splaceni vystavenych faktur

Ttfetim analyzovanym navrhem je zména podminek splatnosti u faktur, které maji dobu
splatnosti del$i nez 60 dni. Dalo by se uvazovat o splaceni urcitého procenta v poloviné doby
splatnosti, aby spole¢nost z danych pohledavek ziskala alespon ¢ast penéznich prostredki
diive a mohla je vyuZit jinde ve vyrob&. V ramci vyjednavani se zdkazniky by mohlo jit
o variantu, kdy by bud’ tuto variantu pfijal anebo by mu byla celkova doba splatnosti

zkracena na vybranou spolecnosti pozadovanou dobu.

Pro takovou situaci bylo uvazovéano o 15 % v poloviné doby splatnosti. Pokud je primérna
hodnota takovych faktur 400 000 K¢, jedna se o0 60 000 K¢. Dalo by se tvrdit, Ze téchto faktur
je v mésici cca 15. Castka 60 000 K& je tedy vynasobena 15 a je zji§téno, ze hodnota, kterou
by vybrand spolecnost dostala z téchto faktur diive je 900 000 K¢ mési¢né. Rocné je to
potom 10 800 000 K¢&. Zménu jednotlivych ukazateld finan¢ni analyzy ukazuje po zavedeni

tohoto opatfeni nasledujici tabulka.
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Tabulka 24 Dopad zmény politiky v oblasti splatnosti faktur do hospodateni spole¢nosti
(vlastni zpracovani)

2019 2020 2021 2022 2023
Kratkodobé pohledavky — pted zménou 380978 | 286491 | 345819| 323 636| 298 553
Penézni prostiedky — pred zmé&nou 24230 95733 3305 203 64771
Kratkodobé pohledadvky — po zméné 323831 | 243518| 293946| 275091 253770
Penézni prostfedky — po zméné 35030| 106533 14 105 11 003 75571
Obrat kratkodobych pohledavek — pied
zménou 4.48 5,11 5,96 6,68 8,55
Obrat kratkodobych pohledavek — po
zméné 5,94 6,76 8,13 10,33 12,94
Doba obratu kratkodobych pohledavek —
pred zménou 80 71 60 54 42
Doba obratu kratkodobych pohledavek —
po zméné 61 53 44 35 28
Likvidita I. stupné — pfed zménou 0,071 0,242 0,007 0,0003 0,140
Likvidita I. stupné — po zméné 0,102 0,269 0,028 0,018 0,163

Jak je patrné z tabulky, dané opatfeni by znacné pomohlo nékteré ukazatele zlepsit, a tudiz
izlepsit finan¢ni stabilitu podniku. Pfi vypoc¢tu nebylo uvazovano o zméné trzeb,
kratkodobych zavazki a zasob. OvSem pokud by se vybrana spole¢nost rozhodla, Ze penézni
prostfedky ziskané timto zpiisobem bude vyuzivat k dalSimu a rychlejSimu nakupu
materialu, 1ze pak uvazovat i o tom, ze se KZ i zasoby zvysi. Divodem zvySujiciho se
nakupu materialu je skutecnost, ze by vybrana spolecnost byla schopna diky uspofenym
penéznim prostfedklim vice vyrabét, a tudiz i vice prodavat — tzn., Ze by se zvysily vedle KZ

a zasob 1 trzby.
Novy systém Fizeni vyroby

Poslednim, vice analyzovanym navrhem je navrh systému Kanban pro fizeni vyroby. Jeho
vyuZzitim by se ve vybrané spolecnosti mohlo podafit nejen zlepSit fizeni zasob, a tudiz
zredukovat jednotlivé zasoby na skladg, ale také to pomuze eliminovat skladovaci néklady.
Cely systétm miuiZze napomoci k vyfeSeni problému se skladovacim mistem ve vybrané
spolecnosti. Predev§im ale tento syst¢ém by mél napomoci k vétsi plynulosti vyroby,
k zjednoduseni komunikace mezi jednotlivymi stfedisky a k optimalizaci zdsob vyrobkl na

skladg.

Jelikoz by se jednalo o pomérné vyrazny zdsah do vyroby vybrané spolec¢nosti, nese s sebou
tento navrh 1 nemalé néklady na jeho zavedeni. Jednotlivé kroky zavedeni, které by pro

vybranou spolecnost piedstavovaly néklady jsou nasledujici:

- uprava vyrobnich hal v podob¢ instalace nastének a sbérnych boxt karet,
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- potizeni ¢tecek carovych kodu,
- zavedeni softwaru umoznujiciho sledovani stavu vyroby pozadovanych vyrobku

a jejich polohy v ramci vyroby,
- vyroba pfisluSnych Kanban karet dle potfeb vybrané spole¢nosti,

- proSkoleni zaméstnancli vyroby tak, aby bylo zajisténo spravné fungovani celé¢ho

systému.

Naklady plynouci ze zavedeni systému by meély byt povazovany za danové uznatelné
naklady, jelikoz se jedna o naklady na zajisténi a udrzeni pfijmt. To znamena, ze tyto
naklady sice snizi ucetni vysledek hospodareni, ale bude u nich fungovat tzv. danovy Stit,
spole¢nost dany software rozhodla odepisovat, ptedstavovalo by to pro ni dalsi postupné

rozpousténi sumy do nédkladi.

Vedle ndkladG plynoucich ze zavedeni systému, se vybrané spolecnosti diky pofizeni
softwaru, néstének a ctecek zvysi také aktiva. Déle pokud se vybrana spolecnost rozhodne
si pfed zavedenim systému nechat provést dalsi podrobnéjsi analyzy od externich odbornik,

tak 1 to pro ni bude predstavovat naklad.

I pfes to, ze zavedeni systému je nakladnéjsi, predstavuje tento systém diky celkové
optimalizaci vyrobniho procesu do budoucna uspory skladovacich nakladu a také by se diky
nému méla vyroba jednotlivych komponentti zrychlit a zptehlednit. Z toho vyplyva, Ze
pokud se vyroba komponenti zrychli, zlepsi se tim i1 vybrané ukazatele aktivity (obrat zasob

¢i obrat OA).
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ZAVER
Cilem diplomové prace bylo navrhnout efektivni feSeni pro fizeni Cistého pracovniho

kapitalu ve vybrané spole¢nosti.

V réamci této diplomové prace byla provedena celkova analyza problematiky fizeni ¢istého
pracovniho kapitalu s cilem identifikovat klicové faktory ovliviujici vykonnost podniku.
Bylo zjiiténo, ze CPK piedstavuje dilezity ukazatel finanéniho zdravi podniku, ktery odrazi
jeho schopnost splacet kratkodobé zavazky a financovat béznou provozni ¢innost. Jeho
spravné tizeni je klicové pro udrzeni likvidity.

Prostiednictvim finanéni analyzy byly zkoumany nejen slozky CPK, ale i zdroje financovani
a jejich vliv na celkovou finan¢ni vykonnost podniku. Byly identifikovéany klicové faktory
ovliviiyjici jeho vysi a strukturu. Také bylo provedeno srovnani s konkuren¢nimi subjekty

v odvétvi.

Na zaklad¢ zjisténych poznatki byly formulovany konkrétni ndvrhy a doporuceni pro
zefektivnéni fizeni Cistého pracovniho kapitalu ve vybraném podniku. Tyto navrhy by mély
pfispét k optimalizaci obéznych aktiv, strategie financovani a zlepSeni finan¢ni stability
podniku prostfednictvim zlepSeni penézniho toku podniku. Soucasti této kapitoly bylo
1 navrzeni nastaveni a vyuziti syst¢ému Kanban pro fizeni vyrobkl ve vybrané spole¢nosti

véetné vytvoreni dalSich dopliujicich dokumentd.

Na zéavér byla vybrana navrhovana opatteni zhodnocena z hlediska jejich moznych dopadii

na hospodateni podniku.

Celkové lze konstatovat, ze efektivni fizeni Cistého pracovniho kapitalu je klicové pro
dosazeni dlouhodobé finan¢ni udrzitelnosti a konkurenceschopnosti podniku. Lze vybrané
spolecnosti doporucit, aby peclivé zvazila navrZzena opatieni, kterd maji za cil zlepsit jeji

fizeni a finan¢ni situaci.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

C Kapital

CF Cash-flow

CK Cizi kapital

CP Cenny papir

CNB Ceska narodni banka

CPK Cisty pracovni kapital

CR Ceska republika

CUs Ceské ticetni standardy
DHM Dlouhodoby hmotny majetek
DM Dlouhodoby majetek

DO Doba obratu

EAT Zisk po zdanéni, Cisty zisk
EBIT Zisk pted zdanénim a Groky

EBITDA Zisk pted zdanénim a Groky

EBT Zisk pred zdanénim

ESG Enviromental — Social — Governance
EU Evropska unie

EVA Ekonomicka pfidana hodnota

HDP Hruby domaéci produkt

JIT Just-in-Time

KFM Kratkodoby finan¢ni majetek

Kz Kratkodobé zavazky

NFV Navratna finan¢ni vypomoc

OA ObéZna aktiva

0SSz Okresni sprava socialniho zabezpeceni
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re Néklad na vlastni kapital
rf Bezrizikova trokovéa mira
rm Procento ratingu CR
ROA Return on Assets

ROE Return on Equity

ROS Return on Sales

USA Spojené staty americké
VH Vysledek hospodateni
VK Vlastni kapital

WACC Vazené pramérné naklady na kapital
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PRILOHA P I: AKTIVA VYBRANE SPOLECNOSTI (VLASTNI

ZPRACOVANI)

v tis. K& 2019 2020 2021 2022 2023
AKTIVA CELKEM 1631024 1744566 2030667 2233889 2161169
Pohledavky za upsany vlastni kapital 0 0 0 0 0
Stala aktiva 956 475 967760 1093163 1262532 1213388
Dlouhodoby nehmonty majetek 13 575 12109 13 165 13277 14 040
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0 0 0
Ocenitelnd prava 11361 10256 11 999 12 146 12613
Software 11034 10139 11 999 12 146 12613
Ostatni ocenitelna prava 327 118 0 0 0
Poskytnuvte zralohy na dlo@odoby nf:hrn(?tny majetek a 2011 1852 1166 1131 133
nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek

Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 2211 1852 1166 1131 1294
Dlouhodoby hmotny majetek 740 947 759 735 880 550 | 1049 806 999 900
Pozemky a stavby 289 518 303 456 326 986 471 794 447 284
Pozemky 42415 42415 65373 65373 60 447
Stavby 247 103 261 042 261613 396 971 386 837
Hmotné movité véci a jejich soubory 395215 416 981 419 717 560 410 519 672
Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 5224 3228 1 847 1545 1545
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 5224 3228 1847 1 545 1 545
Poskytnuvte zralohy na dlotyxhodobyy h1n9tny majetek a 50 675 36 070 132 001 25 507 31399
nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 23452 19 282 21354 8 680 14 232
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 27 223 16 787 110 647 16 826 17 168
Dlouhodoby finanéni majetek 201 951 195916 199 459 199 459 199 449
Podily - ovlddand nebo ovlddajici osoba 201 170 195 134 199 449 199 449 199 438
Podily - podstatny vliv 772 772 0 0 0
Ostatni dlouhodobé cenné papiry 11 11 11 11 11
ObéZna aktiva 674 548 776 806 937 504 971 357 947 780
Zdsoby 370 764 391 294 583 253 612 394 579174
Material 151 926 175 299 271 988 243 788 249 339
Nedokoncena vyroba a polotovary 128 559 139 353 202 102 235316 220 381
Vyrobky a Zbozi 90 280 76 643 109 163 133 290 109 453
Vyrobky 90 280 76 643 109 163 133 290 109 453
Zbozi 0 0 0 0 0
Pohledavky 275978 286 491 345 819 323636 298 553
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 275978 286 491 345 819 323 636 298 553
Pohledavky z obchodnich vztahii 239 031 273 246 330472 285775 280 779
Pohledavky - ostatni 36 946 13 246 15347 37861 17773
Stat - datiové pohledavky 31436 9 666 7 640 29 043 15423
Kratkodobé poskytnuté zalohy 3343 2291 3649 3770 2 085
Dohadné ucty aktivni 1 609 688 3673 4691 53
Jiné pohledavky 559 601 385 357 212
Kratkodoby financni majetek 0 0 0 0 0
PenénZni prostiedky 24 230 95 733 3305 203 64 771
Penezni prostredky v pokladné 117 137 103 55 35
Penézni prostiedky na iictech 24 113 95 596 3203 148 64 737
Casové rozliSeni aktiv 3576 3288 5127 35125 5283
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PRILOHA P III: VYKAZ ZISKU A ZTRATY VYBRANE

SPOLECNOSTI (VLASTNI ZPRACOVANTI)

VYSLEDOVKA

v tis. K¢ 2019 2020 2021 2022 2023
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 1707 359 1479514 2090 889 2398070 2552083
Vykonova spotieba 1275488 1084 296 1740 521 2015059 1991286
Spotieba materialu a energie 987 355 863370 1411940 1701370 1657458
Sluzby 288 133 220926 328 581 313 690 333829
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -2429 2911 -95 543 -59332 39906
Aktivace 0 0 -122 2212 -2255
Osobni naklady 265 495 235 446 295052 302359 333514
Mzdové naklady 190 284 170 106 213617 217 069 238 949
Nallady na socidlni zabezpecent, zdravotni pojisténi a ostatni naklady 75210 65339 81435 85290 94 565
Naklady na socidlni zabezpeceni, zdravotni pojistént 63425 56 286 69 868 71392 78 926
Ostatni ndklady 11785 9053 11567 13 899 15639
Upravy hodnot v provozni &innosti 89 133 95727 82 365 87 969 95772
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 89578 96815 84231 86741 97634
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - trvalé 89578 96 815 84 231 86 741 97 634
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - docasné 0 0 -l 0 0
Upravy hodnot zisob -296 298 -731 1883 -1 854
Upravy hodnot pohledivek -148 -1386 -1135 -654 -8
Ostatni provozni vynosy 198 451 127 580 270 148 408 201 706 102
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 15018 10414 868 326 25997
Tizby z prodaného materidlu 160 068 108 668 261 341 300 481 245 265
Jiné provozni vynosy 23 365 8499 7939 107 395 434 840
Ostatni provozni naklady 143 197 95419 207734 332905 646 320
Zuistatkova cena prodaného dlohodobého majetku 1276 1645 399 21 22724
Prodany material 131069 85 056 196511 239 843 195412
Dané a poplatky 1363 1026 914 1095 980
Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady piistich obdobi -1511 0 1260 8142 -8 380
Jiné provozni naklady 11000 7691 8651 83 804 435584
Provozni vysledek hospodareni 134 926 93296 131 030 127 524 153 642
Vynosy z ostatniho dlouhodobého financniho majetku 7327 0 5250 7350 6300
Vynosy z ostatniho dlouhodobého financniho majetku - ovladand nebo ovladajict

osoba 7027 0 5250 7350 6300
Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého financniho majetku 300,3 0 0 0 0
Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym financnim majetkem 315 0 0 0 0
Vynosové tiroky a podobné vynosy 426,3 70 0 0 175
Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 4340,7 -4464,6 0 0 0
Nakladové tiroky a podobné naklady 3659 1823 1785 10478 15223
Ostatni ndkladové uroky a podobné naklady 3659 1823 1785 10478 15223
Ostatni finan¢ni vynosy 9249 39735 23074 27589 19774
Ostatni finan¢ni naklady 9149 49 005 20 657 20 738 22736,
Financni vysledek hospodaieni -461 -6 557 5882 3723 -11710
Vysledek hospodaieni pied zdanénim 134 465 86 738 136912 131247 141933
Daii z pifjmi 25303 17171 25211 24363 35044
Dar z prijmii splatnd 18 354 11575 16724 13239 17094
Dari z prijmit odlozena 6949 5595 8486 11129 17 950
Vysledek hospodaieni po zdanéni 109 162 69 568 111 701 106 878 106 889
Vysledek hospodareni za dcetni obdobi 109 162 69 568 111 701 106 878 106 889
Cisty obrat za ti¢etni obdobi 1922 813 1 646 900 2389 361 23841210 3284 434




PRILOHA P IV: NAVRH KABAN KARET (VLASTNI ZPRACOVANI)
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PRILOHA P V: NASTENKA (VLASTNi ZPRACOVANI)
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