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ABSTRAKT

Tato bakalarska prace se zamétuje na finan¢ni analyzu vybraného podniku v obdobi let
2018-2023. Hlavnim cilem préace je zhodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti a formulace
doporuceni ke zlepseni identifikovanych slabych oblasti. Prace je rozdélena na teoretickou
a praktickou c¢ast. Teoretickd ¢ast vymezuje zakladni pojmy a postupy financni analyzy,
zejména v oblasti hodnoceni financni stability. Prakticka Cast aplikuje ziskané teoretické
poznatky na vybrany podnik, konkuren¢ni subjekt a primérné hodnoty v ramci piislusného
odvétvi. Na zdklad¢ provedené analyzy jsou navrzena opatifeni zaméfena na podporu

finan¢ni stability a dlouhodobého riistu podniku.

Kli¢ova slova: finan¢ni analyza, finan¢ni ukazatele, rentabilita, likvidita, zadluZenost

ABSTRACT

This bachelor’s thesis focuses on the financial analysis of a selected company during
the period 2018-2023. The main objective of the thesis is to evaluate the financial situation
of the company and to formulate recommendations for the improvement of identified
weaknesses. The thesis is divided into a theoretical and a practical part. The theoretical part
defines the basic concepts and methods of financial analysis, especially in the area
of financial stability assessment. The practical part applies the theoretical findings to the
selected company, a competing entity, and average values within the relevant industry.
Based on the results of the analysis, measures aimed at strengthening financial stability and

supporting the company’s long-term growth are proposed.

Keywords: financial analysis, financial indicators, profitability, liquidity, indebtedness
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UvVOD

Hodnoceni finan¢ni situace podniku je zasadni pro pochopeni jeho stability, efektivity
a dlouhodobé udrzitelnosti. Finan¢ni analyza umoziuje podrobné zkoumat hospodareni
spolecnosti, identifikovat jeji silné a slabé stranky a odhalit mozné rizikové faktory, které by
mohly ohrozit jeji dals$i vyvoj. Sprdvné provedena analyza slouzi nejen k objektivnimu
zhodnoceni soucasného stavu podniku, ale také jako podklad pro strategickd rozhodnuti,
jejichz cilem je zvySeni vykonnosti a konkurenceschopnosti. Ziskané poznatky mohou byt
pfinosné nejen pro vedeni podniku, ale také pro investory, vétitele ¢i dalsi zainteresované

subjekty.

Tato bakalatrskd prace se zaméfuje na externi financni analyzu vybrané spolecnosti
za obdobi 2018-2023. Delsi ¢asovy horizont byl zvolen zamérné s ohledem na skutecnost,
ze v prabéhu sledovaného obdobi doslo k vyraznym globalnim udalostem, které ovlivnily
ekonomické prostredi — konkrétné k pandemii COVID-19 a nésledné k valce na Ukrajiné.
Zahrnuti téchto let do analyzy umoziuje nejen posoudit standardni vyvoj spole¢nosti, ale
1 zhodnotit, jakym zplsobem se vyrovnala s krizovymi podminkami a zvySenou

ekonomickou nejistotou.

Vysledky finan¢ni analyzy budou porovnany s odvétvovym primérem a konkurencni
spolecnosti. Srovnani s konkurenci vSak pfinasi urcité metodologické vyzvy, protoze
analyzovany podnik ma v Ceské republice omezeny pocet piimych konkurentii v oblasti své
vyrobni Cinnosti. Z tohoto divodu byla jako srovnavaci bod vybrana jedina relevantni
konkuren¢ni  spole¢nost, piestoze je menSiho rozsahu. Aby bylo srovnani
co nejobjektivnéjsi, budou pouzity pomérové ukazatele namisto absolutnich hodnot. Dalsi
komplikaci je skuteCnost, Ze konkuren¢ni podnik béhem sledovaného obdobi prosel
rozdélenim na dvé samostatné spolecnosti. Tato zména bude reflektovana nejen v samotné
analyze, ale 1 v zavérecném hodnoceni, kde budou posouzeny jeji dopady na finan¢ni

vykonnost konkurenta.

Prace je rozdélena do dvou casti. Teoretickd Cast se vénuje obecnym vychodiskiim
finan¢ni analyzy a slouzi jako podklad pro ¢ast praktickou, v niZ jsou ziskané poznatky
aplikovany na konkrétni spolec¢nost. Vysledkem analyzy je nejen zhodnoceni finanéni
situace podniku a jeho srovnéani s konkurenci, ale také formulace doporuceni pro jeho dalsi

rozvoj.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Hlavnim cilem této bakalaiské prace je provést financni analyzu vybraného podniku s cilem
zhodnotit jeho finan¢ni situaci, identifikovat silné a slabé stranky a na zéklad¢ zjisténych

vysledkl navrhnout doporuceni pro zlepSeni finan¢niho fizeni.

Dil¢i cile
K dosazeni hlavniho cile byly stanoveny nasledujici dil¢i cile:
1. Teoreticky vymezit pojem finan¢ni analyzy, jeji ucel a uzivatele.

2. Popis dostupnych informac¢nich zdrojt pro finan¢ni analyzu, véetné rozvahy, vykazu

zisku a ztraty a ptehledu o penéznich tocich.

3. Definovat metody a postupy financni analyzy se zaméfenim na elementarni

a pokroc¢ilé analytické metody.
4. Ptiblizit souhrnné hodnotici ukazatele.
5. Provést financni analyzu vybraného podniku na zéklad€ dat z jeho ucetnich vykazi.

6. Vyhodnotit finan¢ni situaci podniku pomoci pomérovych ukazateld a vybranych

modeld (pyramidové soustavy, bankrotni a bonitni modely, spider analyza).

7. Formulovat doporuceni ke zlepSeni finan¢niho fizeni podniku.

Vyzkumné otazky a hypotézy

Préace bude odpovidat na nésledujici vyzkumné otazky:

. Jaka je soucasna financni situace analyzovaného podniku?

. Jaké faktory ovliviiuji finan¢ni stabilitu podniku?

. Jak si podnik stoji v porovnani s konkurenci ¢i primérnym odvétvovym
benchmarkem?

. Jaka opatteni 1ze doporucit ke zlepSeni finan¢ni situace podniku?

Hypotézy, které budou v praci ovéfovany:
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HI: Finan¢ni situace podniku vykazuje stabilni trend v analyzovaném obdobi.
H2: Podnik disponuje dostate¢nou likviditou k pokryti svych zavazkii.

H3: Finan¢ni vykonnost podniku odpovida standardiim v odvétvi.

Zpusoby ziskani dat
Prace bude vychdzet z primarnich i sekundéarnich zdroju.

. Primarni data: ucetni vykazy analyzovaného podniku (rozvaha, vykaz zisku

a ztraty, ptehled o penéznich tocich, Vyro¢ni zprava).

. Sekundérni data: odborna literatura, ¢lanky, financni databaze, vetejné dostupné

finan¢ni udaje o konkuren¢nich firméch ¢i sektoru.

Pouzité metody a postup zpracovani
Pt zpracovani prace budou vyuzity nasledujici metody:

. Horizontélni a vertikalni analyza — zkouméni vyvoje jednotlivych polozek

ucetnich vykazi.

. Pomérova analyza — aplikace ukazatelli likvidity, rentability, zadluZenosti
a aktivity.
. Ekonomické ptfidand hodnota (EVA) — posouzeni schopnosti podniku generovat

hodnotu pro vlastniky.

. Modely vyhodnoceni finan¢ni situace — pyramidové soustavy ukazateld,

bankrotni modely, bonitni modely, spider analyza.

. Srovnavaci analyza — porovnani vysledkli podniku s konkurenci nebo

prumérnymi hodnotami v odvétvi.

Postup zpracovéani prace bude rozdélen na teoretickou ¢ast, ktera vymezi klicové pojmy,
metody a zdroje finan¢ni analyzy, a praktickou ¢ast, kde bude aplikovana finan¢ni analyza
na vybrany podnik, vyhodnoceny jeji vysledky a navrzena opatfeni pro zlepSeni jeho

finanéni situace.
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TEORETICKA CAST
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1 POJEM FINANCNI ANALYZA

Ekonomické prostiedi se stale vyviji, coz ovlivituje i podniky, kter¢ v ném funguji.

Pro uspésné tizeni podniku je dnes financni analyza naprosto klicova.

1.1 Definice financni analyzy

Financ¢ni analyza je zdsadnim néstrojem pro hodnoceni finan¢ni situace podniku. V odborné
literatufe existuje fada definic tohoto pojmu, které reflektuji rizné ptistupy k jeho chapani
a vyuziti. Tato kapitola se zaméfuje na vybrané definice finan¢ni analyzy prezentované

v odbornych publikacich a na jejich spole¢né i odlisné rysy.

“Financni analyza predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, ktera jsou obsazena
predevsim v ucetnich vykazech. Financni analyzy v sobé zahrnuji hodnoceni firemni

minulosti, soucasnosti a predpovidani budoucich financnich podminek.” Takto zni

vvvvvv

Knapkova et al. (2017) definuje finanéni analyzu jako nastroj ke komplexnimu
zhodnoceni finan¢ni situace podniku. Poskytuje informace o =ziskovosti, kapitalové
struktufe, efektivité vyuzivani aktiv a schopnosti podniku plnit finanéni zdvazky. Autorka

rovnéz zdlraziuje dileZitost finan¢ni analyzy pro predikci budouciho vyvoje spolecnosti.

“Finan¢ni analyza je proces, ktery obvykle slouzi k tomu, aby odhalil finan¢ni
vykonnost analyzovaného subjektu pro potieby urcitého rozhodnuti”, fika ve své publikaci
Tomas Brabenec (2022, s. 3). Tato rozhodnuti mohou souviset s finan¢nim fizenim podniku,

auditnimi kontrolami, investicemi ¢i marketingovym rozhodovanim apod.

Hana Scholleova (2017) pfirovnava finanéni analyzu k inventufe dosavadnich

podnikatelskych aktivit a jejich dopadu na finan¢ni zdravi podniku.

Peskova a Jindfichovska (2022) zdlraznuji, Ze finan¢ni analyza je metoda pométovani
ucetnich dat, ktera poskytuje uceleny prehled o hospodateni, majetkové struktuie a financni

situaci podniku. Na zéklad¢ téchto poznatkil 1ze pfijimat strategicka rozhodnuti.

Kalouda (2017) uvazuje o finan¢ni analyze jako o nastroji, diky kterému ziskdme
z bézné€ dostupnych informaci (naptiklad z ucetni evidence podniku) informace dalsi, jinak

nedostupné.

V publikaci International Financial Statement Analysis od Thomase R. Robinsona

(2020, s. 1) je financni analyza definovéana jako: "Financial analysis is the process
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of examining a company’s performance in the context of its industry and economic

environment in order to arrive at a decision or recommendation.”

Z uvedeného vyplyva, ze finan¢ni analyza je nepostradatelnym ndstrojem pro
komplexni posouzeni finan¢ni situace podniku. Umoznuje nejen pochopeni minulého
a souc¢asného hospodateni, ale také slouzi jako zdklad pro strategické planovani

a rozhodovani v oblasti financi, investic a fizeni podnikovych aktivit.

1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza poskytuje klicové informace riiznym subjektim, které maji zdjem
o ekonomickou situaci podniku. Odborna literatura je obvykle déli na interni a externi

uzivatele (Brabenec, 2022; Peskova & Jindfichovska, 2022; Kalouda, 2017).

1.2.1 Interni uZivatelé
Interni uzivatelé maji pfimy pfistup k podnikovym datim a vyuzivaji finan¢ni analyzu
k internimu fizeni a rozhodovani:

e ManaZefi — analyzuji data pro strategické a operativni rozhodovani, finanéni

planovani a optimalizaci zdroji (Knapkova a kol., 2017).

e Vlastnici a investori — sleduji rentabilitu vloZeného kapitalu a hodnotu spole¢nosti

(Rickovd, 2021).

e Zaméstnanci — zajima je stabilita podniku a jeho ziskovost, protoZe ovliviiuje mzdy

a pracovni jistoty (PeSkova & Jindfichovska, 2022).

e Vlastni podnik — Kalouda (2017) uvadi, ze ackoliv se jedna o zdanlivé
samoziejmého uzivatele, finanéné-analytické aktivity nejsou v podnikatelské praxi

vzdy pravidlem.

1.2.2 Externi uZivatelé
Externi subjekty nemaji pfimy pfistup k internim datim a vychézeji ze zvetejiiovanych
ucetnich vykazl a dalSich dostupnych informaci:

e Investofi — hodnoti vynosnost kapitalovych investic, rizikovost a dlouhodobou

ziskovost podniku (Peskova & Jindfichovska, 2022).
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e Véfritelé (banky, dodavatelé) — sleduji likviditu, solventnost a schopnost podniku
splacet zavazky. Banky posuzuji bonitu dluznika a podminky uvéri (Ruckova,

2021).

e Obchodni partnefi — dodavatelé sleduji schopnost podniku hradit zdvazky, zatimco
odbératelé hodnoti stabilitu dodavatele z hlediska spolehlivosti dodavek (Peskova a

Jindfichovska, 2022).

e Konkurenti — analyzuji finanéni vykazy tuspéSnych firem pro strategické
rozhodovani (Knapkova a kol., 2017). Kalouda (2017) upozoriiuje na paradox
soucasné praxe financniho fizeni, kdy konkurujici podniky casto védi vice o svych

konkurentech nez o vlastnim podniku.

e Stat a velejné instituce — sleduji ziskovost podniki kvuli danovym odvodim

a statistickym tcelim (Brabenec, 2022).

Kalouda (2017) zdGraziuje, ze informacni vystupy analyzy mohou byt zajimavé prakticky
pro kohokoliv, kdo o né¢ ma z4jem. S nadsazkou lze fict, ze efektivné vyuzit je mize kazda
zajmova skupina. Kazda skupina vSak preferuje odli$né informace — zatimco vlastniky
zajimd rentabilita, véfitele schopnost splacet zavazky a konkurenci vykonnost firem
v odvétvi. Literatura potvrzuje, ze ptizpisobeni analyzy konkrétnim potfebam je klic¢ové pro
jeji efektivni vyuziti.

Robinson et al. (2020) uvadeji, ze financni vykazy poskytuji informace o finan¢ni
pozici, vykonnosti a zménach ve finan¢ni pozici spolecnosti, které jsou uzitecné pro Sirokou
Skalu uzivatela pii pfijimani ekonomickych rozhodnuti. Mezi tyto uzivatele patii investofi,
zaméstnanci, vetitelé, dodavatelé, zdkaznici, vlada a vefejnost. Zahranicni literatura tak

potvrzuje vyznam externich uzivatelll finan¢nich informaci v globalnim kontextu.
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2 ZDROJE INFORMACI, FINANCNi ANALYZY

2.1 Ucetni vykazy jako hlavni zdroj finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza se opird o Sirokou $kélu informacnich zdroja, pfi¢emz kli¢ovou ulohu hraji
ucetni vykazy. Jak uvadi Knépkova et al. (2017), Gcetni vykazy poskytuji systematické
informace o finan¢nim zdravi podniku a umoznuji provadét analyzu vykonnosti v Case
ive srovnani s konkurenci. Podobné Robinson et al. (2020) zdaraziuji, ze hlavnimi

finan¢nimi vykazy, na které se analyza sousttedi, jsou:
e Rozvaha — prehled o aktivech a pasivech podniku k urcitému datu.
e Vykaz zisku a ztraty — informace o vynosech, nakladech a hospodaiském vysledku.
e Vykaz penéZnich toki — sleduje pfijmy a vydaje penéznich prostiredki.

e Prehled o zménach vlastniho kapitalu — zachycuje zmény ve vlastnim kapitalu

podniku.

Podle zakona ¢. 563/1991 Sb., o Ucetnictvi, a vyhlaSky ¢. 500/2002 Sb. tvoii ucetni
zaveérku pravé tyto vykazy doplnéné jesté¢ o piilohu k ucetni zavérce, ktera poskytuje

detailnéjsi vysvétleni jednotlivych polozek vykazi.

Podle Peskové a Jindfichovské (2022) kvalita finan¢ni analyzy zavisi na pfesnosti
ucetnich vykazi. Klicova je nejen znalost jednotlivych polozek, ale i jejich vzajemné

souvislosti v ekonomickém kontextu.
Dostupnost a vyuZiti ucetnich vykazi v praxi

Brabenec (2022) upozoriiuje na rozdil mezi internimi a externimi analytiky, pokud jde
o dostupnost dat. Interni analytik ma pfistup k podrobnym internim informacim, jako jsou
manazerské ucetni reporty, zatimco externi analytik se spoléha na vetejné dostupné zdroje,
napiiklad vyroéni zpravy, obchodni rejstfik nebo makroekonomicka data z Ceského

statistického uradu.

S ucetnimi vykazy je uzce spojena 1 jejich legislativni regulace, ktera ovliviiuje jejich
obsah a vypovidaci schopnost. Jak uvadi Steker a Otrusinovéa (2021), Géetni vykazy jsou
sestavovany podle platné legislativy, kterd mliZze mit vliv na jejich vypovidaci schopnost.
Naptiklad historickd orientace U€etnictvi znamend, ze vykazy ne vzdy reflektuji aktudlni
trzni podminky. Zpisob ocenovani aktiv, tvorba rezerv a rizné ucetni politiky mohou také

ovlivnit hospodarské vysledky podniku.
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Rozsah ucetnich vykazii podle kategorie ti¢etni jednotky

Podle Knépkové et al. (2017) je spravné vedeni ucetnictvi klicové nejen z hlediska
legislativniho, ale i z pohledu transparentnosti podnikani a spolehlivosti financni analyzy.
Ceské Gcetni standardy (CUS), vyddvané Ministerstvem financi, zaji§tuji jednotné
metodické postupy v ucetni praxi.

Tento pfistup k €etnim vykaziim a ucetni zavérce odpovida nejen pozadavkim Ceské
legislativy, ale i1 potfebam financni analyzy, ktera se bez kvalitnich dat z Gcetnich vykaza

neobejde.

Rozsah ucetnich vykazi se 1isi podle velikosti ucetni jednotky, coz reflektuje vyhlaska

¢. 500/2002 Sb. Ptehled téchto pozadavki uvadi tabulka €. 2.

Tabulka 1 Rozsah tGc¢etnich vykazl podle kategorie tcetni jednotky

Utetni vykaz Mikro a mala UJ | Mikro amala UJ's | g5 5 velka U
bez auditu auditem

Rozvaha zkraceny rozsah plny rozsah plny rozsah

, . . jen obchodni , ,
Vykaz zisku a ztraty spolednosti plny rozsah plny rozsah
povinné povinné

Cash Flow jen pro obchodni jen pro obchodni povinné
spole¢nosti spolecnosti

Piehled o zménach _povinne _povinne L,

VK jen pro obchodni jen pro obchodni povinné
spole¢nosti spole€nosti

Priloha zkraceny rozsah plny rozsah plny rozsah

(zdroj: vyhlaska ¢. 500/2002 Sb., viastni zpracovani)

Podniky jsou podle vyhlasky €. 500/2002 Sb. rozdéleny do ctyt kategorii: mikro, malé,
sttedni a velké. Tato kategorizace ovliviiuje nejen povinnost vedeni ucetnictvi, ale také
pozadavky na rozsah vykazovanych ucetnich vykazii. Ptehled téchto kategorii uvadi tabulka

¢.2.
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Tabulka 2 Kategorizace ucetnich jednotek podle velikosti

Ucetni jednotka Netto aktiva (v K¢) Obrat (v K¢) Pocet zaméstnancu
Mikro ucetni ) .

Yttt 9 mil. 18 mil. 10

Mala ucetni jednotka 100 mil. 200 mil. 50

Stredni ucetni 500 mil. 1000 mil. 250
jednotka

Velka ucetni jednotka > 500 mil. > 1 000 mil. > 250

(zdroj: vyhlaska ¢. 500/2002 Sb.; viastni zpracovani)

Ucetni vykazy jsou kliGovym podkladem pro finanéni analyzu, aviak jejich interpretace
musi byt provadéna s védomim jejich omezeni. Robinson et al. (2020) upozoriiuji,
ze finan¢ni vykazy samy o sob& nemusi vzdy poskytovat dostatecny obraz o finan¢ni situaci
podniku, a proto je vhodné doplnit je o dalsi informa¢ni zdroje, jako jsou auditorské zpravy,

komentare managementu ¢i makroekonomicka data.

Tato kombinace ucetnich vykazii a dopliikovych informaci umoznuje provést hlubsi

analyzu finan¢niho zdravi podniku a jeho postaveni na trhu.

2.2 Rozvaha

,Rozvaha je ucetnim vykazem, ktery zachycuje bilancni formou stav dlouhodobého
hmotného a nehmotného majetku (aktiva) a zdrojii jejich financovani (pasiva) vidy
k urcitému datu*. Tento vykaz se sestavuje na principu bilan¢ni rovnice, kde soucet aktiv
odpovida souctu pasiv. Rozvaha je sestavovana zpravidla k poslednimu dni ti¢etniho obdobi

a umoziuje vérné zobrazit finan¢ni stav podniku (Rickova, 2021, s. 24)

Steker a Otrusinova (2021) dopliuji, Ze rozvaha poskytuje prehled nejen o stavu
majetku, ale 1 o jeho likvidité a zdrojich financovani, pficemz je vZdy nezbytné dodrzovat
bilanéni princip. Polozky rozvahy jsou oznaceny kombinaci pismen, fimskych a arabskych

Cislic a ndzvem ptislusné polozky.

Pfi analyze rozvahy je dulezité sledovat vyvoj bilan¢ni sumy, strukturu aktiv a pasiv,

podil vlastniho kapitalu, objem bankovnich a dodavatelskych tvéra, a relace mezi slozkami
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aktiv a pasiv. Z téchto udajt lze vyvodit klicové zavéry o finan¢ni stabilit¢ podniku a jeho

schopnosti dlouhodob¢ udrzet finan¢ni rovnovahu. (Ruckova, 2021).

PIné znéni vykazu rozvahy je uvedeno v piiloze €. 1 k vyhlasce ¢. 500/2002 Sb. Tabulka
¢. 3 poskytuje zjednoduseny piehled polozek rozvahy a zaroven ji prezentuje v horizontéalni

podob¢, kterd umoziuje rychlé ovéfeni platnosti bilan¢ni rovnice, tedy zda soucet aktiv

odpovida souctu pasiv. (Andrlik et al, 2022)

Tabulka 3 Rozvaha v horizontalni podob¢

AKTIVA

PASIVA

A. Pohledavky za upsany ZK

A. Vlastni kapital

B. Stala aktiva

= Zakladni kapital

* Dlouhodoby nehmotny majetek (software,
prava)

= Azio a kapitalové fondy

* Dlouhodoby hmotny majetek (pozemky,
stavby, movité véci)

= Fondy tvotené ze zisku

* Dlouhodoby finan¢ni majetek (cenné papiry)

» Vysledek hospodateni (bézné i minulé
obdobi)

C. Obézna aktiva

B. + C. Cizi zdroje

= Z4soby (material, vyrobky, zbozi) * Rezervy
* Pohledavky (dlouhodobé i kratkodobé) = Zavazky
» Kratkodoby finan¢ni majetek (cenné papiry) - Dlouhodobé zavazky
* Penézni prostiedky (pokladna, bankovni Géty) | - Kratkodobé zavazky

D. Casové rozliSeni

D. Casové rozliSeni

» Naklady a prijmy pfistich obdobi

* V/ynosy a vydaje pfistich obdobi

AKTIVA CELKEM

PASIVA CELKEM

(zdroj: Andrlik et al, 2022; viastni zpracovani)
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2.2.1 AKTIVA

Aktiva jsou rozdélena do tii sloupcti: brutto, korekce a netto. V prvnim sloupci, brutto, jsou
uvedeny hodnoty vyjadtujici pofizovaci cenu majetku (acetni hodnoty majetku), tedy jeho
hodnotu v okamziku vzniku tcetniho ptipadu. Sloupec korekce obsahuje docasné polozky,
jako jsou opravné polozky, a trvalé polozky, tedy odpisy, které jsou v rozvaze vykazany
ve form¢ opravek. Posledni sloupec, netto, predstavuje Cistou hodnotu aktiv. Jednd se
v podstaté o zlstatkovou cenu majetku, ktera vznikne odectenim opravek a ptipadnych

opravnych polozek od historické ceny. (Btfezinova, 2023)
Pohledavky za upsany zakladni kapital (A)

Pohleddvka za upsany zakladni kapitdl vznikd pii penézitém vkladu do kapitdlové
spolecnosti. Spole¢nik musi splatit celé emisni ¢i vkladové 4zio a alespont 30 % vkladu
do péti let od vzniku spolecnosti nebo ptevzeti vkladové povinnosti. Pokud je uhrada
opozdéna ¢i ohrozend, v rozvaze by méla byt uvedena opravna polozka ve sloupci korekce,
ktera upozornuje na nesplnéni této povinnosti. Vzhledem ke sniZzeni minimalniho vkladu na

1 K¢ us. r. 0. v8ak tato poloZka ztratila na vyznamu. (Bfezinova, 2023)
Stala aktiva (B)

Stala aktiva se déli na dlouhodoby nehmotny majetek, dlouhodoby hmotny majetek
a dlouhodoby finan¢ni majetek. Spoleénym rysem téchto kategorii je doba pouZitelnosti
delsi nez jeden rok. U nehmotného a hmotného majetku je navic podminkou, aby jeho
ocenéni pfesdhlo hranici stanovenou ucetni jednotkou ve vnitropodnikové smérnici, ktera
urcuje kritéria pro zatrazeni do této skupiny aktiv. Vyjimku tvoii pozemky, stavby, umélecka
dila, sbirky a pfedméty, které¢ jsou vzdy soucasti dlouhodobého majetku bez ohledu na vysi

ocenéni. (Andrlik et al, 2022)

Dlouhodoby nehmotny majetek se vyznacuje svou nemateridlni povahou. Typickym
prikladem této kategorie je software nebo ostatni ocenitelnd prava, naptiklad licence
¢1 know-how. Mezi nejcastéjsi polozky dlouhodobého hmotného majetku kromé pozemka
a staveb patii naptiklad osobni automobily, které jsou evidovany jako hmotné movité véci
ajejich soubory. Dlouhodoby finan¢ni majetek piredstavuje investice s dlouhodobym
charakterem, zejména majetkové cenné papiry, podily v jinych spolecnostech ¢i vklady

s delsi dobou splatnosti. (Andrlik et al, 2022)
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Obézna aktiva (C)

Obézna aktiva zahrnuji kratkodoby majetek podniku, ktery se neustale méni a prechazi mezi
riznymi formami, takzvané¢ obih4d. Doba pouzitelnosti obéZzného majetku obvykle
nepfesahuje jeden rok. Ve vyrobnich podnicich tento cyklus za¢ina nakupem materialu, jenz
se v priabéhu vyrobniho procesu méni na nedokonc¢enou vyrobu, polotovary a nasledné na
hotové vyrobky urcené k prodeji. Po jejich prodeji vznikaji pohledavky, které se pozdéji
proménuji v penézni prostiedky, ¢imz se cely proces opakuje. Cim rychleji tento hotovostni
cyklus probih4, tim pfiznivéjsi je jeho dopad na celkovou vykonnost podniku (Knapkova et

al., 2021).

U obchodnich spole¢nosti je tento proces mén¢ slozity, nebot’ nezahrnuje vyrobni
¢innost. Zbozi je nakoupeno a nésledné prodano zakazniklim, ptfi¢emz se hotovostni cyklus
neustale opakuje. Tyto podniky obvykle vykazuji vyssi podil obéZného majetku na celkové

bilan¢ni sumé, avSak nemusi to byt obecné platné pravidlo (Knapkova et al., 2021).

Obézna aktiva se dale Cleni na zasoby, pohledavky, kratkodoby finan¢ni majetek a
penézni prostfedky. Podobné jako u stalych aktiv je i u ob&znych aktiv soucasti sloupec
»korekce®, ktery zahrnuje opravné polozky vyjadiujici doc¢asné sniZzeni hodnoty majetku

v disledku poklesu trznich cen (Knapkova et al., 2021).
Casové rozliSeni (D)

Casové rozliseni nakladi a vynosti je kli¢ovym nastrojem pro dodrzeni akrualniho principu
ucetnictvi, jenz zajist'uje spravné piifazeni nakladl a vynost do obdobi, ke kterému vécné
a casov€é nalezi. Aktivni ucty casového rozliSeni zahrnuji néklady pfistich obdobi,
komplexni naklady pfiStich obdobi a pfijmy pfiStich obdobi, jejichZ definici upravuje § 13
provadéci vyhlasky k ucetnictvi (Andrlik et al., 2022).

Novela vyhlasky z roku 2018 umoznila Gi¢etnim jednotkdm zvolit, zda tyto polozky
vykéazou samostatné v poloZce D nebo je zahrnout k pohledavkdm do polozky C. TotéZ plati
pro pasiva, pficemz kombinace obou zpiisobl je nepiipustnd. Pro zachovani ptehlednosti
ucetni zaveérky se doporucuje uvést zplisob vykazovani téchto polozek v jeji ptiloze (Andrlik

et al, 2022).

2.2.2 PASIVA

Pasiva predstavuji zdroje financovani majetku ucetni jednotky a lze je rozdélit na vlastni

kapital (A), cizi kapital (B + C) a ¢asové rozliSeni (D).
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Vlastni kapital (A)

Vlastni kapital tvoii prostiedky vlozené do spolecnosti pfi jejim vzniku, zejména zékladni
kapital, a dale zdroje vzniklé v pribéhu podnikatelské Cinnosti, naptiklad zadrzené zisky

(Andrlik et al, 2022).

Souhrn vSech vlozenych penézitych i nepenézitych prostiedki do obchodnich
korporaci je oznacovan jako zakladni kapital. Obchodni spole¢nosti idaj o vysi zakladniho

kapitalu zapisuji do obchodniho rejsttiku (Bfezinova, 2023).

Soucasti vlastniho kapitalu je polozka vysledek hospodatfeni bézného ucetniho obdobi,
ktera predstavuje jednu z klicovych polozek rozvahy, jelikoz vyjadiuje disponibilni zisk
nebo ztratu ucetni jednotky. Tento vysledek je uréen rozdilem mezi aktivy a pasivy nebo
mezi vynosy a naklady. Pokud aktiva pfevySuji pasiva, ptfipadné jsou vynosy vyssi nez
naklady, vznika zisk. V opa¢ném piipad¢ dochazi ke vzniku ztraty. Tato polozka musi byt

v souladu se stejnojmennym udajem vykazanym ve vykazu zisku a ztraty (Biezinova, 2023).

Dalsi vyznamnou polozkou vlastniho kapitalu je Vysledek hospodateni minulych let.
Predstavuje ¢ast zisku, ktera nebyla vyuZita na tvorbu fondd ani vyplacena vlastnikiim
a je prevedena do dal§iho obdobi. Tato polozka umoziiuje posoudit, zda podnik zisk
reinvestuje, nebo rozdéluje mezi vlastniky. Mlze obsahovat také opravy vyznamnych
ucetnich chyb z ptedchozich let, vzniklé nesprdvnym nebo opomenutym zatctovanim

nakladd a vynost (Knapkova et al., 2021).
Cizi kapital (B + C)

Cizi kapital se ¢leni na rezervy (B) a zavazky (C). Rezervy slouZzi k pokryti ocekévanych
vydaji v budoucnu, naptiklad na opravy hmotného majetku, garan¢ni opravy apod. Zavazky
zahrnuji finanéni prostfedky ziskané od externich subjektl s povinnosti jejich splaceni
v pfedem stanoveném obdobi, jako jsou Uvéry, plj¢ky nebo jiné zavazky (Andrlik et al,

2022).
Casové rozliSeni pasiv (D)

Podobné jako v ptipad¢ ¢asového rozliSeni aktiv zahrnuje tato poloZzka v pasivech Casové

rozliSeni nakladd a vynosii, konkrétn€ vydaje ptistich obdobi a vynosy piistich obdobi.
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2.3 Vykaz zisku a ztrat

Vykaz zisku a ztraty je klicovym tcetnim vykazem, ktery poskytuje piehled o hospodaiském
vysledku podniku za urcité ucetni obdobi. Tento vykaz zobrazuje vztah mezi vynosy
a naklady. Vysledek hospodaieni zobrazeny v tomto vykazu mize mit podobu zisku nebo

ztraty (Vochozka, 2020).
Naklady

Néklady ptedstavuji prostiedky vynaloZené za ucelem dosazeni vynosti v daném ucetnim
obdobi, pfi¢emz zplisobuji snizeni ekonomického prospéchu podniku bud’ poklesem aktiv,
nebo zvysSenim zavazki. Vznikaji v dusledku spotfeby materidlu, opotiebeni majetku,
vyuziti lidské prace a externich sluzeb pii vyrobé€, poskytovani sluzeb ¢i prodeji zbozi.
Z cetniho hlediska vedou ke snizeni vlastniho kapitalu a pfimo ovliviuji efektivitu podniku.
Vysledek hospodaieni lze kromé ristu vynost zlepsit také snizovanim nakladi
prostfednictvim organiza¢nich zmén, technologickych inovaci ¢i optimalizace procesu.

(Brychta et al., 2023).
Vynosy

Vynosy predstavuji ekonomicky prospéch podniku plynouci z jeho hospodatské Cinnosti,
ktera zahrnuje vyrobu produktli, poskytovani sluzeb a prodej zbozi s cilem jejich realizace
na trhu a dosazeni zisku. Hlavnim zdrojem vynosii jsou trzby z prodeje vyrobktl, zbozi

a sluzeb, které slouZi k pokryti ndkladl spojenych s jejich vytvofenim. (Brychta et al., 2023).

Vykaz zisku a ztraty tyto vynosy a naklady systematicky zachycuje, ¢imz poskytuje
uceleny pohled na hospodateni podniku. Ptestoze tento vykaz ukazuje vysledek hospodateni
podniku, neodrazi skutecny pohyb penéznich prostredkii, nebot’ icetnictvi vyuziva akrudlni
princip. To znamena, Ze vynosy a naklady jsou evidovany v okamziku jejich vzniku, nikoliv
pii skutecné uhradé. Proto je vykaz zisku a ztraty dopliovan vykazem cash flow, ktery

sleduje realny pohyb finan¢nich prostredkti (Rickova, 2021).

V Ceském Gcetnictvi mé vykaz zisku a ztraty stupiiovitou strukturu, kterd se sklada ze tii
hlavnich ¢asti: provozni, financni a mimotadné. Provozni vysledek hospodareni je rozdilem
mezi provoznimi vynosy a provoznimi naklady a zahrnuje pfedevsim trZzby z prodeje zbozi,

vlastnich vyrobku a sluzeb (Vochozka, 2020).

Finan¢ni vysledek hospodafeni zahrnuje finan¢ni vynosy a naklady, pficemz hlavni

slozkou nékladl jsou néakladové uroky. Vysledek hospodatfeni z mimoiadné cinnosti
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vyjadiuje rozdil mezi mimotadnymi vynosy a mimotadnymi naklady (Steker a Otrusinova,

2021)

Vykaz zisku a ztraty mize byt sestaven v druhovém nebo ucelovém c¢lenéni. Druhové
¢lenéni sleduje povahu nakladii, napiiklad spotiebu materialu, odpisy ¢i mzdové néklady,

zatimco ucelové Clenéni sleduje pricinu jejich vzniku (Knépkova et al., 2021).

Jak poukazuji Steker a Otrusinova (2021) ve své publikaci, stejné jako Vochozka
(2020), v praxi je vykaz zisku a ztraty klicovym nastrojem pro financ¢ni analyzu, nebot’
umoziuje posouzeni rentability a efektivity podniku. Podniky i investofi vyuZzivaji tento
vykaz k identifikaci silnych a slabych stranek hospodateni, coz je nezbytné pro strategické

fizeni a finan¢ni planovani.

2.4 Prehled o penéZnich tocich

Vykaz o penéznich tocich (cash flow) predstavuje dalsi dualezity ucéetni vykaz, ktery
poskytuje prehled o piijmech a vydajich podniku za urc¢ité ucetni obdobi. Tento vykaz
dopliiuje rozvahu a vykaz zisku a ztraty tim, ze sleduje skute¢né finan¢ni toky v podniku
a umoziluje tak lepsi pochopeni jeho likvidity a financni stability (Rickova, 2021). Moderni
sledovani penéznich tokil se zagalo rozvijet v 70. letech minulého stoleti, pti¢emz v Ceské
republice byl vykaz cash flow poprvé sestavovan v roce 1993 neptimou metodou (Ruckova,

2021).

Piehled o penéZnich tocich informuje o zdrojich tvorby penéznich prosttedkl (piijmy)
a jejich uziti (vydaje) v prubéhu urcitého obdobi. Sleduje tedy skutecné penézni transakce
a odstraiiuje nesoulad mezi vynosy a pifijmy ¢i mezi naklady a vydaji, coZ jsou rozdily
typické pro vykaz zisku a ztraty (Scholleovd, 2017). Tento vykaz umoziuje odpovédét
na otazky jako ,,Odkud plynuly zisky?*, ,,JJaké byly vynosy z obligaci?* ¢i ,,Které uvéry jiz
byly splaceny?* (Rtckova, 2021).

Struktura vykazu cash flow je obdobna jako struktura ostatnich ucetnich vykazi.
Standardné je ¢lenén do tii hlavnich oblasti: provozni ¢innosti, investicni ¢innosti a finan¢ni
¢innosti (Vochozka, 2020). Provozni ¢innost zahrnuje zékladni vydéle¢nou ¢innost podniku,
investi¢ni ¢innost se zamétuje na nakupy a prodeje dlouhodobého majetku a finanéni ¢innost
se tyka zmén ve vlastnim kapitalu a dlouhodobych zavazcich (Steker & Otrusinova, 2021).

Dle ¢eské ucetni legislativy musi podniky stfedni a velké velikosti povinné zvetejiiovat tento
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vykaz, pticemz zakon nestanovi standardizovanou podobu — spole¢nosti si mohou zvolit

mezi ptimou a nepfimou metodou sestaveni (Ruckova, 2021).

Metody sestaveni vykazu cash flow se rozliSuji na pfimou a nepfimou metodu. Pfima
metoda spociva v pfimém zachyceni pfijmt a vydaji a jejich rozdilu, zatimco nepiima
metoda vychdzi z vysledku hospodateni, ktery je postupné upravovan o zmény v rozvaze
a nepen¢zni transakce (Scholleova, 2017). Nepiimé metoda je v ¢eské praxi rozsirenéjsi
a jeji vyuziti je bézné v uéetnich zavérkach podnika (Steker & Otrusinova, 2021). Vochozka
(2020, s. 38-39) upozoriiuje, ze pii nepiimé metod¢ se nejprve stanovi Cisty penézni tok
z provozni ¢innosti, ktery je nasledné upravovan o nepenézni operace, jako jsou odpisy,

tvorba opravnych polozek nebo zmény pracovniho kapitalu.

Vykaz cash flow je zdsadnim néstrojem financni analyzy a umoziuje sledovat likviditu
podniku a jeho schopnost generovat dostate¢né penézni toky k pokryti svych zavazki (Tausl
& Jelinkova, 2018). V obdobi hospodarskych krizi se vyznam tohoto vykazu vyrazné
projevuje, nebot’ podniky mohou byt ziskové, ale pokud nemaji dostate¢ny cash flow, mohou
se dostat do finan¢nich problémi (Knapkova a kol., 2017). Prave kviili dalezitosti sledovani
penéznich tokd se v podnikové praxi €asto pouziva rceni ,,cash is king* (Knapkova a kol.,

2017).

Vykaz cash flow také umoznuje identifikaci zdroju a uziti penéznich prostiedkd, coz
pomahd managementu podniku pifi rozhodovani o financovani, investicich ¢i fizeni
pracovniho kapitalu (Rtuckova, 2021). Jak uvadi Scholleova (2017), dilezité neni pouze
sledovani celkového zlstatku penéznich prostfedk, ale také analyza jednotlivych polozek,

které ovliviuyji jejich pohyb.

Celkové¢ l1ze tici, Ze ptehled o penéZnich tocich je klicovym ucetnim vykazem, ktery
poskytuje redlny obraz o penézni situaci podniku. PrestoZe vykaz zisku a ztraty poskytuje
informace o vykonnosti podniku, az vykaz cash flow dokdze pfesnéji ukazat, zda je podnik
schopen financovat sviij provoz a splacet své zavazky. Vyznam tohoto vykazu neustéle roste

a jeho spravna interpretace je nezbytna pro efektivni fizeni podniku (Scholleova, 2017).

2.5 Prehled o zménach vlastniho kapitalu

Ptehled o zménach vlastniho kapitdlu podava informace o zménach jednotlivych slozek
vlastniho kapitalu béhem ucetniho obdobi a umoziuje analyzovat vyvoj financni struktury

podniku. Zahrnuje transakce s vlastniky, jako jsou vklady a vybéry kapitalu, rozdéleni zisku
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¢ithrada ztrét, a rovnéz dalsi zmény, které mohou byt disledkem piecenéni finan¢nich aktiv

¢i ucetnich tprav (Knépkova et al., 2017).

Z ucetniho hlediska lze vykaz o zménach vlastniho kapitalu povazovat za doplikovy
vykaz k rozvaze, konkrétn¢ ke stran¢ pasiv. Tento vykaz detailnéji specifikuje zmény
v jednotlivych slozkach vlastniho kapitalu oproti ptedchozimu obdobi, pficemz se v ném
odrazeji zejména tii klicové faktory: transakce s vlastniky, zmény vyplyvajici z vysledku
hospodareni a ostatni operace souvisejici naptiklad s pfecenénim aktiv a zavazki (Ruckova,

2021).

Ruackova (2021) upozornuje, ze Gcetni predpisy nestanovuji jednotnou formu tohoto
vykazu, coz umoziuje podnikiim volit mezi horizontalnim a vertikdlnim usporadanim.
Horizontalni forma vykazu je Casto zobrazovdna v tabulkdch a umoziuje piehledné
porovnani jednotlivych polozek mezi i€etnimi obdobimi, zatimco vertikalni forma mtize byt
na prvni pohled podrobnéjsi, ale obsahové méné piehledna. Bez ohledu na konkrétni format

musi podnik uvést veskeré zmeény, které ovlivnily vysi a strukturu vlastniho kapitalu.

Podobné Steker a Otrusinova (2021) zdtraziji, ze piehled o zménach vlastniho
kapitalu pomahé externim uZivatelim ucetnich informaci porozumét operacim provedenym
podnikem, které by jinak mohly zstat skryty. Z hlediska finan¢ni analyzy je tento vykaz
zasadni pro posouzeni vztahu vlastnikl k podniku a jejich strategie v oblasti dividendové

politiky ¢i investi¢nich rozhodnuti.

Z vyse uvedeného je ziejmé, Ze prehled o zménach vlastniho kapitdlu poskytuje
uzite¢né informace pro investory, analytiky i regula¢ni organy. Navzdory jeho dileZitosti
neexistuje pfesné stanovend forma tohoto vykazu, a proto je jeho podoba v jednotlivych
podnicich flexibilni. Klicové vSak zlstava jeho propojeni s rozvahou a vykazem zisku
a ztraty, nebot’ vSechny ucetni vykazy spolu uzce souviseji a vzdjemné se dopliuji (Rickova,

2021).

2.6 Priloha

Ptiloha cetni zavérky je dalezitym doplikovym dokumentem, ktery poskytuje vysvétleni
je vymezen legislativou, konkrétné Vyhlaskou k zidkonu o udetnictvi (VyZU), ktera
stanovuje pozadavky na jeji strukturu a nélezitosti pro riizné kategorie ti€etnich jednotek.

Knépkova et al. (2017) uvadéji, ze od 1. ledna 2016 doSlo v této oblasti k pozitivnim
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zménam, kdy VyZU presné specifikovala zékladni informace, které musi byt v pfiloze

zvefejnény.

Mezi hlavni informace obsazené v ptiloze ucetni zavérky patii obecné ucetni zasady
a metody, odchylky od téchto metod a jejich dopad na majetek a zavazky tcetni jednotky,
zplsoby ocenovani a prepoctu tdaji v cizich ménach a dalsi dopliujici udaje. Zvlastni diraz
je kladen na informace o pohledavkidch a zavazcich krytych vécnymi zarukami,
mimotadnych vynosech a nakladech a zalohach poskytnutych ¢lenim orgéant spolec¢nosti
(Knapkova et al., 2017). Doporucuje se piilohu diukladné analyzovat pied zpracovanim

finan¢ni analyzy, zejména pro potieby externich analytikd.

Podobné vymezeni piilohy uéetni zavérky uvadéji také Steker a Otrusinova (2021),
ktefi zduraznuji, Ze ptiloha vysvétluje a dopliiuje informace uvedené v hlavnich ucetnich
vykazech a jeji rozsah se lisi podle velikosti i€etni jednotky. Zakladni informace, které¢ musi
byt v ptiloze uvedeny, zahrnuji obecné udaje o ucetni jednotce, pouziti ucetnich metod
a ocenovacich postupli, realnou hodnotu majetku a zavazki, ptepocet cizich mén
a podminéné zdvazky. Velké ucetni jednotky a stfedni i€etni jednotky maji povinnost uvadet
1 dal8i podrobnosti, jako jsou konsolidované ucetni zavérky, ptehled majetkovych podila

nebo informace o transakcich se spfiznénymi stranami (Steker a Otrusinova).

Dalsi dulezitou funkci ptilohy ucetni zavérky je zajiSténi transparentnosti ucetnich
idajii a jejich dopad na ekonomickou situaci podniku. Jak uvadgji Steker a Otrusinova
(2021), ptiloha obsahuje i rozde€leni trzeb podle geografickych oblasti, odmény cleniim
fidicich organti a vysi odlozené dan&. Ugetni jednotky jsou povinny zvefejnit informace
o mimofadnych udalostech, které mohou ovlivnit jejich finan¢ni situaci, napiiklad

vyznamné investice, fuze nebo restrukturalizace.

Podle Vyhlasky k zdkonu o Gdetnictvi (VyZU) musi byt v piiloze rovnéz uvedeny tdaje
o udalostech mezi rozvahovym dnem a dnem sestaveni ucetni zavérky. Tyto udalosti mohou
byt ucetné zachyceny bud piimo v ucetnich vykazech (naptiklad manko zjiSténé pii
inventarizaci), nebo popsany a kvantifikovany v ptiloze (naptiklad fuze podnikti, pozar nebo

vyznamna zména struktury zavazki) (Steker a Otrusinova, 2021).

Ptiloha tcetni zavérky je tak nejen formalnim dokumentem, ale vyznamnym zdrojem
informaci, ktery umoznuje lepsi interpretaci finan¢nich udaji podniku. Jeji dikladné
zpracovani je zasadni pro investory, vétitele i management podniku, ktefi na zéklad¢ téchto

doplnujicich udajit mohou ¢init informovana ekonomicka rozhodnuti.
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2.7 Vzajemné provazanosti a souvztaznosti mezi ucetnimi vykazy

Ugetni vykazy tvoii propojeny celek, ktery umoziiuje komplexni pohled na finanéni situaci
podniku. Zakladem je rozvaha, kterd poskytuje ptehled o aktivech a pasivech, zatimco vykaz
zisku a ztraty zachycuje vysledky hospodafeni podniku. Penézni toky a zmény ve vlastnim
kapitalu jsou nasledné€ objasnény ve vykazu cash flow a ptehledu o zménach vlastniho
kapitalu. Vazby mezi t€etnimi vykazy jsou klicové pro spravné pochopeni financni stability

a vykonnosti podniku.

Podle Knéapkové et al. (2017) je vysledek hospodateni klicovym prvkem, ktery
propojuje rozvahu a vykaz zisku a ztraty. Tento ukazatel se pfendsi z vykazu zisku a ztraty
do vlastniho kapitdlu v rozvaze, ¢imz ovlivituje majetkovou strukturu podniku. Zmény
finan¢nich prostredk jsou dale reflektovany ve vykazu cash flow, ktery dokumentuje rozdil

mezi poc¢ateénim a konecnym stavem penéznich prostredk.

vykaz fash flow rozvaha vykaz o zménach
vlastniho kapitalu
pocateéni L .
stav penéz stala viastni [P prirustky ubytky
aktiva kapital
prijmy vykaz zisku a ztraty
obé3na | Zisklztrata |4—p  Zisk vynosy
vydaje aktiva
¥ - izi i aklad .
konetny | | penize | Ci2i2droje Y ztrata
stav penéz

Obrazek 1 Provazanost tcetnich vykazi
(zdroj: Riickova, 2021)

Podobné Rickova (2021) zdiiraziiuje, ze pti financni analyze je nezbytné brat v ivahu
historické ucetnictvi, inflaci a metodické rozdily mezi jednotlivymi podniky. Historické
ucetnictvi, zaloZzené na ocenéni majetku pofizovacimi cenami, mize zkreslovat financni
obraz podniku. V disledku inflace se redlnd hodnota aktiv a pasiv méni, coZ mize vést
k nadhodnoceni nebo podhodnoceni finan¢nich ukazateld. ,,Vliv inflace se projevi také na
vykazu zisku a ztraty — ,michaji‘ se v ném naklady odvozené z historickych cen (ndkupni

ceny, spotfeba materidlu, odpisy) s vynosy odpovidajicimi béZznym cendm v momentu
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realizace* (Rtckova, 2021). Vyznamnou roli hraje i cash flow, ktery dokaze odhalit skute¢né

finan¢ni toky a tim poméha eliminovat zkresleni spojend s tcetnim vysledkem hospodareni.

Kubickova a Jindfichovskda (2015) rovné€z popisuji provazanost ucetnich vykazi
a jejich kontrolni funkci. Dominantni postaveni zde zaujima rozvaha, ze které jsou odvozené
ostatni vykazy. Vykaz zisku a ztraty detailné popisuje tvorbu hospodéiského vysledku,
zatimco vykaz cash flow sleduje penézni majetek a jeho pohyby. Piehled o zménach
vlastniho kapitalu dopliuje informace o tom, jak se kapitdlova struktura podniku meénila
v ¢ase. Tyto vztahy umoznuji lepsi pochopeni finan¢ni situace a napomahaji ke kontrole

spravnosti vykazanych hodnot (Kubickova a Jindfichovska, 2015).

Vazby mezi ucetnimi vykazy jsou dilezité nejen pro interni fizeni podniku, ale i pro
externi uZivatele, jako jsou investofi, véfitelé ¢i regulacni organy. Spravnd interpretace
téchto vztahli umozniuje lepsi finan¢ni rozhodovani a predikei budouci vykonnosti podniku.
Dulezitym aspektem je také metodologicka srovnatelnost idaji mezi podniky a jejich Casovy

Vyvoj, coz umoznuje prubéznou analyzu finan¢niho zdravi firmy.

Vazby mezi G€etnimi vykazy tvofi zékladni rdmec pro finan¢ni analyzu podniku.
Provazanost mezi rozvahou, vykazem zisku a ztraty, cash flow a prehledem o zménach
vlastniho kapitdlu poskytuje uceleny obraz o financni situaci a vykonnosti podniku.
Vysledkem je nejen lepsi pochopeni jednotlivych sloZzek ucetni zavérky, ale 1 efektivné;si

fizeni a planovani finan¢ni strategie podniku.

2.8 Vyroc¢ni zprava

Vyro¢ni zprava piedstavuje dokument, jehoz hlavnim ucelem je poskytovat komplexni,
vyvazené a ucelené informace o vyvoji vykonnosti ucetni jednotky, jeji ¢innosti a sou¢asném
hospodaiském postaveni. Povinnost jejiho vyhotoveni se vztahuje na tcetni jednotky, které
maji povinnost mit G€etni zavérku ovéfenou auditorem. Jak uvadi Brabenec (2022), vyro¢ni
zprava je povinné zvetejiiovana ve Sbirce listin a obvykle také na webovych strankach dané
spolecnosti, pficemz nckteré firmy ji vyuZivaji jako marketingovy néstroj a graficky
ji zpracovavaji na vysoké urovni, zejména pokud jde o veiejné obchodované spolecnosti
s cilem pfilakat investory.

Zakon o Ucetnictvi specifikuje minimalni poZadavky na obsah vyro¢ni zpravy, pticemz
zahrnuje jak finan¢ni, tak nefinan¢ni informace. Dle Kubickové a Jindtichovské (2015) mezi

zakladni informace patii naptiklad skute¢nosti, které nastaly po rozvahovém dni, a mohly
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by mit vyznamny dopad na rozhodovani uzivateli ucetnich vykazi, dale pfedpokladany
vyvoj cCinnosti ucetni jednotky, aktivity v oblasti vyzkumu a vyvoje, ekologické
a pracovnépravni aspekty a informace o organizac¢nich slozkach podniku v zahrani¢i. Kromé
téchto udaji obsahuje vyrocni zprava také ucetni zavérku v nezkraceném rozsahu, zpravu

auditora a informace o vysledcich hospodatfeni podniku za dany rok.

Podle Stekera a Otrusinové (2021) plni vyroéni zprava nejen informaéni,
ale 1 propagacni funkci, protoze se nezamétuje pouze na minulé hospodaieni podniku, ale
také na budouci perspektivu. Povinnost jejiho sestaveni stanovuje § 21 zdkona o ucetnictvi,
pficemz nckteré subjekty, jako politické strany ¢i hnuti, maji tuto povinnost upravenu
zvlastnimi pravnimi predpisy. Finanéni informace v ni obsazené se opiraji o samotnou ucetni
zavérku a zpravu auditora, zatimco nefinancni Cast poskytuje uzivatelim SirSi kontext

k ¢innosti podniku.

Struktura vyro¢ni zpravy se muze lisit v zavislosti na velikosti podniku a jeho zaméfenti,
ale obvykle zahrnuje zékladni udaje o spolecnosti, zhodnoceni uplynulého obdobi,
ptedpokladany vyvoj hospodateni, G€etni zdvérku, komentate k hospodatskym vysledkiim
a informace o rozdé€leni hospodaiského vysledku. Kubickova a Jindfichovska (2015,) dale
upozoriuji na skute€nost, Ze zvefejnéni vyrocni zpravy je zakonnou povinnosti pro vS§echny
spolecnosti zapsané v obchodnim rejstiiku nebo pro subjekty, kterym tuto povinnost stanovi

zvlastni pravni predpis.

Vyro¢ni zprava tak predstavuje vyznamny zdroj informaci pro Siroké spektrum
uzivatelii, vcetné investorti, véfitell, regulatori 1 samotného managementu podniku.
Nejenze poskytuje uceleny obraz o finan¢ni situaci spolecnosti, ale diky nefinan¢nim

informacim umoziuje hlubsi pochopeni jeji strategie a budoucich plani.
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3 POSTUPA METODY FINANCNIi ANALYZY

Brabenec (2022) uvadi, ze finan¢ni analytik vyuziva pii své praci konkrétni postupy
a techniky, které¢ odpovidaji ucelu analyzy. Pfirovnava préaci analytika k femeslu, kde
je pomyslnym néfadim zejména znalost ucetnictvi, dani a finan¢niho fizeni, pfiCemz

samotnou analyzu tvoii aplikace riznych vypoctovych vzorcl a metod.

Pro spravnou aplikaci téchto metod je klicové identifikovat oblasti, které jsou pro
posouzeni finan¢niho zdravi podniku zasadni. Jak uvadi PeSkové a Jindfichovska (2022),
zakladni oblasti finan¢ni analyzy zahrnuji schopnost podniku generovat zisky z vlozeného
kapitalu (rentabilita), dostat svym zavazkiim (solventnost a likvidita) a zajistovat finan¢ni
stabilitu (dluhova schopnost a dlouhodobé solventnost). Analyza ucetnich vykazl se proto
zaméfuje na zjisStovani téchto aspektl, pficemz se vyuzivaji rizné metody a postupy, které

v prub&hu ¢asu prosly standardizaci.

3.1 Postup finanéni analyzy

Podle Brabence (2022) Ize definovat osmifazovy postup financni analyzy:

1. Vznik potieby finan¢ni analyzy — Prvotnim impulzem k provedeni financni
analyzy je konkrétni potfeba, kterd muze byt pravidelnd (napf. vyro¢ni zprava,

bankovni uvérové podminky) nebo jednorédzova (napt. fuze, soudni spor).

2. Zadani ukolu analytikovi — Pfevzeti tkolu a nastaveni parametri analyzy, pfi¢emz

analytik musi pfesné pochopit cile a poZadavky zadavatele.

3. Definovani potiebnych dat a informaci — Identifikace a sbér relevantnich dat

z Ucetnich vykazili, vyro€nich zprav ¢i placenych databazi (Knapkova et al., 2017).

4. Uprava ziskanych dat — Pfedzpracovani dat, jejich digitalizace a tprava pro dalsi

analyzu, coZ €asto zahrnuje reorganizaci finan¢nich vykaza (Brabenec, 2022).

5. Analyza finanénich a produkénich rizik — Zahrnuje elementarni analyzu
(horizontalni a vertikdlni analyza) a kreditni analyzu, které slouzi k posouzeni

likvidity, ziskovosti, zadluZenosti a dalSich klicovych ukazateli (Brabenec, 2022).

6. Syntéza vysledku a formulace zavéri — V této fazi se dil¢i zavéry sjednocuji tak,
aby poskytovaly uceleny pohled na finan¢ni zdravi podniku a reflektovaly potieby

uzivatele analyzy (Prochazkova a Jelinkova, 2018).
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7.

Sestaveni vystupni zpravy — Pisemna zprava obsahuje detailni piehled vysledki
finan¢ni analyzy, pfi¢emz je kladen diraz na srozumitelnost a pfizpiisobeni cilové

skupin¢ (Ruckova, 2021).

Prezentace vysledku — V piipad¢ potieby analytik prezentuje vysledky vedeni

podniku, investorim nebo jinym zainteresovanym stranam (Brabenec, 2022).

3.2 Metody finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza ptedstavuje komplexni proces, jehoz kvalita zdvisi nejen na peclivé

pfipravé a interpretaci dat, ale pfedevSim na volbé metod odpovidajicich danému ucelu

analyzy. Jak zduraznuje Rackova (2021), kliCovym aspektem je pfiméfenost zvolenych

metod a spravnd interpretace ziskanych vysledkl. Spravné provedend finan¢ni analyza

poskytuje dilezité podklady pro strategicka rozhodnuti a mize vyrazné piispét k dlouhodobé

stabilit¢ podniku.

Metody finan¢ni analyzy 1ze rozdélit do nékolika kategorii. Knapkova et al. (2017) uvadéji

jako zadkladni metody nasledujici:

Analyza stavovych (absolutnich) ukazateli — Zkoumd majetkovou a finan¢ni
strukturu podniku prostfednictvim trendové analyzy (horizontdlni analyzy)

a procentniho rozboru jednotlivych poloZek rozvahy (vertikalni analyzy).

Analyza tokovych ukazateli — Sleduje vyvoj vynost, nakladd, zisku a cash flow,

S 4

Analyza rozdilovych ukazateli — Zaméiuje se na Cisty pracovni kapital a jeho

zmény v case.

Pomérova analyza — Hodnoti ukazatele likvidity, rentability, aktivity, zadluzenosti

a dal$ich klicovych finanénich charakteristik podniku.

Analyza soustav ukazateli — Vyuziva paralelni a pyramidové modely k posouzeni

souhrnného finanéniho zdravi.

Predikéni metody — Slouzi k pfedpovidani finan¢niho vyvoje podniku na zékladé

historickych dat a trend.

Vys$i metody — Zahrnuji sofistikované matematicko-statistické modely, vyuzivané

piedevsim specializovanymi pracovisti.
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Jak uvadéji PeSkova a Jindfichovskd (2022), pfistupy k financni analyze lze rozdélit
na ex post (zaméfené na historickd data) a ex ante (orientované na predikci budouciho
vyvoje). K dal§im bézn¢ pouzivanym piistuptim patii:

e Komparativni analyza — Porovnani ukazateli podniku s odvétvovym primérem

nebo konkurenci (Prochazkova a Jelinkova, 2018).

e Pyramidové rozklady ukazateli — Hierarchické ¢lenéni ukazatell a analyza jejich

vzajemnych vztaht.

e Benchmarking — Srovnavani vykonu podniku s nejlepsimi podniky v daném sektoru

(Knapkova a kol., 2017).

V praxi se zpravidla vyuzivd kombinace vice metod finan¢ni analyzy, coz umoziuje
komplexnéjsi pohled na finan¢ni situaci podniku a zvySuje vypovidaci schopnost ziskanych

vysledkl (Ruckova, 2021).

3.3 Ukazatele finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza je zaloZena pfedevSim na vyuziti vhodnych ukazatelii, které umoznuji
kvantifikovat ekonomické procesy a hodnotit finan¢ni zdravi podniku. Jak uvadi Brabenec
(2022), ukazatele l1ze obecné rozdélit na absolutni a relativni. Absolutni ukazatele existuji
samostatné a predstavuji naptiklad hodnoty majetku, zavazkd, zasob nebo pocet
zaméstnancu. Relativni ukazatele pak vznikaji poméfovanim absolutnich hodnot a poskytuji
hlubsi vhled do ekonomické vykonnosti a efektivity podniku. Jadro finan¢ni analyzy tvofi
zejména pomé&rové ukazatele, mezi které patii ukazatele likvidity, rentability, aktivity

a zadluzenosti.
Knapkova et al. (2017) rozdéluji ukazatele financni analyzy do nékolika zédkladnich skupin:
e absolutni (stavové) ukazatele,
e tokové ukazatele,
e rozdilové ukazatele,
e pomg¢rové ukazatele,
e souhrnné (systémové) ukazatele.

Tato systematizace umoziiuje analyzovat jednotlivé aspekty finan¢ni situace, jejich

vzajemné vztahy a celkovy vliv na finan¢ni stabilitu podniku.
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3.4 Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatele slouzi zejména k provedeni horizontalni a vertikalni analyzy tcetnich
vykazli. Umoznuji zakladni orientaci v ekonomické situaci podniku, identifikaci hlavnich
trendi a odhaleni oblasti, které vyzaduji podrobnéjsi analyzu (Peskova a Jindfichovska,

2022).

Knapkova et al. (2017) vysvétluji, Ze rozvaha obsahuje tdaje k ur¢itému okamziku,
a proto se jedna o stavové ukazatele. Naopak vykaz zisku a ztrdty zaznamenava vynosy
a ndklady za urcité Casové obdobi, coz jej fadi mezi tokové ukazatele. Rozdilem mezi
hodnotami stavovych ukazateli Ize ziskat rozdilové ukazatele, zatimco pokud je urcita

hodnota vyjadiena ve vztahu k jiné veli¢in€, hovotfime o pomérovych ukazatelich.

3.4.1 Horizontalni analyza

Scholleova (2017) uvadi, Ze horizontdlni analyza (vodorovnad analyza), hledd odpovéd
na otazku: ,,Jak se méni pfislusna polozka v Case?*“. Tato analyza sleduje vyvoj polozek
ucetnich vykazii béhem nékolika obdobi a zamétuje se nejen na intenzitu zmen, ale také na
jejich stabilitu a celkovy trend, proto se tato metoda n€kdy oznacuje také jako analyza

vyvojovych trendu.

Pro jeji provedeni lze zvolit dva zékladni pfistupy, analyzu relativnich (podilovych)
zmén a analyzu absolutnich (rozdilovych) zmén. Relativni analyza porovnava hodnoty dané
polozky mezi dvéma po sob& nasledujicimi obdobimi prostiednictvim jejich poméru,
zatimco absolutni analyza vyjadiuje rozdil mezi hodnotami poloZek ve sledovanych
obdobich. Vybér mezi témito piistupy zavisi na charakteru podniku — u mensich podnikd,
kde mohou byt i malé absolutni zmény vyznamné, se obvykle preferuje rozdilové analyza,
zatimco u velkych podnikii s vysokymi hodnotami polozek Iépe vyhovuje analyza

relativnich zmén, nebot’ umoziuje prehlednéjsi srovnani vyvoje v Case (Scholleova, 2017).

Vypocet absolutni zmény:
absolutni zména = hodnota; — hodnota;_, (1)
Vypocet relativni (procentni) zmény:

o absolutni zména 2)
relativni zména = * 100 (%)
hodnota;_4




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 39

3.4.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza se zamétuje na strukturu ucetnich vykazi, jako je rozvaha, vykaz zisku
a ztraty ¢i vykaz penéznich toki, ve vztahu k urcité referencni velicin€, naptiklad k celkové
bilan¢ni sumé¢. Sleduje proporcionalitu jednotlivych polozek a odpovida na klicové otazky:
Meéni se v pribéhu c¢asu vzijemné pomeéry jednotlivych polozek? Je struktura majetku,

kapitalu a tvorby zisku stabilni, nebo dochdzi k vyznamnym zménam? (Scholleova, 2017).
Hlavnim cilem této analyzy je stanoveni:

e podilu jednotlivych slozek majetku na celkovych aktivech,

e podilu jednotlivych zdroji financovani na celkovych pasivech,

e podilu jednotlivych polozek vysledovky na trzbach.

Tento pfistup umoziuje 1épe pochopit vnitini strukturu finanénich vykaza a identifikovat
ptipadné disproporce ¢i dlouhodobé vyvojové trendy v hospodateni podniku (Scholleova,

2017).

Peskova a Jindfichovska (2022) zminuji, ze pfi vertikdlni analyze se Ucetni vykazy
z jednotlivych let zpracovavaji samostatné v ramci jednotlivych obdobi, nikoliv fadkové
napfi¢ vice lety. Pravé z tohoto diivodu se tato metoda nazyva vertikalni analyza. Lze ji
rovnéz efektivné vyuZzit pro mezipodnikové srovnani. Zpracovani probiha tak, ze se u kazdé
polozky vypocita jeji procentudlni podil na celkové sumé aktiv ¢i pasiv, nebo v ptipadé

vykazu zisku a ztraty na celkovych vynosech, nakladech ¢i trzbach.

3.5 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele slouzi k hodnoceni a fizeni finan¢ni situace podniku, se zaméfenim na
jeho likviditu. Mezi nejvyznamnéjsi patfi ¢isty pracovni kapital (CPK), tedy rozdil mezi
ob¢éznym majetkem a kratkodobymi zévazky. Tento ukazatel ovliviiuje platebni schopnost
podniku — pro zajisténi likvidity je nezbytné, aby kratkodoba aktiva ptevysovala kratkodobé
zavazky. Vypodet CPK vychazi z rozliseni mezi ob&znym a dlouhodobym majetkem a mezi

kratkodobé€ a dlouhodobé vazanym kapitdlem (Knapkova et al., 2017).

Vyse Cistého pracovniho kapitdlu zce souvisi s rozsahem podnikatelské Cinnosti
métené trzbami. Pokud je jeho struktura optimalné nastavena, méni se v zavislosti na vyvoji
trzeb. Dulezité je proto sledovat, které konkrétni polozky rist ovliviuji (Vochozka et al.,

2020).
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Vochozka et al. (2020) uvadi dva vypoctové vzorce:

CPK = ob&ina aktiva — kratkodobé zavazky 3)

CPK = (vlastni kapital + dlouhodobé zavazky) — stala aktiva 4)

Dal§im vyznamnym rozdilovym ukazatelem jsou &isté pohotové prostiedky (CPP),
vyjadiuji okamzitou likviditu pravé splatnych kratkodobych zévazkt. Stanovuji se jako
rozdil mezi pohotovymi penéznimi prostiedky a okamzité splatnymi zadvazky. Pokud mezi
pohotové penézni prostiedky zahrneme pouze hotovost a zlstatek na bézném Uctu, jedna
se 0 nejvyssi stupeti likvidity. Casto se do nich fadi i kratkodobé cenné papiry a terminované
vklady, které lze na fungujicim kapitdlovém trhu rychle pfeménit na hotovost (Knapkova

etal., 2017).

3.6 Pomérové ukazatele

Analyza pomoci pomérovych ukazateli patii mezi nejcastéji pouZivané metody pro
hodnoceni finanéni stability a vykonnosti podniku. Casto byva oznadovana jako jadro
finan¢ni analyzy, jelikoZ umozZnuje detailnéjSi interpretaci dat obsaZenych v ucetnich
vykazech. Tento pfistup spociva ve vzdjemném porovnani dvou ¢i vice polozek ucetnich
vykazli, ¢imz roz§ifuje jejich vypovidaci schopnost a umozituje hlubsi posouzeni financni
situace podniku, véetné identifikace pfi¢innych souvislosti (Kubickova a Jindfichovska,

2015).

Pomérové ukazatele se rozd€luji do nékolika skupin na zékladé klicovych aspektt
finan¢niho zdravi podniku, mezi které patii schopnost zhodnocovat kapital, splacet zdvazky
a udrzovat finan¢ni nezavislost. Nejcastéji se vyuzivaji ndsledujici skupiny (Kubickova a

Jindrichovska, 2015):
e Pomérové ukazatele rentability (vynosnosti)
e Pomeérové ukazatele likvidity (platebni schopnosti)
e Pomérové ukazatele zadluZenosti (kapitalové struktury a dluhové schopnosti)
e Pomérové ukazatele aktivity, které doplituji ostatni skupiny ukazateld

e Pomérové ukazatele kapitalového trhu
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3.6.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability slouzi k hodnoceni efektivnosti vyuziti kapitalu a schopnosti podniku
generovat zisk z vlozenych prostiedkii. Vyjadiuji vztah mezi dosazenym ziskem a zdroji,
které byly k jeho tvorbé vyuzity. Neexistuje pevné stanovena optimalni hodnota — obecné
plati, Ze vyssi rentabilita znamena pro podnik lepsi finan¢ni vykonnost. Tyto ukazatele
se proto c¢asto pouzivaji pii posuzovani navratnosti investované¢ho kapitdlu (Tausl

Prochazkova & Jelinkova, 2018).

Podle Tausl Prochazkové a Jelinkové (2018) se jednotlivé ukazatele rentability odliSuji
tim, jaky typ zisku je pouzit v Citateli a jaka forma kapitalu je zahrnuta ve jmenovateli. Mezi

nejcastéji sledované patii:

e EAT (Earnings After Taxes) — Cisty zisk po zdanéni

e EBIT (Earnings Before Interest and Taxes) — zisk pfed uroky a zdanénim
Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita trzeb (Return on Sales — ROS) méfi schopnost podniku generovat zisk
z dosaZenych trzeb. Vypocitava se jako pomér zisku (rtiznych forem hospodaiského
vysledku) v itateli a trzeb, ptipadné celkovych vynosi ve jmenovateli, pficemz konkrétni
podoba zavisi na ucelu analyzy. Pokud se v Citateli pouzije provozni vysledek hospodaieni,
vztahuje se ukazatel pouze k trzbam spojenym s hlavni ¢innosti podniku. Pfi pouziti Cistého
zisku se naopak zahrnuji veSkeré trzby. Rentabilita trzeb udava, kolik zisku podnik ziska
zkazdé 1 K¢ trzeb, a je bézné oznafovana jako ziskové rozpéti nebo ziskova marze

(Rackova, 2021).

Hodnotu ziskové marze Ize porovnavat s primérem v daném odvétvi. Pokud podnik
dosahuje nizs§iho neZ oborového priméru, mize to naznacovat piili§ nizké prodejni ceny

nebo vysoké néklady, coz negativné ovliviiuje jeho financni stabilitu (Riickova, 2021).

Podle Knapkové et al. (2017) je pii porovnavani podniki vhodné pracovat s EBIT,
protoze tento ukazatel eliminuje vliv rozdilné kapitalové struktury. Kromé trzeb lze ve
jmenovateli pouzit také celkové vynosy, coZz umoziuje méfit, jaky podil Cistého zisku
ptfipada na 1 K¢ celkovych vynost podniku.

zisk (5)
trzby

rentabilita trieb =
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Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

Rentabilita celkového kapitalu ((Return on Assets — ROA), oznacovana také jako rentabilita
aktiv, predstavuje klicovy ukazatel vykonnosti a produkéni sily podniku. Pokud je v Citateli
pouzit EBIT, Ize tim hodnotit vykonnost podniku bez vlivu zadluzeni a dafiového zatizeni
(Knapkova et al., 2017).

EBIT (6)
aktiva

rentabilita celkového kapitalu =

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitdlu vyjadfuje vynosnost prosttedkt vlozenych akcionafi
¢i vlastniky podniku. Tento ukazatel investorim napomaha zjistit, zda jejich kapital generuje
odpovidajici navratnost s ohledem na podstupované investi¢ni riziko. Rist rentability
vlastniho kapitdlu mize byt disledkem zlepSeni hospodaiského vysledku, sniZzeni podilu

vlastniho kapitalu ve firmé nebo poklesu urokovych nakladi na cizi kapital (Rickova, 2021).

Vysledna hodnota tohoto ukazatele je do zna¢né miry ovlivnéna tim, zda podnik
zadrZuje zisk, nebo pravidelné vyplaci podily na vysledku hospodateni. Z pohledu vlastnika
je proto klicové pouZzivat jako Citatel Cisty vysledek hospodafeni, nebot’ pravé z néj
se nasledné vyplaceji podily na zisku (Rtackova, 2021).

Cisty zisk @)
vlastni kapital

rentabilita vlastniho kapitalu =

Rentabilita investovaného kapitalu (ROI)

Prestoze neexistuje jednotny piistup k definici tohoto ukazatele, nejcastéji se pouziva
k méfeni vynosnosti dlouhodobého kapitalu. Tim se rozumi jak dlouhodoby cizi kapital, tak
vlastni kapital, ktery byl investovan do majetku podniku (Knapkova et al., 2017).

Cisty zisk (8)
vlastni kapital

rentabilita investovaného kapitalu =

3.6.2 Ukazatele likvidity

Jednim z kli¢ovych faktorti ovliviiujicich schopnost spole¢nosti splacet své dluhy je likvidita
jejich aktiv. Higgins (2023, s. 52-53) uvadi, ze "An asset is liquid if it can be readily
converted to cash, while a liability is liquid if it must be repaid in the near future." Dale

poukazuje na riziko spojené s financovanim nelikvidnich aktiv, jako je dlouhodoby majetek,
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prostiednictvim kratkodobych zavazkl, coz doklada na ptikladu krize subprime hypoték
v USA v roce 2008.

V navaznosti na tato rizika se vyuzivaji ukazatele likvidity, které slouzi k vyhodnoceni,
jak efektivné podnik zvladd plnit své kratkodobé zavazky v dobé jejich splatnosti

(Maisharoh and Riyanto, 2020).

Scholleova (2017) upozornuje, ze prilis vysoka likvidita vede k nadmérnému vazani
kapitalu, ktery nepfinadsi dostate¢ny vynos, ¢imz omezuje jeho investi¢ni potencial a snizuje
celkovou rentabilitu podniku. Naopak nedostate¢na likvidita predstavuje riziko problému

s financovanim provozu, napiiklad v disledku nedostatku zasob ¢i finan¢nich prostredka.
Bézna likvidita

Brabenec (2022) uvadi, Ze ukazatel bézné likvidity vyjadiuje riziko, Ze podnik nebude
schopen pokryt své kratkodobé zavazky z dostupnych penéznich prostiedki a aktiv, ktera se
béhem provozniho cyklu pfeméni na likvidni formu. Ukazatel vyjadifuje pomér mezi
kratkodobymi aktivy a kratkodobymi zavazky, ¢imz poskytuje dilezité informace o finan¢ni

stabilité podniku.

Pro véftitele je kromé pomérového vyjadieni vyznamna i absolutni hodnota rozdilu mezi

kratkodobymi aktivy a zavazky, oznaCovana jako pracovni kapital (Brabenec, 2022).

Knapkova et al. (2017) doplnuje, Ze pii vypoctu ukazatele bézné likvidity je nutné
zohlednit skute¢nou likviditu jednotlivych poloZek obéznych aktiv. Z vypoctu by proto mély
byt vyfazeny neprodejné zasoby a pohleddvky po splatnosti ¢i nedobytné pohledavky, které
realn¢ likviditu nezvySuji. Doporucené hodnoty ukazatele se pohybuji mezi 1,5 a 2,5.
Hodnota rovnd 1 signalizuje rizikovou situaci, zejména pii rychlejSim obratu zdvazki oproti
aktivim nebo financovéani dlouhodobého majetku kratkodobymi zavazky. Naopak pfilis
vysokd hodnota naznacuje neefektivni vyuziti kapitalu a drahé financovani (Knapkova et al.,

2017).

obézna aktiva 9)

bema likvidita = o be zavazky

Pohotova likvidita

Pohotova likvidita, ktera je povazovana za konzervativngj$i ukazatel, je podobna bézné

likvidité, ale s tim rozdilem, Ze z Citatele jsou odecteny zasoby, protoze ty Casto nelze rychle
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proménit v hotovost. V krizovych situacich se mize stat, ze z prodeje zasob ziska spole¢nost

nebo jeji vefitelé jen omezené financni prostfedky Higgins (2023).

obéina aktiva — zasoby (10)

pohotova likvidita = — oy T he zavazky

Knapkova et al. (2017) zminuji, ze ukazatel by mél dosahovat hodnot v rozmezi 0,2 - 0,5.

Vyssi hodnoty tohoto ukazatele naznacuji neefektivni vyuziti finan¢nich prostredka.

Knapkova a kol. (2017) prezentuji vzorec, kde je v Citateli soucet kratkodobych

pohledavek, finanéniho majetku a penéznich prostredk.

kratkodobé pohledavky + kratkodoby finantni majetek + penéini prostredky

hotova likvidita =
pofiotova tikviaita kratkodobé zavazky

(11)

Hotovostni likvidita

Hotovostni likvidita, kterou Brabenec (2022) rovnéz nazyva penézni likviditou, piedstavuje
jeden z nejjednodusSich ukazateli likvidity. Vyjadiuje pomér mezi nejlikvidnéjSimi
slozkami majetku podniku, tedy penéZnimi prostfedky a jejich ekvivalenty, jako jsou vysoce
likvidni cenné papiry. Tento ukazatel konzervativné odrazi schopnost spole¢nosti pokryt

své kratkodobé zavazky bez prodleni.

Brabenec (2022) dale upozoriiuje, Ze analytici by méli zohlednit mozné smluvni
zavazky nékterych firem, naptiklad vi¢i bankdm, které vyzaduji udrzovani urcitého
minimdlniho zlstatku na uctu. To znamen4, Ze ¢ast pen¢znich prostiedkl je vdzana a nelze
Ji pouzit k béznému provozu. Kromé toho mohou byt nékteré prostiedky ucelove vyhrazeny

na budouci zavazky.

kratkodoby financni majetek + penéini prostredky  (12)

ezni likvidita =
penéini likvidita kratkodobé zavazky

3.6.3 Ukazatele zadluZenosti

Zadluzenost podniku odrazi skutecnost, ze jeho aktiva jsou financovana cizimi zdroji, coz
znamena existenci dluhu. V prostfedi velkych firem neni realné financovat veSkera aktiva
vyhradné vlastnim kapitadlem ani se spoléhat pouze na cizi zdroje. Pouziti jen vlastniho

kapitalu by vedlo ke sniZeni celkové vynosnosti investic, zatimco nadmérnd zavislost na
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cizich zdrojich by mohla zpisobit obtiZe pfi jejich ziskdvani a zhorsit podminky financovani

(Riickovd,2021).

Podle Riickové (2021) zahrnuje finan¢ni fizeni podniku stanoveni potiebného kapitalu
a vybér vhodné struktury jeho financovani. Analyza zadluZenosti se pravé zaméiuje na
vhodnou kapitalovou strukturu, tedy optimalni pomér mezi vlastnim a dlouhodobym cizim
kapitalem. Je vhodné si uvédomit, ze mezi dlouhodobé zdroje patii nejen vlastni kapital, ale

1 dlouhodobé zavazky, zejména pak dlouhodobé bankovni Gvéry.
Celkova zadluZenost

Celkova zadluzenost piedstavuje zasadni ukazatel urovné zadluzeni podniku, pficemz na
zaklad¢ riiznych autorti odborné literatury se optimalni rozmezi pohybuje mezi 30 az 60 %.
Pti hodnoceni je tfeba brat v tivahu specifika odvétvi a schopnost podniku splacet tirokové

naklady (Knapkova et al., 2017).

cizi zdroje (13)

celkova zadluzenost = -
aktiva celkem

Ukazatel urokového kryti

Ukazatel trokového kryti vyjadiuje, kolikrat je podnik schopen uhradit rokové naklady
z ciziho kapitalu poté, co byly pokryty veskeré nédklady souvisejici s jeho hlavni
hospodatskou ¢innosti. Pokud jeho hodnota klesne pod 1, znamena to, Ze podnik nedokaze
ze svého provozniho zisku pokryt ndklady spojené s vyuZitim ciziho kapitalu. Za optimalni
se povazuje dosazeni hodnoty 3 (Tausl, Prochazkové a Jelinkova, 2018).

EBIT (14)
nakladové uroky

urokové kryti =

Knépkova et al. (2017) se shoduje s ndzorem, Ze hodnota 1 je pro podnik nedostacujici, av§ak
ve své publikaci uvadi, Ze odborna literatura doporucuje dosahovat hodnoty dokonce vyssi
nez 5. Zaroven zminuje, ze namisto ukazatele EBIT Ize pii vypoctu trokového kryti vyuzit
také cash flow z provozni ¢innosti.

Mira zadluZenosti

Mira zadluZenosti vyjadiuje pomér mezi cizim a vlastnim kapitdlem a Casto se vyuziva pii
posuzovani uveruschopnosti podniku. Diilezity je jeji vyvoj v ase — zda podil cizich zdroji

roste, ¢i klesa. Tento ukazatel zaroven signalizuje miru rizika pro véfitele a mozné ohroZeni

jejich pohledavek (Knapkova et al., 2017).
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cizi zdroje (15)

mira zadluZzenosti = - —
vlastni kapital

Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem

Pomér vlastniho kapitalu k dlouhodobému majetku vyssi nez 1 ukazuje, ze podnik kromé
dlouhodobého majetku financuje i ob&ézna aktiva, ¢imZz upfednostituje financni stabilitu
pted vynosem.

vlastni kapital (16)
dlouhodoby majetek

kryti dlouhodobého majetku VK =

Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji

Tento ukazatel umoziuje posoudit, jakou strategii financovani podnik vyuziva. Dlouhodoby
majetek by mél byt financovan dlouhodobymi zdroji, aby podnik zachoval finan¢ni stabilitu
a predesel riziku nesplacenych zdvazk(. Hodnota poméru pod 1 znamend, Zze podnik
castecné kryje dlouhodoby majetek kratkodobymi zdroji, coz zvySuje riziko platebni
neschopnosti. Tato situace vede k podkapitalizaci a zapornému cistému pracovnimu
kapitalu, coz odpovida agresivni strategii financovani — mén¢ nakladné, ale rizikové. Naopak
vysokd hodnota ukazatele naznacuje, Ze podnik sice udrzuje financni stabilitu, avSak
drahymi dlouhodobymi zdroji financuje i kratkodoba aktiva, coz vede k prekapitalizovani.
Tento ptistup odpovida konzervativni strategii financovani, ktera je bezpecna, ale nakladna.
Neutralni strategie financovani pak pifedstavuje vyvazeny model, kdy podnik kryje
dlouhodobym kapitalem nejen dlouhodoby majetek, ale 1 Cast obéznych aktiv. Tim si udrzuje
optimalni Groven €istého pracovniho kapitalu, kterd poskytuje dostate¢nou rezervu pro fizeni
kratkodobych zavazkl (Knapkova et al., 2017).

vlastni kapital + dlouhodobé CZ (17)
dlouhodoby majetek

kryti dlouhodobého majetku dl. zdroji =

Finan¢ni paka

Finan¢ni paka vyjadiuje miru zadluzenosti podniku, tedy pomér mezi celkovymi aktivy
a vlastnim kapitalem. Predstavuje nahrazeni €asti vlastniho kapitalu cizimi zdroji, ¢imz
mize dojit ke zvySeni ocekavaného vynosu pro vlastniky, avSak za cenu vyssSiho rizika
spojen¢ho s urokovymi naklady (Higgins, 2023).

aktiva (18)
vlastni kapital

finantni paka =
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Pokud se hodnota finan¢ni paky rovna 1, znamena to, ze aktiva jsou plné¢ financovéna
z vlastniho kapitalu, tedy bez vyuziti cizich zdroji. Takova kapitalova struktura je z hlediska

nakladovosti obvykle mén¢ efektivni, nebot’ cizi zdroje byvaji levnéjsi (Brabenec, 2024).

Hodnota nizs$i nez 0 signalizuje zaporny vlastni kapital, kdy cizi zdroje prevysuji
hodnotu aktiv, coz zna¢i velmi rizikovou finan¢ni situaci. Naopak hodnota 2 indikuje
rovnovahu mezi vlastnim a cizim kapitdlem. Vys$§i mira zadluzeni mize mit zaroven

pozitivni vliv na vynosnost vlastniho kapitalu, kterd se tim muze zvysit. (Brabenec, 2024).

3.6.4 Ukazatele aktivity

Kubickova a Jindfichovskad (2015) se ve své publikaci zabyvaji procesem transformace
kapitalu v podniku a jeho pfechodem mezi riznymi formami. Kapital se nejprve nachazi
v penézni podobé, nasledné se preméiuje na dlouhodoby ¢i kratkodoby majetek, poté na
rozpracované a dokoncené vyrobky, které se po prodeji méni v pohledavky, a nakonec se
opét transformuje zpét na penézni prostredky. Doba a objem kapitalu v jednotlivych fazich
ovliviuji jak celkovou kapitalovou pottebu podniku, tak i dosazeny zisk. V idedlnim piipade
by kazdym dokoncenym cyklem méla findlni penéZni hodnota narlst o vytvoreny zisk,

pfi¢emz ¢im vice téchto cykll prob&hne, tim vyssiho zisku podnik dosahne.

Efektivitu tohoto cyklu lze posuzovat prostfednictvim ukazatel aktivity, které méfi,
jak ucinné podnik vyuziva svlij majetek. Tyto ukazatele zahrnuji zejména rychlost obratu
a dobu obratu. Rychlost obratu vyjadiuje, kolikrat se urcita slozka aktiv pfeméni ve vykony
podniku za sledované obdobi, zatimco doba obratu piedstavuje jeji pfevracenou hodnotu

a udavé primérny cas potiebny k obnovée téchto aktiv (Peskova a Jindfichovska, 2022).

Cizinska (2018) dopliiuje, Ze s rostouci hodnotou ukazatele obratu aktiv se snizuje
potieba vazat finan¢ni prostiedky v ob&znych aktivech pfi tvorbé trzeb v daném obdobi.
Shodné uvadéji také Maisharoh a Riyanto (2020), ktefi dale konstatuji, Ze pokles obratu
celkovych aktiv mliZze naznacovat zhorSeni provozni vykonnosti podniku. Zpomaleni obratu
aktiv totiZ miiZze signalizovat jejich nedostate¢né efektivni vyuZiti pfi generovani zisku.

trzby (19)
polozka aktiv

rychlost obratu =

polozka aktiv (20)
trzby

doba obratu =
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olozka aktiv 21
poro « 365 (360) @
trzby

doba obratu (ve dnech) =

Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv je kliCovym ukazatelem efektivity vyuzivani majetku podniku,
vyjadfovanym pomérem trzeb k celkovym aktivim. Udava, kolikrat se aktiva preméni
v trzby za rok, pii¢emz jeho hodnota by méla byt alesponi 1. Pro pfesnéjsi analyzu se ¢leni

na obrat dlouhodobého majetku a obéznych aktiv (Peskova a Jindtichovska, 2022).

obrat dlouhodobého majetku = traby (22)
/ ~ dlouhodoby majetek
trzby (23)

obrat obéinych aktiv = T -
obézna aktiva

Obrat dlouhodobého majetku napovida, zda je vhodné investovat do dal$i produkéni
kapacity. Niz8i hodnota oproti oborovému priiméru signalizuje potiebu lepSiho vyuZziti

stavajicich kapacit a omezeni investic (Peskova a Jindfichovska, 2022).
Doba obratu zasob

Doba obratu zdsob vyjadiuje Casové obdobi, béhem n&hoz jsou obézna aktiva vazéna
v zasobach, neZ se proméni zpét na penézni prostredky. Tento ukazatel I1ze aplikovat na
ruzné slozky zasob, jako jsou nakupované zasoby (material, zbozi) a zdsoby vlastni vyroby
(nedokoncend vyroba, hotové vyrobky). K jeho vypoctu se vyuziva bud stav zisob
k rozvahovému dni, nebo jejich primérna hodnota vypocitana z pocatecniho a kone¢ného

stavu za urcité obdobi (Kubickova a Jindfichovska, 2015).

Higgins (2023) zdaraznuje, Ze jako cCitatel je vhodnéjsi pouzit ndklady na prodané zbozi

nez trzby, nebot’ trzby zahrnuji ziskovou marzi, ktera se v zasobach neodrazi.

zasob zasob 24
Y 365 (360) = 4 24

doba obratu zasob =

v

priumérné denni trzby

zasoby zasoby

doba obratu zasob = =
oba obratu zaso naklady na zasoby  pramérné denni naklady na zasoby

(25)

Rychlost obratu zasob
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Ukazatel vyjadiuje, kolikrat se zdsoby béhem sledovaného obdobi pfeméni do jinych forem
obézného majetku, predevsim hotovych vyrobki, které jsou néasledné prodany a generuji
vynosy z trzeb (Kalouda, 2017).

trzby (26)
zasoby

rychlost obratu =

Doba obratu pohledavek

Jednim z kontrolnich ukazateld je také doba obratu pohledavek, kterd pométuje vysi
pohledavek s objemem trzeb. V piipadé nartistu pohledavek Ize timto ukazatelem posoudit,
zda je rast dasledkem zvyseni trzeb, coz je z pohledu podniku Zddouci, nebo zda je zpiisoben
zhorSenou efektivitou vymadhani pohleddvek, coz mize naznacCovat problémy v fizeni
pohledavkové politiky (Higgins, 2023).

pohledavky (27)

doba obratu pohledavek = v
trzby

Rychlost obratu pohledavek

Rychlost pfemény pohledavek na penézni prosttedky je vyjadiena prostfednictvim ukazatele
obratu pohledavek (Kalouda, 2017).

triby (28)

rychlost obratu pohledavek = m

Doba obratu kratkodobych zavazki

Opacny pohled oproti dob& obratu kratkodobych pohledavek poskytuje ukazatel doby
obratu kratkodobych zavazki, ktery vyjadiuje primérmou dobu splatnosti téchto zavazku.
Tento ukazatel umoziiuje posoudit vyjednavaci silu spolecnosti v oblasti prodluzovani
splatnosti zavazki, coZ ji miZe poskytnout do€asné volné finan¢ni prostiedky pro jiné ucely.
Za optimalni se povazuje situace, kdy je doba splatnosti zavazka del§i nez doba splatnosti
pohledavek. Nicméné, ptiliS dlouhd doba splatnosti mize indikovat platebni neschopnost
analyzované spole¢nosti, nikoli jeji silné postaveni vici dodavateltiim (Brabenec, 2022).

kratkodobé zavazky (29)
trzby /365

doba obratu zavazkl =
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3.7 Ekonomicka pridana hodnota EVA

Snaha identifikovat ukazatel, ktery by co nejpfesnéji vystihoval vazbu mezi vykonnosti
podniku a tvorbou hodnoty pro vlastnika, a sou¢asn¢ umoznoval efektivni vyuziti ucetnich
udajt, vedla ke vzniku ukazatele ekonomické pfidané hodnoty (EVA), ktery byl vyvinut
konzulta¢ni spolecnosti Stern Stewart & Co. Tento ukazatel sleduje, zda podnik vytvari
skutecny ekonomicky zisk tim, Ze z provozniho zisku odecitad celkové naklady na kapital

(Cizinska, 2018).

Knépkova et al. (2017) uvadi, ze ucetni zisk standardné zahrnuje pouze naklady na cizi
kapital, zatimco néklady na vlastni kapital v G€etnictvi zaznamendny nejsou. Tyto naklady
vychazeji z pozadavka vlastniki na zhodnoceni jejich investice, pficemz jsou ovlivnény
napiiklad mirou podnikatelského rizika, irokovymi sazbami ¢i vynosnosti alternativnich
prilezitosti.

Pokud podnik dosahuje ucetniho zisku, ktery prevysuje naklady na vlastni i cizi kapital,
generuje pridanou hodnotu pro vlastniky; v opa¢ném pitipadé vznikéd ekonomicka ztrata.
Zakladni podoba ukazatele EVA vychdzi z provozniho zisku ocisténého o naklady na cizi
1 vlastni kapital, ¢imz poskytuje komplexni pohled na efektivitu podnikani z hlediska

investora (Cizinska, 2018).
Podle Knapkové et al. (2017) byva nejcastéji pouzivany tento vzorec:
EVA = NOPAT — WACC = C (30)
NOPAT ... zisk z hlavni ¢innosti po zdanéni,
C ... kapital vazany v aktivech,

WACC ... priimérné vazené naklady na kapital

cizi kapital N vlastni kapital (31)
*
dlouhodoby kapital Te dlouhodoby kapital

WACC =13+ (1 —4d) *

rq...naklady na cizi kapital (placené uroky)
d...sazba dané z prijmii pravnickych osob

Fe...naklady na viastni kapital
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Stanoveni nakladi na cizi kapital je obvykle jednodussi, protoze zahrnuje uroky placené
vétitelim, které jsou navic danoveé zvyhodnény, jelikoz je lze odecist z dani (Knapkova
pokrocilejsi piistupy. Proto bude v praktické ¢asti bakalaiské prace pouzit stavebnicovy
model pro jejich vypocet. Vypocet ndkladii na vlastni kapital bude proveden dle metodiky

Ministerstva priamyslu a obchodu.
Pro vypocet ptidané hodnoty EVA bude pouzit vzorec podle Knapkové et al. (2017):

EVA = (ROE —re,) x VK (32)

3.8 Spider analyza

Spider analyza ptfedstavuje metodu mezi-podnikového srovnani, kterd slouzi k hodnoceni
finan¢ni situace podnikl a interpretaci vysledkl jinych metod. Spider graf umozZiuje
vizualni porovnani vybranych ukazateli s oborovym primeérem, pricemz se vyuziva zejména
ke znazornéni pomérovych ukazatelti v pfirozenych jednotkach nebo jako relativni podil
vuci referenéni hodnoté. Vysledny spider gram zachycuje tvar tvofeny hodnotami
jednotlivych ukazateli a umoznuje piehledné porovnani vice firem. Timto zplsobem
pfispiva k souhrnnému posouzeni jejich financni situace v rdmci odvétvi (Kubickova

a Jindfichovska, 2015).
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4 SOUHRNNE INDEXY HODNOCENI

V reakci na rostouci pocet samostatné sledovanych ukazatell, které zt€zuji komplexni
vyhodnoceni finan¢ni situace podniku, zacaly vznikat soustavy ukazatelii jako nastroj pro
systematizaci a zjednoduSeni finan¢ni analyzy. Smyslem téchto soustav je vytvofit

ptehledny model, jenz pomoci vzdjemnych vazeb mezi ukazateli umoziuje systematické

vvvvvv

v

ukazatele postupné rozkladat na jednodussi, az po nejpodrobnéjsi uroven. Takovy funkcni
model plni tfi hlavni ukoly: vysvétluje vliv zmén ukazateli na hospodafeni podniku,
zptehlediiuje analyzu dosavadniho vyvoje a poskytuje podklady pro rozhodovani ve vztahu

k internim i externim cilim (Rackova 2021).
Rickova (2021) rozdéluje soustavy pomérovych ukazatelt do dvou zakladnich skupin.

e Hierarchicky usporadané soustavy ukazateli tvoii logicky navazané struktury,
které prostfednictvim postupného rozkladu hlavniho ukazatele (napt. ve forme

pyramidy) pomahaji prehledné sledovat vlivy jednotlivych faktort.

e Ulelové sestavené skupiny ukazateli slouzi k diagnostice finanéni kondice
podniku ¢i predikcei jeho vyvoje, a to prostfednictvim souhrnnych modeli jako jsou

bankrotni (napt. Altmanovo Z-skére) nebo bonitni (napt. Quicktest).

4.1 Du Pontiiv rozklad rentability vlastniho kapitalu

Du Pontliv rozklad rentability vlastniho kapitalu, nejznaméjsi z pyramidovych soustav
ukazateld, nese jméno po ptivodné chemické spolecnosti DuPont, ktera tento model poprveé
aplikovala pfi hodnoceni a fizeni efektivity investic ve spole¢nosti General Motors, jednom
z nejvetsich podnikl na svété. Tento rozklad v podstaté zachycuje, jak zadluZeni podniku

ovliviiuje vynosnost vloZzeného vlastniho kapitalu (Brabenec a Poborsky, 2024).

Cisty zisk  Cisty zisk trzby A (33)
= * e

tabilita VK =
rentabiiita VK triby A VK

Du Pontiv rozklad obsahuje tfi zdkladni parcialni ukazatele, jejichz vzdjemnou kombinaci
lze detailnéji vysvétlit, z ceho se vysledna hodnota rentability vlastniho kapitalu (ROE)
sklada (Brabenec a Poborsky, 2024):

1. Rentabilita trzeb (ROS) — ukazatel marze, ktery vyjadiuje, kolik ¢istého zisku
pfipada na jednotku trzeb. Odrazi efektivitu podnikani a schopnost firmy udrzet

si cenovou silu.
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2. Obrat aktiv — pom¢étuje trzby s aktivy a ukazuje, jak efektivné podnik vyuziva

svij majetek ke generovani vynost.

3. Financ¢ni paka — vyjadfuje miru zadluzeni, pfi kterém umoziuje dosdhnout
vysSiho zisku s menSim objemem vlastnich prostfedki, ale za cenu vysSiho

rizika.

4.2 Bankrotni modely

Bankrotni modely se zaméfuji na predikci pravdépodobnosti, zda podnik v blizké
budoucnosti zkrachuje. Vychazeji z historickych dat podniki, které bud’ dosahly tspéchu,
nebo naopak zbankrotovaly. Pro firmy ohrozené upadkem jsou typické urcité odchylky
ve vyvoji, které 1ze identifikovat. Tyto modely vyuzivaji naptiklad véfitelé pii posuzovani

schopnosti podniku plnit své zavazky (PeSkova, Jindfichovska, 2022).

4.2.1 Altmanuv model

Altmantv model piedstavuje souhrnny index finan¢niho zdravi podniku, ktery na zaklade
péti vazenych pomérovych ukazateld umoziuje odhadnout pravdépodobnost bankrotu.
Vypoctenou hodnotu indexu Ize interpretovat podle toho, do jakého intervalového pasma
spada. Pokud je hodnota vyssi nez 2,99, 1ze podnik oznacit za financné stabilni. Vysledky
v rozmezi 1,81 az 2,98 spadaji do tzv. Sedé zony, kdy nelze jednoznacné urcit, zda se podnik
nachazi v dobré ¢i zhorSené finan¢ni situaci. Hodnoty pod hranici 1,81 naznacuji zvySené

finan¢ni riziko a potencidlni hrozbu bankrotu (Rtckova, 2021).

V této praci bude pouzit vzorec Altmanova modelu ureny pro spole¢nosti, které nejsou
vetejn¢ obchodovatelné na burze. U téchto podnikti se uplatiuje tzv. Z'-skore model, ktery
zachovava pét zékladnich finan¢nich ukazatell, avSak pracuje s upravenymi vahami, jez 1épe

odrazeji specifika neburzovné obchodovanych firem.
Z = 0,717 x X; + 0,847 x X, + 3,107 X X3 + 0,42 X X, + 0,998 X X;
(34)
Xi = (obézna aktiva — kratkodobé zavazky) / aktiva celkem
Xz = nerozdéleny zisk / aktiva celkem (méri miru reinvestovaného zisku a stabilitu)
Xs = EBIT / aktiva celkem

Xu = vlastni kapital / cizi kapital
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Xs = trzby / aktiva celkem

4.2.2 Index divéryhodnosti IN95

Autofi Ivan a Inka Neumaierovi postupné vytvorili ¢tyfi bankrotni indexy IN v letech 1995
az 2005, zamétené na hodnoceni finan¢ni situace podnikd. Prvni index, IN 95, predstavoval
vétitelskou variantu z roku 1995. Nasledovala vlastnické varianta IN 99 z roku 1999. V roce
2002 byla formulovana komplexni varianta IN 01, vychézejici z dat roku 2001. Poslednim

z této série je modifikovana komplexni varianta IN 05 z roku 2005 (Vochozka, 2020).

Praktické zkuSenosti ukazuji, Ze model IN 05 (Kalouda, 2017) se jevi jako spolehlivy
ukazatel finan¢ni situace podniku a bude proto vyuzit v praktické Casti této prace. Tento
model je aktualizaci ptedchoziho IN 01 a jeho vznik byl inspirovan testovanim na datech

pramyslovych podniki z roku 2004. Vypocetni vzorec mé nasledujici podobu:
IN0O5=0,13xA+0,04*B+397*C+0,21+*D+0,09+E (35)

... Celkovy kapital / cizi kapitdl

..EBIT / nakladové, pro nulové nakladové B=9

.EBIT / celkovy kapital

..vynosy celkem / celkovy kapital

= o a % »

..obézna aktiva / kratkodobé zavazky

Interpretace hodnot indexu INOS je nasledujici (Kalouda, 2017):
IN> 1,6 — podniku se dafi a nachézi se ve finan¢né stabilni situaci
0,9 <IN < 1,6 — tzv. Seda zona, kde vysledky nejsou jednoznacné
IN < 0,9 — podniku hrozi vazné finan¢ni potize

Uspésnost predikce modelu INO5 je odhadovana na piiblizné 80 % (Kalouda, 2017).

4.3 Bonitni modely

Jako dalsi skupina nastrojii finan¢ni analyzy jsou vyuZzivany bonitni modely, které slouzi
k posouzeni vykonnosti a bonity podniku prostfednictvim ukazateli rentability a finan¢ni

stability.
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4.3.1 Kiralickuv rychly test

Mezi bonitni modely vyuZzivané pro rychlé hodnoceni finan¢ni situace podniku patii také
Kralickuv rychly test, oznacovany rovnéz jako Kralickiiv Quicktest. Tyto ukazatele jsou
rozdéleny do dvou skupin — ukazatele financ¢ni stability (kvota vlastniho kapitalu, doba
splaceni dluhil) a ukazatele rentability (cash flow v trzbach, rentabilita aktiv). Vysledek nad
3 body signalizuje velmi dobrou vykonnost, zatimco hodnota 1 bodu ¢i méné poukazuje

na Spatnou finan¢ni kondici podniku (Peskova a Jindfichovska, 2022).

Peskova a Jindfichovskd (2022) prezentuji tyto ukazatele:

Kvéta vlastniho kapitalu = (Vlastni kapital / Aktiva celkem) x 100

Doba splaceni dluhti z CF = (Kratkodobé zavazky + Dlouhodobé zavazky) / Cash flow
Cash flow v trzbach = (Cash flow / Trzby) x 100

Rentabilita aktiv (ROA) = (EBIT / Aktiva celkem) x 100

4.3.2 Index bonity (IB)

Index bonity pracuje se Sesti pomerovymi ukazateli, které vychazeji ze Sesti ucetnich velicin,
konkrétné cash flow, cizich zdrojt, aktiv, zisku, vynost a zdsob. Nejvétsi vahu ve vypoctu
ma rentabilita aktiv, ndsledovana podilem zisku na vynosech. Index klasifikuje podniky jako
bonitni (kladnd hodnota) nebo bankrotni (zapornd hodnota), pficemz kritickd hranice
je stanovena na nule. Hodnota indexu pod —1 signalizuje velmi Spatnou ekonomickou

situaci, zatimco hodnota nad +2 znaci ekonomicky velmi silny podnik (Vochozka, 2020).

cash flow aktiva zisk zisk
%

IB=15%—7——+4+0,08 x ————+ 10 % - -
cizi zdroje cizi zdroje aktiva vynosy

zasob VYNos
+0,3 Y 101« DO

vynosy " aktiva (36)
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5 SHRNUTI TEORETICKE CASTI

Teoretickd ¢ast této bakalaiské prace poskytuje uceleny pohled na finan¢ni analyzu jako
nastroj pro posouzeni finan¢ni situace podniku. Je zaméiena na vymezeni klicovych pojmi,

metod a ukazatell, které jsou nezbytné pro jeji spravné pochopeni i praktické vyuziti.

V prvni kapitole je finan¢ni analyza definovana z pohledu riznych odbornych autort
a soucasn¢ jsou zde identifikovany hlavni skupiny uzivateld, ktefi s jejimi vystupy aktivné
pracuji. Druhd kapitola se zabyva zdroji informaci vyuzivanymi pfi finan¢ni analyze,
pricemz diiraz je kladen zejména na ucetni vykazy jako primarni a nejdostupnéjsi zdroj dat.

Soucasti této kapitoly je rovnéz uvaha nad dostupnosti a ptistupem k t€émto informacim.

Tteti kapitola se vénuje metodickému postupu finanéni analyzy, pfi¢emz podrobné
rozpracovava jednotlivé skupiny ukazateld — od absolutnich (horizontdlni a vertikdlni
analyza), pfes rozdilové az po pomeérové ukazatele, jako jsou rentabilita, likvidita,
zadluzenost a aktivita. Samostatna ¢ast je vénovana ukazateli ekonomické ptidané hodnoty
(EVA), ktery ptedstavuje moderni ptistup k méfeni vykonnosti podniku z pohledu investora.

Zminéna je také tzv. spider analyza vyuZivand pro mezifiremni srovnani.

Ctvrta kapitola se zaméfuje na souhrnné hodnoceni podnikové vykonnosti
prostiednictvim riznych hodnoticich modelt. Pozornost je vénovana zejména pyramidovym
rozkladiim (napt. Du Pontovu rozkladu rentability), bankrotnim modeliim (Altmantv Z-
skore, index diivéryhodnosti IN95) a bonitnim modeliim (napft. Kralicklv rychly test ¢i index
bonity). Tyto néstroje predstavuji prakticky prosttedek pro komplexni zhodnoceni finan¢ni

situace podniku.
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II PRAKTICKA CAST



58 UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

6 PREDSTAVENI ANALYZOVANEHO PODNIKU

V praktické cCasti této bakaldiské prace bude provedena financ¢ni analyza spoleCnosti
Keestrack-CZ, s.r.o. za obdobi 2018-2023. Analyza bude vychazet z vetejné dostupnych
informaci, zejména z vyro¢nich zprév zvetejnénych v obchodnim rejstiiku Ministerstva
spravedlnosti. Dale budou vyuzity udaje ziskané z webovych stranek Ministerstva prumyslu
a obchodu a z oficialnich internetovych stranek analyzovanych spole¢nosti. Pti zpracovani
budou aplikovany obecné¢ uznavané metody finanéni analyzy, jako je horizontalni
a vertikalni analyza, rozdilové a pomérové ukazatele, soustavy ukazatelti a vybrané souhrnné
modely hodnoceni. Vysledky budou porovnany s konkuren¢ni spolecnosti Resta, s.r.o.

a s danym odvétvim.

6.1 Zakladni udaje o spolecnosti

Obchodni firma: KEESTRACK — CZ, s. 1. 0.

Datum vzniku a zapisu: 12. tinora 2002

Sidlo: Piskovisté 1663/1, 785 01 Sternberk

Identifikaéni Cislo: 25900307

Pravni forma: Spole¢nost s ru¢enim omezenym

Zakladni kapital: 200 000 K¢

Pifedmét podnikani: vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3

zivnostenského zakona:
- vyroba kovovych konstrukei a kovodélnych vyrobki,
- vyroba stroji a zafizeni,
- zprostifedkovani obchodu a sluzeb,
- velkoobchod a maloobchod,
- prongjem a pij¢ovani véci movitych,
- projektovani elektrickych zatizeni
(Ministerstvo spravedlnosti CR, 2024)

Spolecnost Keestrack-CZ, s.r.o. byla zalozena dne 12. inora 2002 a je zapsana v obchodnim

rejstiiku vedeném Krajskym soudem v Ostrave. Jednd se o vyrobce mobilnich tiidicich
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adrticich strojii znacky Keestrack-CZ, ktery piredstavuje jeden z vyrobnich zavodi
zaClenénych do holdingu ovladajici osoby. V ramci této struktury zajist'uje spolecnost jednu
z hlavnich provoznich ¢innosti holdingu, a to vyrobu pramyslovych strojnich zatizeni

urcenych k dalSimu prodeji (Keestrack — CZ, s.r.o., 2023).

6.2 Vlastnicka a organiza¢ni struktura

Podle § 74 a § 75 zakona o obchodnich korporacich (ZOK) je ovladajici osobou spolec¢nosti
Keestrack-CZ, s.r.o. skupina ¢lenti rodiny Hoogendoorn. Rozhodujici vliv na tuto spole¢nost
je uplatiiovan nepiimo, a to prostiednictvim nizozemské spolecnosti PFH se sidlem v Belgii,
kterou prostiednictvim vykonu hlasovacich prav ovlada soukroma nadace Stichting
administratiekantoor Hoogendoorn. Mezi ¢leny ovladajici skupiny patii Cornelis
Hoogendoorn, Anna Schoenmaker, Frederik Hoogendoorn a Jacob Peter Hoogendoorn

(Keestrack — CZ, s.r.0., 2023).

6.3 Vyrobni program a oblast ptisobnosti

Jako vyrobni zdvod v ramci nadnarodniho holdingu ovladaného rodinou Hoogendoorn
spole¢nost Keestrack-CZ, s.r.o. rozviji specializaci v oblasti mobilnich technologii
pro tfidéni a drceni. Portfolio jejich produkti zahrnuje hrubotiidi¢e fady K (Screeners),
tiidi¢e fady C (Classifiers), odrazové drti¢e fady R (Impact Crushers), pasové dopravniky
fady S (Stackers) a mobilni nosi¢e fady A nebo M (Mobile Carriers).

Load sensing hydraulic system
reduces fuel usage by 25%

2- or 3-way split
position possible

)

Steel hydraulic piping,
longer lifetime, better
performance and easier to repair

Superior level
of surface treatment

User friendly
RELYTEC control panel Green power electric

drive available

Obrazek 2 K6 Hrubottidi¢ znacky Keestrack

(zdroj: Keestrack.com)
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Tyto stroje nachézeji Siroké vyuziti v riznych segmentech zpracovatelského a stavebniho
sektoru. Mezi typické oblasti pouziti patii recyklace skladek, kompostu, raSeliny
¢i stavebniho odpadu, dale pozemni stavby, zpracovani lomového kamene, predtiidéni
lepivych materiadlti, skryvka ornice, separace piskl, Stérku, uhli nebo $tépky. Stroje jsou
rovnéz vyuzivany pii zpracovani asfaltovych ker a pfi likvidaci Zelezobetonu, vcetné

oddélovani Zeleza a ostatnich kovovych slozek.

6.4 Vyvoj poctu zaméstnancii ve sledovaném obdobi

V ramci sledovaného obdobi 2018-2023 byl zaznamenan mirné rostouci trend v poctu
zameéstnancl spolecnosti. Vyjimku predstavuji roky 2020 a 2021, kdy byl zaznamenan
docasny pokles poctu zaméstnancli, pravdépodobné zpiisobeny vnéjSimi ekonomickymi
faktory souvisejicimi s pandemii COVID-19. Celkovy vyvoj, prehledné znazornény
v tabulce €. 4, vSak naznacuje stabilni vyvoj zaméstnanosti, coz lze vnimat jako pozitivni

signal z hlediska celkového fungovani podniku.
Tabulka 4 Vyvoj poctu zaméstnancti spolecnosti Keestrack, s.r.o.
rok 2018 2019 2020 2021 2022 2023

pramérny pocet

y X 457 507 470 469 520 516
zamestnancl

(Zdroj: Vyrocni zpravy spolecnosti Keestrack, s.r.o.; vlastni zpracovani)
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7 PREDSTAVENI KONKURENCNIHO PODNIKU A ODVETVOVY
KONTEXT

Pro ucely mezipodnikového srovnani v ramci finan¢ni analyzy byla jako konkuren¢ni podnik
zvolena spolecnost Resta, s.r.o., ktera pusobi v obdobném vyrobnim segmentu jako
analyzovany podnik Keestrack-CZ, s.r.o. Z hlediska klasifikace ekonomickych ¢innosti
je Keestrack-CZ, s.r.o. zatfazena do skupiny CZ-NACE 289 (Vyroba ostatnich strojii pro
specialni ucely), zatimco Resta, s.r.o0. spada pod kod CZ-NACE 282 (Vyroba ostatnich strojt
a zafizeni pro v§eobecné Ucely). Ob& spolecnosti se specializuji na vyvoj a vyrobu zatizeni
pro drceni, tfidéni a recyklaci stavebnich materialt a piisobi v ramci $ir§iho strojirenského

pramyslu orientovaného na zpracovatelské technologie.

Ptestoze se ob¢ firmy lisi velikosti, Keestrack-CZ, s.r.o. zamé&stnava piiblizné 500 osob
a dosahuje ro¢niho obratu ptes 1,6 miliardy K¢, zatimco Resta, s.r.o. mé zhruba 100
zaméstnancll a obrat kolem 200 milion K¢, bylo jejich srovnani zvoleno z divodu
obdobného zameéteni produktového portfolia a plsobnosti na stejném trhu. Vzhledem
k omezené dostupnosti srovnatelnych podnikii se stejnym vyrobnim zaméfenim
se nepodafilo identifikovat jiny vhodnéjsi subjekt, ktery by zaroven spliioval pozadavek
dostupnosti ucetnich dat. Tyto skutecnosti budou pfi interpretaci vysledkli zohlednény.
Kromé porovnani s konkuren¢ni spolecnosti bude finan¢ni situace analyzovaného podniku

rovnéZ srovnana s vybranymi primérnymi hodnotami v rdmci piisluSného odvétvi.

7.1 Resta, s.r.o.

Spolecnost Resta, s.r.0. se sidlem v Pferové byla zalozena dne 10. ledna 1991 a ptsobi jako
spole€nost s ru¢enim omezenym s identifika¢nim ¢islem 14616807. Jeji zakladni kapital ¢ini
900 000 K¢. Od pocatku své existence se spole€nost zamétuje na oblast recyklace stavebnich
odpadt, pfi¢emz patiila k prvnim firmam v Ceské republice, které se této problematice
systematicky vénovaly. V soucasnosti se profiluje jako nejvétsi cesky vyrobce mobilnich
a semimobilnich drticich a tfidicich zatfizeni. Tento vyrobni program piedstavuje klicovou

¢innost firmy (Resta, s.r.o., 2023).
Ptedmét podnikani zahrnuje mimo jiné vyrobu strojli a zatizeni, pfipravu a vypracovani
technickych névrhii, grafické a kreslicské préace, sluzby v oblasti administrativni spravy

a organizacn¢ hospodaiské povahy a rovnéz nakladani s odpady (s vyjimkou nebezpecnych).



62 UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

Spolecnost je také drzitelem opravnéni k vykonu ¢innosti v oblasti projektové ptipravy

staveb, stavebni vyroby a ndkladni silni¢ni dopravy (Resta, s.r.o0., 2023).

Obrazek 3 Mobilni tfidi¢ Resta TH1

(zdroj: Resta.cz)

V roce 2022 doslo u spolecnosti Resta, s.r.o. k organizacni zméné formou odStépeni
¢asti jmeéni, na jehoZz zéklad¢ vznikla nova nastupnicka spolecnost Resta EKO, s.r.o0. Tato
skute¢nost je dllezita zejména pti vyhodnocovani finan¢nich ukazatelii za roky 2022 a 2023,
nebot’” mize ovlivnit kontinuitu nékterych ekonomickych dat. S ohledem na dostupnost
udajii a snahu zachovat jednotny pfistup v rdmci Casové fady bude vSak pro ucely této
bakalarské prace 1 nadale pouzita spolecnost Resta, s.r.o. jako srovndvaci podnik za celé
sledované obdobi 2018-2023. Pti vyhodnoceni vysledki finan¢ni analyzy za obdobi po roce
2022 bude bran v potaz mozny vliv organizacni zmény na vybrané ukazatele, predevsim
v piipadech, kde by mohlo dojit k jejich vyraznému poklesu v disledku odstépeni Casti

¢innosti (Resta, s.r.0., 2023).

7.1.1 Vyvoj po¢tu zaméstnanci ve sledovaném obdobi

V letech 2018 az 2021 byl primérny pocet zaméstnancli spolenosti Resta, s.r.o. mirné
kolisavy, avsak stale relativné stabilni, kdy se pohyboval v rozmezi 99 az 108 pracovnikd.
Vyrazny pokles poctu zaméstnanct v roce 2022 na hodnotu 66 lze spojovat s organizacni
zmeénou, pii niz doSlo k odStépeni Casti podniku véetné piislusného jméni a vzniku nové
spolecnosti Resta EKO, s.r.o. V nasledujicim roce byl zaznamenan mirny nartist na 71

zamé&stnancl. Vyvoj, pfehledné zndzornény v tabulce €. 5, tak poukazuje na dlouhodobé
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stabilni zaméstnaneckou strukturu, pferusenou jednordzovou zménou, ktera vSak ziejme

neohrozila schopnost podniku udrzet provozni kontinuitu.

Tabulka 5 Vyvoj poctu zaméstnancti spolecnosti

— 2018 2019 2020 2021 2022 2023
prumerny pocet o 108 105 102 66 71
zamestnancu

(zdroj: Vyrocni zpravy spolecnosti Resta, s.r.o., vlastni zpracovani)
7.2 Charakteristika odvétvi

Ob¢ analyzované spolecnosti spadaji dle klasifikace CZ-NACE do zpracovatelského
primyslu (sekce C), a to konkrétn€ do oblasti 28 Vyroba strojii a zafizeni. Spolecnost
Keestrack-CZ, s.r.0. je zafazena pod kod 28,9 Vyroba ostatnich strojii pro specialni tcely.
Naproti tomu konkuren¢ni podnik Resta, s.r.o. spada pod kod 28,2 — Vyroba ostatnich stroja
a zafizeni pro vSeobecné ucely, ktery zahrnuje $ir§i spektrum strojirenské vyroby bez uzké

specializace.

Dle tdaji Ministerstva priimyslu a obchodu (MPO), uvedenych ve zpravé Panorama
zpracovatelského primyslu CR 2018, ktera piedstavuje posledni dostupny prehled
zvefejnény na strankach MPO, je oddil CZ-NACE 28 — Vyroba strojii a zafizeni jednim
z kliovych segment ¢eského zpracovatelského priimyslu s dlouholetou tradici. Tento oddil
zahrnuje Sirokou $kalu zafizeni urenych k mechanickému nebo tepelnému plsobeni na
materidly, jako je manipulace, baleni, postfikovani nebo vazeni, v€etné jejich mechanickych
komponent a specialné vyrobenych dilt. Patii sem rovnéz pevna, pohybliva nebo rucné
ovladana zatizeni bez ohledu na to, zda jsou ur€ena pro primyslové, femeslné, stavebni,
zeméedélské ¢i domdci vyuZiti, coz odpovida 1 zaméfeni analyzovanych podnikti (MPO,

2018, s. 167).

Z hlediska velikostni struktury firem v ramci tohoto odvétvi pfevazuji velké a stifedni
podniky. Velké spolecnosti se podileji pifiblizné z 50 % na trzbach, pfidané hodnoté
1 zaméstnanosti, zatimco stiedné velké podniky tvofi zhruba tfetinu celku. Zbyly podil
pfipadd na malé podniky. Z hlediska vnitiniho ¢lenéni oddilu dominuje skupina 28.2 —
Vyroba ostatnich strojti a zafizeni pro vSeobecné ucely, ktera predstavuje témet dve tietiny
objemu. Vyrazngjsi zastoupeni maji také skupiny 28.1 a 28.9, ostatni skupiny jsou méné

vyznamné (MPO, 2018, s. 167).
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Srovnani s odvétvim bude provedeno s NACE 28,9, do kterého spada analyzovany
podnik. Ve sledovaném obdobi vykazalo odvétvi CZ-NACE 28,9 ptevazné pozitivni vyvoj
ptidané hodnoty a trzeb. Jak ukazuje graf €. 1, pfidand hodnota rostla v roce 2019 o0 37,6 %,
v roce 2020 vSak poklesla o 7,2 %, pravdépodobné vlivem pandemie COVID-19. Zotaveni
ptislo s riistem o 3,3 % v roce 2021, 3,6 % v roce 2022 a vyraznym riistem o 14,4 % v roce
2023. Vyvoj trzeb sledoval podobny trend, kdy v roce 2019 vzrostly o 9,3 %, v roce 2020
nasledoval pokles az 0 12,4 %, ziejmé& opét z divodu pandemie COVID-19, v nasledujicim
roce ptislo zotaveni o 14,3 % . V roce 2022 a 2023 byl ovSem patrny pokles ristu, coZ mohlo

souviset s ekonomickou situaci ovlivnénou valkou na Ukrajing.

Trzby a pridana hodnota odvétvi CZ-NACE 28,9

160 000 113 600 119536
120 000
100 000
80 000
60 000
40 000 19377 26654 24740 25551 26 473 30287
20 000 —
0
2018 2019 2020 2021 2022 2023
== PFidana hodnota [v mil. K¢] e Tr7by [v mil. K¢]

Graf 1 Trzby odvétvi CZ-NACE 28,9 (v mil. K¢) za obdobi 2018-2023

(zdroj: Panorama zpracovatelského priumyslu MPO, vlastni zpracovani)

7.2.1 Vyvoj poftu zaméstnanci odvétvi ve sledovaném obdobi

Tabulka ¢. 6 ukazuje, Zze pocCet zaméstnancii v analyzovaném obdobi vykazoval mirné
klesajici tendenci. Mirny pokles nastal jiz v roce 2019 o 1,8 %, avSak vyrazngjsi byl
zaznamenan v roce 2020 (-7,6 %). Tento klesajici trend pokracoval az do roku 2023, coz
muze naznacovat zvySovani produktivity prace a pravdépodobné také rostouci miru

automatizace vyroby, zejména s ohledem na soucasny riist trzeb a ptidané hodnoty.

Tabulka 6 Primérny pfepocteny pocet zaméstnancti odvétvi CZ-NACE 28,9

Prdmérny evidencni pocet

. A 3 . 31832 | 31254 | 28881 | 28143 | 28076 | 27 663
zamestnancu prepocteny

(zdroj: Panorama zpracovatelského primyslu MPO, vlastni zpracovani)
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8 REALIZACE FINANCNI ANALYZY

V této kapitole bude provedena podrobna finan¢ni analyza spolecnosti Keestrack — CZ, s.r.o.
za obdobi 2018-2023 prostiednictvim horizontalni, vertikdlni analyzy a vybranych
pomérovych ukazatelli. Cilem je ziskat pfesnéjsi obraz o finan¢ni situaci podniku a Iépe

porozumét trendiim a faktorim ovlivitujicim jeho hospodarské vysledky.

8.1 Uprava tcetnich vykazii na zakladé€ opravenych nesrovnalosti

V roce 2023 spole¢nost Keestrack — CZ, s.r.0. provedla zpétné opravy vyznamnych ucetnich
nesrovnalosti z minulych let, které se tykaly zejména derivatovych operaci, rezerv, zasob
a danovych polozek. Celkovy dopad téchto oprav €inil 28 078 tis. K¢ a promitl se do polozky
vlastniho kapitalu ,,A.IV.2 — Jiny vysledek hospodaieni minulych let* (Keestrack — CZ,
s.r.0., 2023, s. 34).

Zaucelem zachovani vérného zobrazeni a srovnatelnosti i€etnich obdobi byla finan¢ni
analyza provedena na zaklad¢ jiz upravenych vykazli za rok 2022, které tyto zmény
zohlednuji. U roku 2021 byla sice identifikovana korekce ve vysi —2 462 tis. K¢, avSak
vzhledem k nedostatku podrobnéjsich tidaji nebyla do vypocti zahrnuta. Tato skute¢nost
je vSak zohlednéna pii interpretaci vysledkli za pfislusSné obdobi. Podrobny piehled
jednotlivych oprav je uveden ve Vyro¢ni zpravé 2023 spolecnosti Keestrack — CZ, s.r.o.,

s. 34.
8.2 Analyza absolutnich ukazatelii

8.2.1 Horizontalni a vertikalni analyza majetkové struktury podniku
Horizontalni analyza

Horizontélni analyza aktiv spole¢nosti Keestrack-CZ, s.r.o. za obdobi 2018-2023 ukazuje
na kolisavy vyvoj. Vyznamngjsi pokles celkovych aktiv byl zaznamenan v letech 2020

(0 2 %) a zejména 2023 (o0 8,3 %), predevsim v disledku sniZzeni hodnoty obéznych aktiv.

Stala aktiva celkové vykazovala rostouci tendenci, coZ potvrzuje kontinualni investi¢ni
aktivitu spole¢nosti. U dlouhodobého nehmotného majetku byl zaznamenan vyrazny
mezirocni rust zejména v letech 2019 (o 58,6 %) a 2020 (o 26,3 %), coz odpovida
informacim ve vyro¢ni zpravé, jez uvadi dokonceni investice do ERP systému v tomto
obdobi. Od roku 2021 je zde vSak jiz patrny pokles hodnot, ktery souvisi s tim,

ze v nasledujicich letech jiz neprobihala nova implementace, ale pouze upgrady a nastavby
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stavajiciho systému (Keestrack-CZ, s.r.o0., 2021; 2022). Vyvoj majetkové struktury podniku

je prehledné zachycen v tabulce €. 7.

Dlouhodoby hmotny majetek vykazoval prevazné rostouci trend. Vyraznéjsi narasty
nastaly v roce 2019 (o 15,3 %), v roce 2020 (o0 25,2 %) a zejména v roce 2022 (o 27,6 %),
coz predstavuje postupny, avsak konzistentni rist odpovidajici dlouhodobym investicnim
zamérim podniku. Tyto vysledky odrazeji opakovanad sd€leni ve vyroénich zpravach
spolecnosti, které v pribchu sledovaného obdobi pravidelné informuji o investicich do
novych vyrobnich kapacit (montazni hala, zkuSebna, sklad, showroom) a o technickém
zhodnoceni stavajiciho zafizeni (napt. praskova lakovna). Posledni sledovany rok 2023 jiz
vykazal zpomaleni tempa rdstu investic na 5,6 %, coz muze signalizovat dokonceni vétsiny

planovanych rozvojovych aktivit nebo urcity utlum v investi¢ni ¢innosti spolecnosti.
Tabulka 7 Horizontalni analyza majetkové struktury v ¢ase podniku Keestrack-CZ, s.r.o.

0 019/2018 | 2020/2019 20 020 2( | | |

AKTIVA CELKEM 14,9% -2,0% 14,8% 21,7% -8,9%
Stala aktiva 17,5% 25,3% 21,4% 26,0% 4,9%
Dlouhodoby nehmotny majetek 58,6% 26,3% -1,1% -1,2% -9,4%
Dlouhodoby hmotny majetek 15,3% 25,2% 23,1% 27,6% 5,6%
Obézna aktiva 14,1% -13,4% 10,8% 19,0% -18,8%
Zasoby 13,6% -12,3% 15,8% 14,5% -24,2%
Pohledavky 20,0% -17,3% -16,1% 47,2% -5,7%
Dlouhodobé pohledavky -78,7%
Kratkodobé pohledavky 20,0% -17,3% -16,1% 45,5% -4,9%
Penézni prostiedky -61,8% 53,3% 416,2% -35,5% 10,0%
Casové rozlideni aktiv -17,7% -26,8% 4.8% -15,7% 26,2%

(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o.; viastni zpracovdni)

Obé&zna aktiva vykazovala znacnou volatilitu. Rust byl patrny v letech 2019 a 2022, pokles
pak v letech 2020 a 2023. Zasoby v roce 2023 klesly o 24,2 %, coz miize souviset s nizsi
poptavkou, jak uvadi jednatel spolecnosti ve vyro¢ni zpravé za rok 2023 s ohledem na
neptiznivou globalni ekonomickou situaci a vysoké trokové sazby. Pokles pohledavek
v letech 2020 a 2021 1ze spojit s pandemii COVID-19. Kratkodoby finan¢ni majetek podnik
v jednotlivych letech nevykazoval, a proto tato polozka nebyla déale analyzovéana. V roce
2021 byl zaznamenan vice nez Ctyindsobny narast penéznich prosttedkll, coz mize souviset

s jednorazovym prilivem hotovosti, napt. z uhrad pohledavek. Piesto vSak tyto prostiedky
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predstavuji pouze 2,4 % celkovych aktiv, a jejich vyznam pro celkovou majetkovou

strukturu podniku zlistdvd omezeny.
Vertikalni analyza

Vertikalni analyza aktiv spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o. ukazuje, Zze struktura majetku
se v pribéhu sledovaného obdobi vyrazné¢ proménovala ve prospéch stalych aktiv. Jejich
podil na celkovych aktivech vzrostl z 28,9 % v roce 2018 na 47,7 % v roce 2023. Tento
vyvoj odrazi dlouhodobou investi¢ni aktivitu podniku, pficemz nejvétsi nartist je patrny
u dlouhodobého hmotného majetku, jehoZz podil se ve stejném obdobi zvysil z 27,5 %
na 45,9 %. Vyznamnou roli zde sehraly investice do vyrobnich a zkuSebnich kapacit, jak

bylo popsano v ramci horizontalni analyzy.

Soubézné s narlstem stalych aktiv dochazelo ke sniZzovani podilu ob&Znych aktiv,
jejichz podil na celkovych aktivech poklesl ze 70,4 % v roce 2018 na 52 % v roce 2023.
Tento vyvoj souvisel zejména s investicni aktivitou podniku a caste¢n¢ také s poklesem
zasob ve vybranych letech, jak ukéazala horizontdlni analyza. Pfehledné srovnani podilii

jednotlivych slozek aktiv je uvedeno v tabulce €. 8.
Tabulka 8 Vertikalni analyza majetkové struktury podniku Keestrack-CZ, s.r.o.

AKTIVA CELKEM 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0%
Stala aktiva 28,9% 29,6% 37,8% 40,0% 41,4% 47,7%
Dlouhodoby nehmotny majetek 1,5% 2,0% 2,6% 2,3% 1,8% 1,8%
Dlouhodoby hmotny majetek 27,5% 27,6% 35,2% 37, 7% 39,6% 45,9%
Obézna aktiva 70,4% 69,9% 61,8% 59,7% 58,4% 52,0%
Zasoby 50,7% 50,1% 44,9% 45,2% 42,6% 35,4%
Pohledavky 18,6% 19,4% 16,4% 12,0% 14,5% 15,0%
Dlouhodobé pohledavky 0,0% 0,0% 0,00% 0,0% | 0,161%| 0,037%
Kratkodobé pohledavky 18,6% 19,4% 16,4% 12,0% 14,3% 15,0%
Penézni prostiedky 1,0% 0,3% 0,5% 2,4% 1,3% 1,6%
Casové rozliseni aktiv 0,6% 0,5% 0,3% 0,3% 0,2% 0,3%

(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o.; viastni zpracovani)

Srovnani majetkové struktury s konkuren¢nim podnikem

Rok 2022 u spolecnosti Resta, s.r.o. je v ramci finan¢ni analyzy ovlivnén pifeménou
spole¢nosti, konkrétné odstépenim &asti podniku. Udaje k 31. 12. 2022 jsou proto

srovnavany se zahajovaci rozvahou k 1. 1. 2022 (viz podkapitola 7.1).
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Zatimco Keestrack-CZ, s.r.o. zvySoval podil stalych aktiv diky dlouhodobym
investicim, Resta, s.r.0. si zachovala provozni charakter majetku. V roce 2023 tvorila obézna
aktiva 75,7 % celkovych aktiv. Podle vyrocni zpravy se Resta, s.r.o. navic dlouhodobé
vénuje vyvoji a modernizaci svych strojii, pficemz tyto Cinnosti jsou ¢astecné financovany
z dotac¢nich programi. V ucetnich vykazech se vSak tyto nadklady neobjevuji jako samostatna

polozka.

Vyznamny narast dlouhodobého nehmotného majetku v letech 2019 a 2023

pravdépodobné souvisi s obnovou softwarového vybaveni. I pies rist o vice nez 6 000 %

a 9 000 % zlstava tato polozka marginalni (do 2,6 % aktiv).

Tabulka 9 Horizontalni analyza majetkové struktury v ¢ase podniku Resta, s.r.o.

AKTIVA CELKEM 4,8% 18,3% 5,0% 25,6% -3,0%
Stala aktiva 17,0% 58,2% -28,4% -6,4% -0,6%
Dlouhodoby nehmotny majetek |  6708,0% 0,7% -57,7% -58,0% | 9034,4%
Dlouhodoby hmotny majetek 16,5% 58,4% -28,3% -6,3% -10,8%
Obézna aktiva -1,8% -8,6% 44,8% 41,4% -3,7%
Zasoby 3,8% -13,0% 47,2% 38,4% -1,8%
Pohledavky -5,5% -26,1% 43,6% 58,8% -42,5%
Kratkodobé pohledavky -5,5% -26,1% 43,6% 58,8% -42,5%
Penézni prosttedky -6,7% 14,5% 42,4% 36,7% 20,8%
Casové rozligeni aktiv -30,6% -23,6% -45,7% -62,8% -76,9%

(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Resta, s.r.o.; viastni zpracovani)

Tabulka 10 Vertikélni analyza majetkové struktury podniku Resta, s.r.0.

Rok 2018 2019 2020 2021 01012022 2022 2023
AKTIVA CELKEM 100% | 100% | 100% | 100% 100% | 100% | 100%
Stala aktiva 36,2% | 40,4% | 54,0% | 36,8% 32,7% | 24,3% | 24,9%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,0% | 0,2% | 0,1%| 0,1% 0,1% | 0,0%| 2,6%
Dlouhodoby hmotny majetek 36,2% | 40,2% | 53,8% | 36,8% 32,6% | 24,3% | 22,4%
Obézna aktiva 63,1% | 59,1% | 45,7% | 63,0% 67,2% | 75,6% | 75,0%
Zasoby 27,4% (27,1% | 19,9% | 28,0% 37,9% | 41,7% | 42,2%
Pohledavky 16,9% | 15,2% | 9,5% | 13,0% 11,4% | 14,4% | 8,5%
Kratkodobé pohledavky 16,9% | 15,2% | 9,5% | 13,0% 11,4% | 14,4% | 8,5%
Penézni prostiedky 18,8% | 16,8% | 16,2% | 22,0% 18,0% | 19,6% | 24,3%
Casové rozliseni aktiv 0,7% | 0,5% | 0,3% | 0,2% 0,1% | 0,0% | 0,0%
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(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Resta, s.r.0.; viastni zpracovaini)
Srovnani majetkové struktury s odvétvim

Srovnani vertikalni analyzy odvétvi se spole¢nosti Keestrack-CZ, s.r.o. ukazuje, ze podnik
ve sledovaném obdobi vyraznéji investoval do stalych aktiv. Zatimco v odvétvi jejich podil
postupné klesal a v roce 2023 ¢inil 36,5 %, u podniku Keestrack-CZ vzrostl na 50 %,

coz odrazi dlouhodobé investi¢ni charakter spolecnosti.

Odvétvi je vice orientovano na provozni slozky majetku. V obéznych aktivech jsou
zasoby a pohledavky rozlozeny pomérné rovnomérné a zachovavaji si stabilni vyvoj, jak
ukazuje tabulka ¢. 11. Oproti tomu u spole¢nosti Keestrack-CZ ptevazuji zasoby

nad pohledévkami, obé slozky vSak v ¢ase mirné klesaji.
Tabulka 11 Vertikalni analyza majetkové struktury dané¢ho odvétvi

AKTIVA CELKEM 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
Stala aktiva 43,7% | 43,5% | 42,5% | 39,1%| 36,5% | 36,5%
Dlouhodoby nehmotny majetek 6,3% 6,2%| 6,3% 6,1% 5,3% | 4,9%
Dlouhodoby hmotny majetek 31,4% | 31,5% | 30,8% | 28,5% | 26,6% | 25,5%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 6,0%| 58%| 53%| 45%| 4,6%| 6,1%
ObéZna aktiva 55,5% | 55,8% | 57,0% | 60,2% | 62,6% | 62,8%
Zasoby 21,1% | 22,6% | 21,5% | 24,5% | 28,6% | 27,2%
Pohledavky 25,0%| 23,9% | 21,1% | 23,4%| 23,7%| 24,9%
Dlouhodobé pohledavky 1,5% 1,3%| 0,9% 1,2% | 0,9% 1,3%
Kratkodobé pohledavky 23,5% | 22,6% | 20,2% | 22,2% | 22,8% | 23,6%
Penézni prostredky 9,1%| 9,3% | 143%| 12,1%| 10,0% | 10,6%

(zdroj: Panorama zpracovatelského primyslu MPO, viastni zpracovani)
8.2.2 Horizontalni a vertikalni analyza finanéni struktury podniku
Horizontalni analyza

Pfti pohledu na vyvoj vlastniho kapitalu v ramci horizontalni analyzy je patrny mirn¢€ klesajici
trend, ktery byl v roce 2022 pterusen docasnym navysenim o 8 %, souvisejicim s mimotadné
vysokym hospodéiskym vysledkem. Tento vykyv vSak neznamenal zasadni zménu ve vyvoji
kapitalové struktury podniku. V roce 2023 vSak podnik vykézal ztratu téméf 35 miliont, coz
znamenalo meziro¢ni propad hospodaiského vysledku o 172,5%. Zakladni kapitél a fondy
ze zisku ziistaly po celé obdobi beze zmény. V roce 2022 bylo nespravné zatuctovano azio,

které by mélo byt soucasti vysledku hospodatreni — podrobnosti uvadi podkapitola 8.1.
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Cizi zdroje vykazovaly proménlivy vyvoj s nejvetSimi ndrasty v letech 2021 (25,8 %)
a 2022 (28,7 %). Rezervy byly tvofeny od roku 2021, pficemz v roce 2022 vzrostly
o vyraznych 722 %. I kdyz se jednalo o vyrazny relativni nartst, v absolutnich ¢islech
zustava jejich podil na pasivech nizky. Dlouhodobé zavazky tvotily zejména bankovni Gvéry
vyuzivané k investicim a leasingy na strojni vybaveni. Doplaceni jednoho leasingu v roce

2022 a dal$ich dvou v roce 2023 muze vysvétlovat pokles dlouhodobych zavazkl o 4,9 %.

Kratkodobé¢ zavazky vyrazné vzrostly v roce 2021 (o 30,7 %) a v roce 2023 poklesly
017.4 %. V letech 2022 a 2023 vzrostlo také Casové rozliSeni pasiv, pravdépodobné

v souvislosti s u¢tovanim budoucich nékladii ¢i vynost z provozni nebo investi¢ni ¢innosti.
Tabulka 12 Horizontalni analyza finanéni struktury v ¢ase podniku Keestrack-CZ, s.r.o.

PASIVA CELKEM 14,9% -2,0% 14,8% 21,7% -8,9%
Vlastni kapital 6,7% 3,1% -0,1% 8,0% -6,3%
Zakladni kapital 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Azio a kapitalové fondy -100,0%

Fondy ze zisku 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
VH minulych let (+/-) 10,2% 8,0% 3,1% -1,5% 9,5%
zf/{_)béiného cetniho obdobi 23.6%|  -57,9%| -87,8%| 2431.8% | -172,5%
Cizi zdroje 20,7% -5,3% 25,8% 28,7%|  -15,1%
Rezervy 722,0% -20,2%
Zavazky 20,7% -5,3% 25,4% 26,8% -15,0%
Dlouhodobé zavazky 16,2% -22,1% -2,6% 97,0% -4,9%
Kratkodobé zavazky 21,9% -1,3% 30,7% 16,9% -17,4%
Casové rozliseni pasiv -27,5% -11,7% 478,6% 568,4%

(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o.; viastni zpracovdni)

Vertikalni analyza finan¢ni struktury podniku

Vertikalni analyza pasiv ukazuje na pozvolny pokles podilu vlastniho kapitélu, ktery se snizil
z 43,1 % v roce 2018 na 33,4 % v roce 2023. Za zminku stoji, Ze spole¢nost dlouhodobé
nerozdé€luje zisk, ale ptevadi jej do vysledkli hospodateni minulych let, coz slouzi jako zdroj
pro dalsi rozvoj podniku. Podil cizich zdroji se postupné zvysoval az do roku 2022, kdy
dosahl 66,9 %, mimo jiné v dasledku vyrazného rastu podilu dlouhodobych zévazka
(ze 7,8 % na 12,7 %). V roce 2023 se celkovy podil cizich zdrojii mirné snizil. Struktura

pasiv v jednotlivych letech je zndzornéna v tabulce ¢. 13.
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Tabulka 13 Vertikélni analyza finan¢ni struktury podniku Keestrack-CZ, s.r.o.

Rok 2018 2019 2020 2021 2022 2023

PASIVA CELKEM 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0%
Vlastni kapital 43,1% 40,0% 42,1% 36,6% 32,5% 33,4%
Zakladni kapital 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Azio a kapitalové fondy 0,0% 0,0% 0,0% -0,2% 0,0% 0,0%
VH minulych let (+/-) 38,6% 37,0% 40,8% 36,6% 29,7% 35,7%
X};I_)béiného ucetniho obdobi 4.5% 3.0% 1.3% 0.1% 2.8% 22%
Cizi zdroje 56,9% 59,8% 57,8% 63,3% 66,9% 62,4%
Rezervy 0,0% 0,0% 0,0% 0,2% 1,2% 1,0%
Zavazky 56,9% 59,8% 57,8% 63,1% 65,8% 61,4%
Dlouhodob¢ zavazky 11,5% 11,6% 9,2% 7,8% 12,7% 13,2%
Kratkodobé zavazky 45,5% 48,2% 48,6% 55,3% 53,1% 48,2%
Casové rozlideni pasiv 0,0% 0,2% 0,2% 0,1% 0,6% 4,2%

(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o.; viastni zpracovdni)

Srovnani finanéni struktury s konkuren¢nim podnikem

Finané¢ni struktura obou podnikl vykazuje vyrazné rozdily. Zatimco Keestrack-CZ, s.r.o.

vyuziva. kombinaci vlastniho a ciziho financovani s diirazem na rtist a investice., Resta, s.r.o.

zUstava u konzervativniho pfistupu — podil vlastniho kapitalu ¢inil 84,4%, cizi zdroje pouze

15,4%. Resta se dlouhodobé vyhyba bankovnimu financovani a ve sledovaném obdobi

evidovala pouze jeden bankovni uvér, ktery byl béhem tii let splacen.

Z vyro¢nich zprav Resta, s.r.o. vyplyva, Zze podnik dlouhodobé omezuje vyuZzivani

externich zdroji — ve sledovaném obdobi evidoval pouze jeden bankovni uvér, ktery byl

postupné splacen. Naproti tomu Keestrack-CZ, s.r.o. aktivn€ vyuziva bankovni financovani

jako soucast své investicni strategie. Celkovée tak Resta, s.r.o. preferuje samofinancovani,

zatimco Keestrack-CZ kombinuje vlastni a cizi zdroje s diirazem na rast.

Piehledné vysledky horizontalni a vertikalni analyzy finan¢ni struktury podniku Resta,

s.r.0. jsou déle uvedeny v tabulkéch ¢. 13 a 14.

Tabulka 14 Horizontéalni analyza finan¢ni struktury v ¢ase podniku Resta, s.r.0.

2019/2018 2020/2019 2021/2020

2022 2023/2022

PASIVA CELKEM

4,8%

18,3%

5,0%

25,6%

-3,0%
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Vlastni kapital 8,5% 13,4% 10,6% 12,7% 7,5%
Zékladni kapital 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Azio a kapitalové fondy -0,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Fondy ze zisku 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
VH minulych let (+/-) 18,0% 8,9% 13,8% 7,2% 13,0%
VH bézného tcetniho obdobi (+/-) -37,3% 57,3% -8,6% 81,5% -31,0%
Cizi zdroje -12,0% 42,5% -17,7% | 101,7% -37,2%
Rezervy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Zavazky -12,0% 42,5% -17,7%|  101,7% -37,2%
Dlouhodobé zavazky 10,0% 153,5% -64,6% | -100,0% 0,0%
Kratkodobé zavazky -19,9% -12,4% 49,4% | 134,8% -39,2%
Casové rozlideni pasiv 44,5% 235,0% -56,8% -80,6% 375,3%

(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Resta, s.r.o.; viastni zpracovani)

Tabulka 15 Vertikélni analyza finanéni struktury podniku Resta, s.r.o.

PASIVA CELKEM 100% | 100% | 100% | 100% 100% | 100% | 100%
Vlastni kapital 81,3% | 84,2% | 80,7% | 85,1% 84,9% | 76,1% | 84,4%
Zakladni kapital 0,5% | 0,5%| 0,4%| 0,4% 0,5%| 0,4%| 0,4%
Azio a kapitalové fondy 0,4% | 0,4%| 0,3%| 0,3% 0,2% | 0,2%| 0,2%
Fondy ze zisku 0,5% | 0,5% | 0,4%| 0,4% 0,3%| 0,2%| 0,2%
VH minulych let (+/-) 66,4% | 74,8% | 68,8% | 74,6% 77,5% | 66,1% | 77,0%
VH bézného Gcetniho obdobi (+/-) | 13,5% | 8,1% | 10,7% | 9,4% 6,4% | 9.2% | 6,6%
Cizi zdroje 18,6% | 15,6% | 18,8% | 14,7% 14,8% | 23,8% | 15,4%
Rezervy 0,0% | 0,0%| 0,0%| 0,0% 0,0% | 0,0% | 0,0%
Zavazky 18,6% | 15,6% | 18,8% | 14,7% 14,8% | 23,8% | 15,4%
Dlouhodobé zavazky 49% | 52%|11,1%| 3,7% 2,1%| 0,0%| 0,5%
Kratkodobé zavazky 13,7% [ 10,4% | 7,7% | 11,0% 12,7% | 23,8% | 14,9%
Casové rozliseni pasiv 0,1% | 02% | 0,5% | 0,2% 0,3% | 0,0%| 0,2%

(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Resta, s.r.o.; viastni zpracovdni)

Srovnani finanéni struktury s odvétvim

Z tabulky €. 15 dale vyplyva, Ze v ramci odvétvi si vlastni kapitdl udrzuje stabilni podil
v rozmezi 53—60 %. Struktura financovani je tak vyvadzena, s mirnou prevahou vlastniho
kapitalu nad cizimi zdroji. U cizich zdroju pievazuji kratkodobé zavazky, které v roce 2023
tvotily 34 % pasiv. Oproti tomu ve spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o. ma vlastni kapital

klesajici tendenci — v roce 2023 ¢inil jeho podil 33,4 %, zatimco cizi zdroje tvotily 62,4 %
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celkovych pasiv. Kratkodobé zavazky tvofi nejvyznamnéjsi slozku cizich zdroji jak
v odvétvi, tak 1 ve spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o. Z porovnani zaroven vyplyva, Ze tento

podnik pii financovani svych aktivit ve vétsi mife spoléha na externi kapital.
Tabulka 16 Vertikalni analyza finan¢ni struktury daného odvétvi

PASIVA CELKEM 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0%
Vlastni kapital 52,8% | 56,2% | 59,5% | 57,3% | 53,9% | 54,4%
Zakladni kapital 8,7% 8,9% 9,0% 8,7% 8,2% X

VH bézného ucetniho obdobi (+/-) 0,1% 3,9% 3,3% 3,3% 2,2% 3,7%
Cizi zdroje 46,7% | 43,2%| 39,8% | 42,0%| 45,0% | 44,6%
Rezervy 1,7% 1,6% 1,8% 1,8% 1,6% 1,8%
Zavazky 45,0% | 41,6% | 38,1%| 40,2% | 43,4% | 42,8%
Dlouhodobé zavazky 8,6% 8,4% 7,3% 6,8% 8,9% 8,5%
Kratkodobé zavazky 36,4% | 33,2% | 30,7% | 33,4%| 34,5%| 34,3%

(zdroj: Panorama zpracovatelského primyslu MPO, viastni zpracovani)
8.2.3 Analyza nakladi

Horizontalni a vertikéalni analyza nakladl spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.0. (viz tabulky ¢. 17
a 18) ukazuje, ze nejveétsi ¢ast nakladové struktury tvoii vykonova spotieba. Jeji podil
se béhem sledovaného obdobi proménil z 81,2 % v roce 2018 na 69,2 % v roce 2023,
ptficemz az 90 % této poloZzky tvoii spotfeba materidlu a energie. Nejvyraznéj$i meziro¢ni
pokles vykonové spotfeby byl zaznamenan praveé v roce 2023 (—20 %), coZ mize souviset
s oslabenim poptavky, piipadné¢ s omezenim dostupnosti vstupti v dasledku vale¢ného

konfliktu na Ukrajiné.

Snizena poptavka je podpofena i dal§imi ukazateli — doSlo ke zvySeni zdsob vlastni
¢innosti, poklesu pohleddvek a dosazeni ztratového hospodaiského vysledku. Osobni
naklady naopak v roce 2023 vzrostly na 19 % z celkovych nékladi, coZ mize odrazet rlst

mezd nebo niz$i vytizenost pracovni sily pii zachovani personalniho zajisténi.

Z hlediska ostatnich ndkladovych poloZek je tfeba uvést, Ze jejich podil na celkové
nakladové struktufe je v porovndni s vykonovou spotfebou a osobnimi néklady vyrazné
niz$i. Pfesto nékteré z nich vykazovaly vyraznéj§i meziro¢ni vykyvy, které si zaslouzi
struny komentar.

Vyrazné zmény byly zaznamendny napiiklad u ostatnich provoznich nékladd. V roce

2019 doslo k vice nez pétinasobnému narastu, v roce 2020 naopak ke 70% poklesu. Vyvoj

této polozky byl ovlivnén predevsim trzbami z prodeje materialu. Podobné vyrazny vykyv
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lze pozorovat u nakladovych uroki, které v roce 2022 vzrostly o 248 %, pti¢emz pokles
v roce 2020 miize souviset s dopady pandemie COVID-19. U ostatnich finan¢nich nakladii
byl vyrazny rast zaznamenan v roce 2020, coz muze souviset s kurzovymi rozdily

v souvislosti s obchodni ¢innosti se zahrani¢im.

Od roku 2022 se nov¢ objevuje polozka aktivace, ktera dale rostla i v roce nésledujicim.
Vzhledem k tomu, Ze jeji podil na celkovych nakladech neptesahl 0,3 %, lze jeji vyznam

v ramci celkové nakladové struktury povazovat za méné vyznamny.

Polozka upravy hodnot provozni oblasti vykazuje vyrazné procentudlni zmény, které
vSak souvisi pfedev§im s tvorbou opravnych polozek k zasobam. V roce 2023 doslo
k vyraznému meziro¢nimu poklesu této polozky (—29,6 %). Pokud by vSak podnik opravné

polozky netvofil, vykazovala by tato polozka stabilni a mirn¢ rostouci vyvoj.

Tabulka 17 Horizontalni analyza nakladl spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o.

Rok 19/18  20/19 [21/20 22/21  |23/22
Vykonova spotieba 1,6%  |-4,4% [10,7% |24,2% |-20,2%
Spotieba materidlu a energie 2,1% -3,4% 19,1% 24,4% |-21,5%
Sluzby -4,5% -16,9% [33,0% |21,0% |-3,4%
(Zf/ana stavu zasob vlastni Cinnosti 286.0%(96.2% |-228.2%1|-389.6%137.7%
Aktivace (-) -75,8%
Osobni naklady 11,0% |-11,6% [22,3% [17,0% |3,7%
Upravy hodnot v provozni oblasti 9,3% 63,9% |-3,6% |25,1% |-29,6%
Ostatni provozni naklady 539,6% |-70,4% [120,0% |13,1% |-37,8%
Nakladové uroky a podobné naklady [63,9% |-37,0% [27,1% |248,3% [27,7%
Ostatni finan¢ni néklady -8,4% 238,6%[-37,6% |17,6% (17,8%
Dan z piijmt 20,2% |-77,4% |104,9% [19,9% |-69,2%
Naéklady celkem 6,6% |-2,8% [14,3% [19,2% |-11,4%

(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o.; viastni zpracovdni)

Tabulka 18 Vertikalni analyza nakladl spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o.

Rok 2018 2019 |[2020 [2021 |2022 [2023
Vykonova spotieba 81,2% |77,4% |76,2% |73,7% |76,8% |69,2%
Spotieba materidlu a energie 74,9% |71,8%|71,4% |68,1% |71,1% | 63,0%
Sluzby 6,3% [5,6% |4,8% [5,6% |5,7% [6,2%
(Zin/jna stavu zasob vlastni ¢innosti 27% |-9.6% |-0.4% |-1.1% |-4.5% | 1.9%
Aktivace (-) 0,0% 1[0,0% [0,0% 1]0,0% |-0,1% |-0,3%
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Osobni naklady 16,3% |17,0% [ 15,4% [16,5% [16,2% |19,0%
Upravy hodnot v provozni oblasti 1,1% |[1,1% [1,9% |1,6% |1,7% |1,4%
Ostatni provozni naklady 2,0% [11,8%(3,6% |6,9% |6,6% |4,6%
Nakladové uroky a podobné naklady | 0,5% |0,7% |0,5% [0,5% |[1,5% [2,2%
Ostatni finan¢ni naklady 0,9% 10,7% [2,6% |1,4% |1,4% |1,9%
Dan z piijmu 0,7% 10,8% [0,2% (0,4% |0,4% |0,1%
Néklady celkem 100% [100% |[100% [100% |100% |100%

(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o.; vlastni zpracovani)
Srovnani s konkurenénim podnikem

Struktura nakladii spolecnosti Resta, s.r.o. ukazuje, Ze stejné jako u spolecnosti Keestrack-
CZ, s.r.0., tvofi nejvétsi ¢ast nakladové zakladny vykonova spotieba. Jeji podil se v priabéhu
let mirn€¢ promeénoval — mezi lety 2018 az 2023 se pohyboval v rozmezi 54-72 %, pti¢emz
nejvyssi podil (72,3 %) byl zaznamenan v roce 2022. Tento ndrGst mohl souviset
s restrukturalizaci spole¢nosti v tomto obdobi. V roce 2023 vykonova spotieba klesla na
61,9 %. Vysoky podil této nakladové polozky je typicky pro vyrobni podniky a potvrzuje

charakter ¢innosti obou srovnavanych subjekta.

Osobni naklady ptedstavuji druhou nejvyznamnéjsi slozku nakladové struktury. Resta,
s.r.0. dlouhodob¢ vykazuje jejich podil kolem 26-27 %, zatimco u spolecnosti Keestrack-
CZ, s.r.0. se podil osobnich nakladt pohybuje mezi 15-19 %. Vyssi podil u spole¢nosti Resta
muze souviset s vyS$imi naroky na pracovni silu, rozdilnou organizaéni strukturou nebo

mzdovym nastavenim.

Ostatni nakladové polozky pifedstavuji ve struktufe naklad spolec¢nosti Resta, s.r.o.
mén¢ vyznamnou ¢ast, nebot’ jejich podil na celkovych nékladech je relativné nizky. Presto
je mozné v nékterych piipadech pozorovat vyrazngjsi meziro¢ni zmény, jako napiiklad

u polozky zména stavu zasob vlastni Cinnosti.

Nékladova struktura spolec¢nosti Resta, s.r.o. plsobi stabilnéji nez u spolecnosti
Keestrack-CZ, s.r.o., kterd vykazuje vice vykyvl v jednotlivych nakladovych polozkach,

coz miize souviset s vys§i dynamikou vyvoje jeji vyroby a investi¢nich aktivit.

Tabulka 19 Horizontéalni analyza ndklada spole¢nosti Resta, s.t.0.

Polozky (v tis. K¢) 19/18 20/19 21/20 22/21 23/22
Vykonova spotieba -10,4% | -8,3% 232% | -11,1% -8,8%
Spotieba materialu a energie -11,3% | -2,8% 26,0% -1,1% | -12,7%
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Sluzby -8,0% | -21,4%| 14,9%| -43,6% 13,5%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) -130,5% | 336,8% | -370,3% 21,4% 92,7%
Aktivace (-) 39,7% | 12,7%| 33,8%| -19,7%| -39,4%
Osobni naklady 7,5% 0,0% 0,0% | -23,3% 8,9%
Upravy hodnot v provozni oblasti 38,7% 4,7% 3,1% | -37,6% 19,7%
Ostatni provozni naklady 3,8% | -20,8% -9,9% -5,6% | -20,2%
Nékladové uroky a podobné naklady -8,0% | 117,3% | -42,9% | -100,0%

Ostatni finan¢ni naklady -6,2% | 95,3%| -15,8%| -57,5% 90,0%
Dan z ptijmu 22,4% 3.2% | -30,3%| -121,4% | 826,2%
Niaklady celkem S1% | -0,3% 0,4% | -18,5% 6,4%

(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Resta, s.r.o0.; viastni zpracovani)

Tabulka 20 Vertikalni analyza nakladt spole¢nosti Resta, s.r.o.

Rok 2018 2019 2020 2021 2022 | 2023

Vykonova spotfeba 62,1% | 58,7%| 54,0%| 66,3% | 72,3%|62,0%
Spotfeba materidlu a energie 443% | 414%| 40,4% | 50,7% | 61,5% |50,5%
Sluzby 17,8% | 17,3% | 13,6%| 15,6%| 10,8% |11,5%
Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) 41% | -1,3% 3,2% -8,5% -8,2% | -0,6%
Aktivace (-) 5.9% | -3,7%|  -3.3%| -22%| -3.2%| -4,1%
Osobni naklady 242% | 27,5% | 27,6% | 27,4%| 25,8% |26,4%
Upravy hodnot v provozni oblasti 5,0% 7,4% 7,7% 7,9% 6,1% | 6,8%
Ostatni provozni naklady 7,6% 8,3% 6,6% 5,9% 6,9% | 5,1%
Nékladové uroky a podobné naklady 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,0% | 0,0%
Ostatni finan¢ni naklady 0,9% 0,8% 1,6% 1,4% 0,7% | 1,3%
Dan z piijma 1,8% | 2,3% 2,4% 1,7% | -0,4%| 3,0%
Niklady celkem 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%

(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Resta, s.r.o.; vlastni zpracovani)
Srovnani s odvétvim

Vykonova spotieba tvoti nejvetsi ast nakladové struktury jak v odvétvi CZ-NACE 28,9, tak
i u spole¢nosti Keestrack-CZ, s.r.o0. V odvétvi se jeji podil v pritbéhu let pohyboval prevazné
mezi 63—72 %, pficemz v roce 2023 ¢inil 69,3 %. U spolecnosti Keestrack-CZ byl tento podil
vys$$i, kdy v roce 2018 dosahl 81,2 % a postupné klesal az na 69,2 % v roce 2023, s vyjimkou

roku 2022, kdy doslo k mirnému nérastu na 76,8 %.

Osobni naklady ptedstavuji druhou nejvyznamnégjsi slozku nakladové struktury.

V odvétvi si udrzuji stabilni podil mezi 16—17 %, pficemz v roce 2023 €inil 16 %. Spole¢nost
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Keestrack-CZ, s.r.0. vykazovala az do roku 2022 podobny podil osobnich nédkladd, v roce

2023 vsak dosahl tirovné 19 % a prevysil tak hodnotu za odvétvi.

Za zminku stoji vyvoj v roce 2020, ktery vyrazné ovlivnila pandemie COVID-19.
Odvétvi v tomto roce zaznamenalo nejnizs$i podil vykonové spotieby na celkovych
nakladech (62,7 %) a soucasné nejvyssi podil osobnich nékladii (17,3 %). Tento vyvoj byl
zpisoben relativné mensim poklesem osobnich nakladii ve srovnani s ostatnimi slozkami
nakladii. Naproti tomu spolecnost Keestrack-CZ, s.r.o. evidovala v roce 2020 nejnizsi podil
osobnich ndkladi (15,4 %) a vykonova spotifeba cinila 76,2 %. Tyto rozdily mohou

naznacovat odliSny ptistup k fizeni naklada v krizovém obdobi.

Celkové lze tici, ze nakladova struktura odvétvi CZ-NACE 28,9 ptisobi stabilnéji nez
u spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o., kterd vykazuje vyraznéjsi vykyvy. Jak samotné odvétvi,
tak i spolecnost Keestrack-CZ byly v urcitych obdobich ovlivnény vnéj$imi faktory, zejména
v roce 2020, kdy pandemie COVID-19 vyznamné zasahla prumyslovou produkci, a rovnéz
v roce 2023, ktery byl poznamendn utlumenou poptavkou a zvySenymi naklady

na financovani.

Horizontalni a vertikalni analyza nakladii odvétvi je uvedena v tabulkach ¢. 21 a 22.

Nekteré udaje z roku 2023 nejsou k dispozici, a proto jsou v tabulce nahrazeny symbolem

(13

I
Tabulka 21 Horizontéalni analyza ndkladi daného odvétvi
Rok 19/18 20/19 21/20 20/21 23/22
Vykonova spotieba 0,5% | -16,0% 22,5% 15,3% 1,0%
Néklady vynalozené na prodané zbozi 6,2% | -18,5% 19,8% 10,8% 4,4%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 78,6% | 627,8% | -179,1% | -112,4% | 47,6%
Aktivace 15,1% | -34,8% 2,8% 29,1% | 21,5%
Osobni naklady 4,5% -7,7% 3,9% 8,9% 5,6%
Upravy hodnot v provozni oblasti 10,2% -2,6% -0,3% 2,6% X
Nékladové uroky a podobné naklady -36,7% | -33,5% 18,3% 26,3% X
Dait z pijmil 82% | -192%| 18,5%|  7,6% X
Niklady celkem 21%| -10,7% | 11,2%| 10,9% | 4,7%
(zdroj: Panorama zpracovatelského primyslu MPO, viastni zpracovani)
Tabulka 22 Vertikalni analyza nakladii daného odvétvi
HODNOTY 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Vykonova spotieba 70,1% | 69,5%| 663%| 70,2%| 71,6%| 70,5%

Néklady vynalozené na prodané zbozi 7,8% 8,1% 7,9% 8,7% 8,1% | 8,1%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -0,9% 0,2% 0,8% -1,0% | -1,2%| -0,4%
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Aktivace -0,5% -0,6% -0,5% -0,5% | -0,5% | -0,6%
Osobni naklady 17,1% 17,9% 18,3% 17,3%| 16,2% | 17,1%
Upravy hodnot v provozni oblasti 5,4% 3,6% 5,7% 4,6% 4,1% X
Nékladové uroky a podobné naklady 0,5% 0,5% 0,4% 0,4% 0,6% X
Dan z pfijmi 0,8% 0,7% 0,7% 0,7% 0,8% X
Néklady celkem 100% 100% 100% 100% | 100% | 100%

(zdroj: Panorama zpracovatelského primyslu MPO, viastni zpracovani)

8.2.4 Analyza vynosi

Trzby z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb tvoii po celé sledované obdobi nejvyznamné;jsi
slozku vynosové struktury spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o. Jejich podil na celkovych
vynosech se pohyboval pievazné nad urovni 90 %, coZ odpovida charakteru vyrobniho
podniku. Vyjimkou byl rok 2019, kdy tento podil klesl na 87,2 %. Tento pokles souvisel
jednak s absolutnim snizenim trzeb z této polozky, jak ukazuje horizontalni analyza
(meziroéni pokles o 5,1 %), a soucasné¢ s mimoradnym nartistem ostatnich provoznich
vynost, jejichz podil na celkovych vynosech doséhl 12,3 %. Ostatni provozni vynosy
ptedstavovaly po celé sledované obdobi druhou nejvyznamnégj$i vynosovou polozku,

obvykle v rozmezi 2—6 %.

Horizontalni analyza ukazuje, Ze trzby zprodeje vlastnich vyrobkl a sluzeb mély
po vétsinu sledovaného obdobi rostouci tendenci. Vyznamnégj$i meziro¢ni nartst byl
zaznamenan v roce 2022 (21,9 %), naopak poklesy se objevily v letech 2019 a 2023, kdy
v poslednim roce klesly o 13 %. Zajimavosti je i mirny rust trzeb v roce 2020 (o 3%),

ptestoZe Slo o obdobi pandemie COVID-19.

Vyvoj ostatnich provoznich vynosti byl vyrazné kolisavy. V roce 2019 doslo
k mimotadnému narastu (o 590,9 %), predevsim diky trzbam z prodaného dlouhodobého
majetku a materidlu. Tyto polozky mély obecné proménlivy vyvoj — napiiklad trzby
z prodaného materialu po prudkém narastu v roce 2019 nasledujici rok klesly, opét vzrostly
a v roce 2023 poklesly o 38,8 %. Trzby z prodaného dlouhodobého majetku rovnéz vyrazné

kolisaly, ale z hlediska absolutnich hodnot tvofily pouze marginalni ¢ast celkovych vynosu.

Celkové vynosy spolecnosti vykazovaly v prubéhu sledovaného obdobi kolisavy vyvoj.
Vyraznéjsi mezirocni narust byl zaznamenan v roce 2022 (21,9 %), naopak poklesy nastaly

v letech 2020 (—4,1 %) a 2023 (15,2 %).
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Tabulka 23 Vertikalni analyza vynost spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o.

Polozky 2018 2019 2020 2021 2022 2023

107y zprodeje viasmich vyrobkiia 1 g7 404 | 87.0%| 93.7%| 92.6%| 91.6% | 93.9%
Ostatni provozni vynosy 1,9% | 12,3% 4,0% 6,1% 6,0% 4,8%
Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 0,0% 0,1% 0,0% 0,1% 0,0% 0,1%
Trzby z prodaného materidlu 1,7% 12,0% 3,8% 5,7% 5,7% 4,1%
Jiné provozni vynosy 0,2% 0,2% 0,2% 0,3% 0,3% 0,6%
Vynosové uroky a podobné vynosy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Ostatni vynosové Groky a podobné vynosy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Ostatni finan¢ni vynosy 0,7% 0,4% 2.3% 1,3% 2,4% 1,3%
Vynosy celkem 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0%

(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o.; viastni zpracovani)

Tabulka 24 Horizontalni analyza vynost spole¢nosti Keestrack-CZ, s.r.o.

Polozky 19/18 20/19 21/20 22/21 23/22
Trzby z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb -5,1% 3,1% 11,9% | 20,5% | -13,0%
Ostatni provozni vynosy 590,9% | -68,9% 72,1% 21,4% | -32,3%
Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 1131,8% -97,7% | 3724,3% -96,7% | 3604,3%
Trzby z prodaného materialu 658,6% -69,8% 70,0% 22,5% -38,8%
Jiné provozni vynosy -4,1% 8,3% 65,0% 34,2% 56,7%
Vynosové uroky a podobné vynosy -100,0%

Ostatni vynosové uroky a podobné vynosy -100,0%

Ostatni finanéni vynosy -34,4% | 383,6% | -36,3%| 126,0% | -55,1%
Vynosy celkem 6,0% | -4,1%| 13,2% | 21,9% | -15,2%

(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o.; viastni zpracovdni)
Srovnani s konkurenénim podnikem

Vertikalni a horizontalni analyza vynosi spole¢nosti Resta, s.r.0. potvrzuje, Ze stejné jako
v ptipad¢ spolecnosti Keestrack — CZ, s.r.o., tvofi nejvyznamnéjsi slozku celkovych vynost
trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb. Jejich podil byl aZ do roku 2021 pomérné stabilni
a pohyboval se v rozmezi 88,9-90,2 %. V letech 2022 a 2023, tedy po restrukturalizaci
spolecnosti, zlistala tato polozka i nadale dominantni; v roce 2023 doséahla nejvyssiho podilu

90,4 %.
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Druhou nejvyznamnéjsi vynosovou polozku ptedstavuji ostatni provozni vynosy.
Na rozdil od spole¢nosti Keestrack — CZ, s.r.0., u niz se jejich podil na celkovych vynosech
pohyboval zpravidla mezi 2—6 %, dosahuji u spole€nosti Resta, s.r.o. vyssich hodnot, a to
vynost tvoii i v tomto pfipad¢ trzby z prodaného materidlu, jejichz vyvoj je oproti

spolecnosti Keestrack stabilnéjsi a nevykazuje vyrazné vykyvy.

Celkové ptsobi vynosova struktura spolecnosti Resta, s.r.o. béhem sledovaného obdobi

vyrovnanéji, coz milze souviset se stabilnéjSim vyvojem hlavnich vynosovych slozek.

Zatimco Resta, s.r.0o. zaznamenala v roce 2020 mirny nartist celkovych vynosi,
spolecnost Keestrack — CZ, s.r.o0. ve stejném roce evidovala jejich meziro¢ni pokles. Piesto
1ze konstatovat, Ze z hlediska vynost nebyl Zadny z podnikid pandemii COVID-19 zasadné

negativné ovlivnén.

Tabulka 25 Vertikélni analyza vynosu spole¢nosti Resta, s.r.o.

Polozky 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Trzby z prodeje vlastnich virobkiia 1 gq 40, | 8905 | 89.3%| 902%| 90,0%| 90.4%
sluzeb
Ostatni provozni vynosy 9,9% | 10,5% 8,6% 9,0% 9,5% 7,4%
Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 0,3% 1,2% 0,5% 1,1% 0,0% 7,4%
Trzby z prodaného materidlu 8,1% 9,0% 7,6% 7,8% 9,3% 0,1%
Jiné provozni vynosy 1,6% 0,3% 0,6% 0,2% 0,1% 0,0%
Vynosové uroky a podobné vynosy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,3%
Ostatni vynosové troky a podobné vynosy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,01% 0,32%
Ostatni finanéni vynosy 0,7% 0,6% 2,0% 0,8% 0,6% 1,8%
Vynosy celkem 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0%
(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Resta, s.r.o.; viastni zpracovani)
Tabulka 26 Horizontéalni analyza vynosii spolecnosti Resta, s.t.0.

Polozky 19/18 20/19 21/20 22/21 23/22

;Flfi‘t;}l;z prodeje vlastnich vyrobki a 8.6% 3.8% 0.5% | -17.9% 3.3%

Ostatni provozni vynosy -2,8% | -14,7% 4.1% | -13,8% | -19,1%

Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 337,0% | -56,4% | 110,0% | -100,0%

Trzby z prodaného materialu 2,0% | -12,9% 2,5% -1,4% -99,1%

Jiné provozni vynosy -82,3% 94, 7% | -68,9% | -38,4% | -100,0%

Vynosové uroky a podobné vynosy -27,5% | 17,0% | 301,7% | -74,5% | 5683,3%
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Ostatni vynosové troky a podobné vynosy -27,5% 17,0% | 301,7% | -74,5% | 5683,3%

Ostatni finan¢ni vynosy -17,1% | 229,4% | -61,6% | -41,5% | 240,7%

Vynosy celkem -8,1% | 3,3%| -0,5%|-17,7% 2,8%

(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Resta, s.r.o.; vlastni zpracovani)
Srovnani s odvétvim

Podil trzeb z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb na celkovych vynosech odvétvi se béhem
sledovaného obdobi drzel stabilné mezi 83,3-85,3 %, coz z n¢j ¢ini hlavni vynosovou slozku
v ramci celkovych vynost odvétvi. Ve srovnani se spolec¢nosti Keestrack-CZ, s.r.o0., kde byl
tento podil vyssi, ptisobi vyvoj v odvétvi vyrovnanéji. Trzby za prodej zbozi se v odvétvi
pohybuji mezi 14,7-16,7% a tvofi druhou hlavni slozku. Spolecnost Keestrack-CZ, s.r.o.

u této polozky ve sledovaném obdobi vykazy nulové hodnoty.

Horizontalni analyza ukazuje, Zze v roce 2020 doslo v odvétvi k poklesu vsech
vynosovych polozek v souvislosti s pandemii Covid-19. Naopak spole¢nost Keestrack-CZ,
s.r.0. zaznamenala ve stejném roce mirny narust trzeb z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb
(0 3 %), coz naznacuje, Ze krizi ustala o néco lépe nezZ cely sektor. V roce 2023 vynosy
v odvétvi rostly jen mirné, zatimco Keestrack-CZ, s.r.o. vykazal vyrazny pokles, a byl tak
citlivéjsi vici neptiznivym ekonomickym podminkam.

Tabulka 27 Vertikalni analyza vynost daného odvétvi

Rok 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Trzby z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb 83,3% | 84,0% | 84,7%| 84,0%| 84,8% | 85,3%
Trzby za prodej zbozi 16,7%| 16,0%| 153%| 16,0%| 152% | 14,7%
Trzby 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0%

(zdroj: Panorama zpracovatelského primyslu MPO, viastni zpracovani)

Tabulka 28 Horizontalni analyza vynost daného odvétvi

Rok 19/18 | 20/19 | 21/20 | 20/21 | 23/22

Trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb 9,3% | -13,2% | 11,7%| 11,3% 5,5%
Trzby za prodej zbozi 4,6% | -19,8% | 16,5% 5,7% 2,0%
Trzby 8,5% | -14,2% | 12,5% | 10,5% | 5,0%

(zdroj: Panorama zpracovatelského prumyslu MPO, viastni zpracovani)
8.2.5 Analyza penéZnich toku

Pti analyze vykazu penéznich toki je patrné, Ze ve vSech sledovanych letech byl penézni tok

z provozni ¢innosti kladny, coz svéd¢i o schopnosti podniku generovat hotovost ze svych
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provoznich aktivit. Vyvoj vykazuje rostouci trend az do roku 2021, kdy provozni cash flow
doséhlo nejvyssi hodnoty ve vysi 142,5 mil K¢. V roce 2022 vsak nésledoval vyrazny pokles

na 47 mil. K¢. V nésledujicim roce doslo opét k nartistu, a to na 81 mil. K¢.

Nizka hodnota provozniho cash flow v roce 2022 muize souviset s vy$Sim objemem
neuhrazenych pohledavek, nebot” kratkodobé pohledavky v tomto roce mezironé vzrostly
0 45,5 %, coz byl nejvyssi narlst za celé sledované obdobi. Prestoze podnik dosahl v tomto
roce nejvyssiho provozniho hospodaiského vysledku, ptiliv penéznich prosttedki z provozni
¢innosti byl naopak nejniz§i. To muize ukazovat na ¢asovy nesoulad mezi vykdzanymi
trzbami a jejich skuteCnym inkasem. Kromé toho doslo v roce 2022 také k vyraznému
mezirocnimu ristu nakladid na spotfebu materialu a energie, a to o 24,4 %, coZ mohlo mit na

provozni cash flow rovnéz negativni dopad.

PenéZni tok z investi¢ni Cinnosti byl ve vSech letech zaporny, coz je typické pro podniky
investujici do dlouhodobého majetku. Vyvoj této polozky je kolisavy, nicméné podnik
penéznich prostfedkii z investini Cinnosti 184,7 mil. K& Vyssi investicni aktivita
je podpofena i vyraznym meziroénim nartistem hodnoty nedokoncené¢ho dlouhodobého
majetku v rozvaze. Dle vyro¢ni zpravy za rok 2022 podnik v tomto roce realizoval investici

do dalsi vyrobni haly.

V oblasti financni ¢innosti byl Cisty penézni tok kladny ve vSech letech kromé roku
2023, kdy dosahl zaporné hodnoty —5,1 mil. K&. Nejvyssi pfiliv finan¢nich prostfedka byl
v roce 2022 (120,5 mil. K¢), coz pravdépodobné souvisi s pfijetim nového dlouhodobého

uvéru. Tato skutecnost koresponduje s vysokou investi¢ni aktivitou ve stejném roce.

Z celkového pohledu Ize konstatovat, ze podnik financuje své investice prevazné
z externich zdrojl, protoze provozni cash flow neni vZdy dostate¢né vysoké k pokryti
investi¢nich vydaji. Vyjimkou byl rok 2021, kdy provozni cash flow dosdhlo nejvyssi
hodnoty (142,5 mil. K¢) a zaroven byly investi¢ni vydaje nizsi (121, 3 mil. K¢), takze vétsi
¢ast investic mohla byt pokryta z vlastnich prostiedkti. V roce 2023 se situace mirné zlepsila
— provozni cash flow pfevysilo investicni vydaje a podnik soucasné snizil své zavazky, coz

se odrazilo v zdporné hodnoté penézniho toku z finan¢ni ¢innosti.

Tabulka 29 Analyza cash flow spole¢nosti Keestrack-CZ, s.r.o.

Polozky (v tis. K¢) 2018 2019 2020 2021 2022 2023
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Stav penéznich prostredkii

na zacatky téetniho obdobi 20730 11296 4310 6607 34107 21984

CF z provozni Cinnosti 18580 50873| 77556| 142549| 47024 81489
CF z investi¢ni ¢innosti -84 414| -77118| -112232| -121390| -184700| -74 159
CF z finan¢ni ¢innosti 56400 19259 36973 6341| 125553 -5121

Cisté snizeni, resp. zvyseni

o T -9434|  -6986 2297 27500 -12123 2209
penéznich prostiedkt

Stav penéznich prostredkl

na konei téetniho obdobi 11296 4310 6607 34107, 21984| 24193

(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o.; vlastni zpracovani)
Srovnani s konkurenénim podnikem

Cisty penézni tok z provozni &innosti byl po celé sledované obdobi kladny jak u spole&nosti
Keestrack-CZ, s.r.o., tak i u konkuren¢ni spole¢nosti Resta, s.r.0. Zatimco u Keestrack-CZ
vykazoval viceméné rostouci trend (s vyjimkou roku 2022), u spolecnosti Resta byl spiSe
kolisavy. Nejvyssi hodnoty doséhl v roce 2020 (58 mil. K¢), pfi¢emz v dal$ich letech mirné

klesal, mimo jiné v souvislosti s restrukturalizaci podniku od roku 2022.

Co se tyc¢e investicni ¢innosti, oba podniky investovaly v prubéhu celého sledovaného
obdobi. U spolecnosti Resta byl vyvoj spiSe kolisavy, s nejvyssi investici v roce 2020

(67 mil. K¢). Keestrack-CZ investoval nejvice v roce 2022 (185 mil. K¢).

Penézni tok z financni Cinnosti byl v pfipad¢ spolecnosti Resta v prvnich dvou letech
sledovaného obdobi zaporny, a to z divodu splaceni bankovniho Uvéru v roce 2018
anésledné¢ vyplaty podili ze zisku. V letech 2020 a 2021 se tato polozka pohybovala
v kladnych hodnotach okolo 13 mil. K¢, nebot” podnik ¢erpal uvér a zaroven pokracoval
ve vyplatach zisku. Od roku 2022 je hodnota nulova, coz odpovida skute¢nosti, Ze tvér byl
splacen a spolecnost jiz dalsi externi financovani nevyuZzivala. Lze usuzovat, Ze spolecnost
Resta v poslednich letech preferuje financovani z vlastnich zdroji. Na rozdil od toho
spole¢nost Keestrack-CZ vyuzivala externi financovani prakticky po celé sledované obdobi,
¢imz se jeji ptistup k finanénim zdrojim vyrazné 1isi.

Celkovy penézni tok byl u spolecnosti Resta po vétSinu obdobi kladny, pficemz
nejvyssi hodnoty dosahl v roce 2021 (42 mil. K¢). U spolecnosti Keestrack-CZ byl vyvoj
kolisavéjsi, s opakovanymi zdpornymi hodnotami, pti¢emz nejvyssi kladné hodnoty dosahl

v roce 2021 (27,5 mil. K¢).
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Tabulka 30 Analyza cash flow spole¢nosti Resta, s.r.o.

PolozKky (v tis. K¢) 2018 | 2019 2020 | 2021 | 2022 | 2023
Stav penéznich prostiedkti a
penéznich ekvivalentd na 23772 34981 | 32642|37373| 31822| 43 504

zacatku ucetniho obdobi

Cisty penézni tok z provozni

o . 24320| 20496| 58291 | 38834| 27524| 17716
¢innosti

Cisty penézni tok z investi¢ni

o ) -5 812 -20435| -66907| -9 751 | -15841| -8 677
c1nnosti

Cisty penézni tok z finan¢ni

g ) -7299| -2400| 13347| 13250 0 0
¢innosti

Cisté sniZeni, resp. zvySeni

o AT 11209| -2339| 4731|42333| 11683 9039
penéznich prostredku

Stav penéznich prostiedkti na
penéznich ekvivalentd na 34981 | 32642 37373| 79706| 43504 52 543
konci ucetniho obdobi

(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Resta, s.r.0.; viastni zpracovéni)
8.3 Analyza rozdilovych ukazateli

Tabulka ¢. 31 znazornuje vyvoj Cistého pracovniho kapitalu ve spolecnosti Keestrack-CZ
v letech 2018 az 2023. Ve vSech sledovanych obdobich vykazuje podnik kladny cisty
pracovni kapital, coZ obecné signalizuje schopnost kryt kratkodobé zavazky z obéZnych
aktiv. Pfesto je zfejmy vyrazné klesajici trend, kdy v roce 2018 ¢inil €isty pracovni kapital
ptiblizn¢ 270 mil. K¢ a do roku 2023 klesl na troveit pouze 60 mil. K¢. To ukazuje,

ze podnik ¢im dal vic financuje provoz z kratkodobych zdroju.

Z grafu €. 2, ktery zachycuje vertikdlni analyzu ¢istého pracovniho kapitalu, je patrné,
ze podil kratkodobych zavazkl na obéZznych aktivech je dlouhodobé vysoky a ma rostouci
tendenci. Z pivodnich 65 % v roce 2018 narlsta az nad 90 % ve tiech zavérecnych letech
sledovaného obdobi. Jinymi slovy, €isty pracovni kapital v téchto letech neptesahuje 10 %
hodnoty obé&znych aktiv, coz ptedstavuje vyrazné rizikovou strukturu provozniho
financovani. To znamend, ze podnik nemd témét zadnou finan¢ni rezervu pro pokryti

neoc¢ekavanych vypadkl nebo vydaji.

Nizk4 uroven Cistého pracovniho kapitalu souvisi pfedevSim se strukturou obéznych
aktiv, kdy po celé sledované obdobi ptiblizn€ 70 % obéZnych aktiv tvoii zasoby, 20-30 %
predstavuji pohledavky a penézni prostfedky tvoii méné nez 4 %. Takové slozeni znamena,

Ze obézna aktiva maji nizkou likviditu a nejsou schopna v dostate¢né mife pruzné¢ reagovat
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na kratkodobé zavazky. Podnik tak hospodaii s minimalnimi likvidnimi rezervami, coz

zvysuje riziko kratkodobé platebni neschopnosti.

Tabulka 31 Vyvoj Cistého pracovniho kapitalu spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o.

Polozky (v tis. K¢)

ObéZzna aktiva 760220 | 867715 751860| 833315| 991824| 805152
Kratkodobé zavazky 490740 | 598028 | 590537 772107| 902450 745707
Cisty pracovni kapital 269480 269687| 161323 61 208 89 374 59 445

(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o.; viastni zpracovdni)
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Graf 2 Vertikalni analyza ¢istého pracovniho kapitalu spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o.
(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o.; viastni zpracovani)
Srovnani s konkuren¢nim podnikem

Z tabulky €. 32 a grafu €. 3 je na prvni pohled patrné, Ze konkurenc¢ni spole¢nost Resta ma
vyrazné odlisnou uroven ¢istého pracovniho kapitalu ve vztahu k obé€znym aktiviim nez

analyzovany podnik Keestrack-CZ.

Zatimco u spolecnosti Keestrack-CZ ¢isty pracovni kapital v pribéhu let postupné klesa
a podil kratkodobych zavazki na obéznych aktivech vyrazné roste, spole¢nost Resta
si udrzuje dlouhodobé stabilni podil Cistého pracovniho kapitdlu na urovni kolem 80 %
obéznych aktiv. Vyrazngjsi kolisani Ize pozorovat pouze ve dvou piipadech. Prvnim byl rok

2020, kdy hodnota klesla na 87 mil. K¢, coz mohlo souviset s dopady pandemie COVID-19.
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V tomto roce doslo k vyraznéjsimu poklesu zasob a pohledavek. Nasledujici rok jiz opét

doslo k rustu.

Druhy vykyv nastal v roce 2022, kdy se podil Cistého pracovniho kapitalu na obéznych
aktivech snizil na 68,5 %. Tento pokles ¢asové souvisi s odstépenim casti podniku a mohl
byt timto procesem castecné ovlivnén. Porovnani rozvahy k 31. 12. 2021 a zahajovaci
rozvahy k 1. 1. 2022 vsSak naznacuje, Zze samotna restrukturalizace sice ovlivnila vysi
celkovych aktiv, ale neméla zadsadni dopad na strukturu obéznych aktiv. Snizeni v pribchu
roku 2022 bylo pravdépodobné zplisobeno zejména vyraznéj$im naristem kratkodobych
zavazkl. V roce 2023 se podil opét zvysil na 80 % a Cisty pracovni kapital dosahl nejvyssi

hodnoty za celé sledované obdobi, a to 129,8 mil. K¢.

Ve srovnani s podnikem Keestrack-CZ, ktery v pribéhu sledovaného obdobi vykazoval
klesajici trend Ccistého pracovniho kapitdlu a rostouci podil kratkodobych zavazki
na obéznych aktivech, ptsobi vyvoj u spolenosti Resta vyrazn¢ stabilnéji. Resta
si udrzovala vyss$i podil ¢istého pracovniho kapitalu na obéznych aktivech a v poslednim
roce dosédhla i nejvyssi absolutni hodnoty. Z tohoto pohledu Ize konstatovat, Ze konkuren¢ni
podnik vykazuje konzervativnéj$i pfistup k provoznimu financovani a vyssi financni

stabilitu.

Tabulka 32 Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu spole¢nosti Resta, s.r.o.

Polozky (v tis. K¢) 2018 ‘ 2019 ‘ 2020 2021 01.01.2022 31.12.2022 ‘ 2023 ‘
Obézna aktiva 117089 | 114967 | 105 117 | 152 165 118 994 168 261 | 162 018
Kratkodobé zavazky 25347| 20298 | 17776| 26552 22 569 52992 | 32220

Cisty pracovni kapital | 91742 94669 | 87342125612 96 425 115 270 | 129 798

(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Resta, s.r.o0.; viastni zpracovani)
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Graf 3 Vertikalni analyza Cistého pracovniho kapitalu spolecnosti Resta, s.r.o.
(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Resta, s.r.o.; viastni zpracovéni)
Srovnani s odvétvim

Ve srovnani s odvétvim vykazuje spolecnost Keestrack-CZ odlisny vyvoj podilu ¢istého
pracovniho kapitalu na obéznych aktivech. V odvétvi tento podil zistava po celé sledované
obdobi relativné stabilni, kdy v roce 2018 ¢inil 34,4 %, v dalSich letech se pohyboval
v rozmezi 41 az 46 %, pti¢emz v roce 2023 dosahl hodnoty 45,4 %. I samotny ¢isty pracovni
kapital v odvétvi narostl z 18,2 mil. K¢ v roce 2018 na 30 mil. K¢ v roce 2023, coz naznacuje
postupné posilovani likvidni pozice podnikli v ramci tohoto segmentu. Spole¢nost
Keestrack-CZ naproti tomu vykazuje klesajici trend tohoto ukazatele, pti¢emz v poslednich
trech letech zlistava pod hranici 10 %. Ve srovnani s odvétvim je tedy ziejmé, Ze podnik
pracuje s nizsi rezervou obéznych aktiv nad kratkodobymi zévazky a voli odlisny piistup

k tfizeni pracovniho kapitalu.
Tabulka 33 Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu odvétvi v obdobi 2018-2023, (v tis. K¢)

Rok 2018 2019 ‘ 2020 2021 2022 2023
Obézna aktiva 52844926 | 52 160 217 | 51 027 735 | 55973 163 | 63 110 728 | 66 081 543
Kratkodobé zavazky 34642910 | 31 058 181 | 27 503 233 | 31 106 478 | 34 801 593 | 36 051 452
Cisty pracovni kapital | 18 202 016 | 21 102 036 | 23 524 502 | 24 866 685 | 28 309 135 | 30 030 091
podil CPK na OA 34,4% 40,5% 46,1% 44,4% 44,9% 45,4%

(zdroj: Panorama zpracovatelského prumyslu MPO, viastni zpracovani)
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8.4 Analyza pomérovych ukazatelu

8.4.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability spolecnosti Keestrack-CZ v obdobi 2018-2023, které jsou piehledné
znazornény v tabulce ¢. 34 a grafu ¢. 4, poukazuji na celkové nizkou uroven ziskovosti
podniku. V roce 2018 se vétSina ukazateld nachazela na hranici primérné vynosnosti,
od roku 2019 vsak zacaly jejich hodnoty postupné klesat s vyjimkou mirné¢ho zlepSeni v roce
2022. Nasledujici rok 2023 pak pfinesl nejvyraznéjsi propad za celé sledované obdobi, ktery
byl zptisoben kombinaci nizkého provozniho vysledku hospodateni (17,4 mil. K¢) a vyrazné

zaporného finan¢niho vysledku (—50 mil. K¢).

Rentabilita trzeb se v celém sledovaném obdobi pohybovala pod bézné akceptovatelnou
urovni. Nejvyssi hodnoty dosahla v roce 2018 (3,02 %) a v roce 2023 klesla az na —2,2 %.
Rentabilita celkového kapitalu doséhla nejlepsi hodnoty v roce 2018 (5,52 %). Dobré
vysledky méla jesté v roce 2022 (5,04 %), kdy se drzela na spodni hranici praméru. V roce

2023 ale klesla az na 0,5 %, coZ svédc¢i o velmi nizké efektivité vyuzivani aktiv.

Rentabilita uplatného kapitalu se v letech 2018 a 2022 pohybovala v rdmci primérnych
hodnot (7,53 % a 7,45 %). V roce 2023 vSak vyrazné& klesla na pouhych 0,6 %, coz ukazuje
na oslabeni efektivity pfi vyuZivani ciziho kapitalu.

Rentabilita vlastniho kapitalu i rentabilita investovaného kapitalu vykazovaly obdobny
vyvoj, kdy nejvyssi hodnoty doséhly v roce 2018, v nasledujicich letech postupné klesaly
a vroce 2023 se obé dostaly do zapornych hodnot (ROE: —6,7 %, ROI: —4,8 %). Tento vyvoj
naznacuje, Ze podnik v daném roce nedosahoval kladného zhodnoceni vlozeného kapitalu,

a z pohledu vlastniktl i investort tak Slo o ekonomicky netispésné obdobi.

Tabulka 34 Vyvoj rentability spole¢nosti Keestrack-CZ, s.r.o.

Rok ‘ 2018 ‘ 2019 2020 2021 2022 2023
Rentabilita trzeb (ROS) 3,0%| 28%| Ll1%| 0,1%]| 2,6%|-2,2%
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) 5,5%| 49%| 2,1%| 1,2%| 5,0%| 0,4%
Rentabilita uplatného kapitalu (ROCE) 75% | 6,5%| 2,6%| 1,7% | 7,5%| 0,6%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 9,1%| 7,4%| 3,0%| 0,4% | 8,7% | -6,7%
Rentabilita investovaného kapitalu (ROI) 72%| 58% ]| 2,5%| 03%]| 6,3%]| -4,8%

(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o.; vlastni zpracovani)
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Graf 4 Rentabilita spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o. v letech 2018-2023
(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o.; viastni zpracovdni)
Srovnani s konkurenénim podnikem

Na rozdil od spolecnosti Keestrack-CZ dosahovala firma Resta v letech 2018 az 2023
vyrazn¢ vySSi a stabiln€j$i trovné rentability, a to napfi¢ vSemi sledovanymi ukazateli.
Vétsina ukazateli se pohybovala v rozmezi velmi dobrych hodnot, a to i pies mirné vykyvy

mezi jednotlivymi roky.

Rentabilita trzeb (ROS) si po vétSinu sledovaného obdobi udrzovala vysokou troven,
kdy se jeji hodnota pohybovala okolo nebo mirné nad hranici 10 %. V roce 2023 vSak
dosahla nizsi hodnoty, a to 7,2 %.

Ostatni ukazatele rentability vykazuji po vrcholu v roce 2018 pomérné vyrazny pokles
v nasledujicim roce, kdy doslo k meziro¢nimu sniZeni pfiblizn€ o 5 az 6 procentnich bodu.
Tento pokles mohl souviset s do¢asnym zpomalenim vykonnosti podniku ¢i vySSimi
naklady, avSak v dalSich letech se hodnoty jiz ustalily a vyvoj rentability zlstaval relativné
stabilni az do roku 2023, kdy doslo k dalS§imu oslabeni. Z dlouhodobého hlediska se vSak

rentabilita spolecnosti drzela na velmi dobré urovni.

Rok 2023 ptedstavoval nejslabsi obdobi z hlediska rentability 1 u spolecnosti
Keestrack-CZ, kde vSak byl zaznamenan podstatné vyraznéjsi pokles. Celkové lze fici, Ze
podnik Resta vykazoval velmi dobrou vykonnost z hlediska ziskovosti, coz kontrastuje

s vyvojem u spolecnosti Keestrack.
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Z dostupnych dat vyplyva, ze restrukturalizace podniku v roce 2022 (odstépeni Casti

jméni) méla na rentabilitu jen minimalni vliv, ukazatele zlstaly stabilni i po této organiza¢ni

zmeéne.
Tabulka 35 Vyvoj rentability spole¢nosti Resta, s.r.o.
Rok \ 2018‘ 2019 2020 2021 2022 2023
Rentabilita trzeb (ROS) 10.3% | 7.0% | 10.7% | 9.7%|10,7% | 7.2%

Rentabilita celkového kapitalu (ROA) 16,0% | 11,0% | 13,3% | 11,1% | 8,8% | 9,4%
Rentabilita uplatného kapitalu (ROCE) 19,7% [ 12,4% | 14,8% | 12,8% | 11,6% | 11,1%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 16,6% | 9,6% |13,3% | 11,0% | 12,1% | 7,8%
Rentabilita investovaného kapitalu (ROI) | 15,7% | 9,0% | 11,7% | 10,5% | 12,1% | 7,7%

(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Resta, s.r.o.; viastni zpracovani)
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Graf 5 Rentabilita spole¢nosti Resta, s.r.0. v letech 2018-2023
(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Resta, s.r.o.; viastni zpracovdni)
Srovnani s odvétvim

Vyvoj ukazatelli rentability u spolecnosti Keestrack-CZ se ve srovnani s odvétvim CZ-
NACE 28.9 vyvijel odlisn¢ a v nékterych letech i1 protichidné. V roce 2018 byly hodnoty
rentability v odvétvi vyrazné podpriimérné, rentabilita trzeb doséhla pouze 0,2 %, rentabilita
vlastniho kapitalu 0,3 % a rentabilita investovaného kapitalu se pohybovala také tésn¢ nad
nulou. Podle udaji Ministerstva primyslu a obchodu byl hlavni pfi¢inou téchto nizkych

hodnot velmi nizky dosazeny zisk v odvétvi. Naproti tomu u spolecnosti Keestrack-CZ byly
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A4

ve stejném roce tyto ukazatele vyrazné vyssi, kdy rentabilita trzeb Cinila 3 %, rentabilita

vlastniho kapitalu 9 %, coz odpovida spiSe primérnym az dobrym hodnotam.

V dalsich letech dochdzi v odvétvi k postupnému zlepSeni rentability, ukazatele
se ustalily na primérnych aZ mirn€ nadprimérnych trovnich (rentabilita trzeb nad 3 %,
rentabilita celkového kapitalu kolem 5 %, rentabilita investovaného kapitalu ptiblizné 6 %),
zatimco u spolecnosti Keestrack-CZ byl patrny opacny trend. Rentabilita podniku postupné
klesala az do pasma nizkych hodnot. V roce 2023 se opét projevil rozdilny vyvoj. Odvétvi
zaznamenalo mirné zlepSeni vétSiny ukazatelli rentability, ale u spolec¢nosti Keestrack-CZ
doslo k vyraznému propadu az do zdpornych hodnot. Tento vyvoj byl disledkem ztratového
hospodateni spolecnosti v daném roce. V ramci dostupnych dat odvétvi nejsou za rok 2023

uvedeny hodnoty pro rentabilitu celkového kapitélu, ani pro rentabilitu Gplatného kapitalu.

Celkové lze uzaviit, Ze odvétvi plsobi ve sledovaném obdobi stabilnéji a méné
volatilni, zatimco Keestrack-CZ vykazuje postupné zhorSovani rentability, které v roce 2023

vyustilo do zapornych vysledki.

Tabulka 36 Vyvoj rentability daného odvétvi

Rok ‘ 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Rentabilita trzeb (ROS) 0,2% | 3,5% | 3,3%| 3,0%| 2,0% | 3,3%
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) 2,0% | 54% | 4,5%| 4,7%| 3,7%| x
Rentabilita uplatného kapitalu (ROCE) 2,0% | 5,5% | 4,6% | 48% | 3,8%| x
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 0,3% | 6,9% | 5,6% | 5,8% | 4,2% | 6,8%
Rentabilita investovaného kapitalu (ROI) 0,2% | 6,0% | 5,0% | 5,1%| 3,6% | 5,9%

(zdroj: Panorama zpracovatelského primyslu MPO, viastni zpracovani)
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Graf 6 Ukazatele rentability daného odvétvi v obdobi 2018 —2023
(zdroj: Panorama zpracovatelského primyslu MPO, vlastni zpracovani)
8.4.2 Ukazatele likvidity

Tabulka ¢. 37 a graf €. 7 zachycuji vyvoj ukazateli likvidity spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o.
likvidity, a to u vSech sledovanych ukazateli. Bézna likvidita vykazovala v pribchu
sledovaného obdobi spiSe klesajici trend, kdy se postupné klesla od roku 2018 z hodnoty
1,55 na 1,08 v roce 2023. Tato hodnota naznacuje, Ze podnik miize mit omezené schopnosti
kryt své kratkodobé zavazky. Snizujici se trend ukazuje na zmenSujici se rezervy v obéZnych
aktivech a zvySujici se tlak na finan¢ni stabilitu. Pohotova likvidita, kterd nezahrnuje zasoby,
hodnotu 0,26 vykazala v roce 2021. V roce 2023 mirn¢ vzrostla na 0,34, ale stale zlstava
nizk4. Tento vyvoj ukazuje, Ze podnik pii Uhradé zavazkl spoléhd predevSim na méné
likvidni slozky. Hotovostni likvidita byla po celé obdobi extrémné nizka. Nejvyssi hodnoty
doséhla v roce 2021, kdy ¢inila pouze 0,04, a v roce 2023 dosahovala 0,03. Tyto hodnoty
ukazuji na velmi nizkou uroven okamzité dostupnych penéznich prostredk, které¢ by mohly

byt pouzity k thrad€ zavazkl bez nutnosti zpenéZeni jinych slozek majetku.

Celkové lze fici, Ze podnik funguje s omezenou trovni likvidnich rezerv. Dlouhodobé
slabé hodnoty likvidity ukazuji na potencidln€ napjatou financni situaci, ktera by mohla byt

ohrozena napftiklad v pfipadé zpoZdéni v inkasu pohledavek.

Tabulka 37 Ukazatele likvidity spole¢nosti Keestrack-CZ, s.r.o.

Rok 2018\ 2019 2020 2021 2022 2023
Bézna likvidita 1,55| 1,45| 1.27| 1,08] 1,10| 1,08
Pohotova likvidita 043| 041] 035]0,26| 0,29 0,34

Hotovostni likvidita 0,02 0,01 0,01|0,04| 0,02| 0,03
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(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o.; viastni zpracovdni)

Likvidita spole¢nosti Keestrack-CZ

2,00
1,50 \
1,00
0,50
0,00
2018 2019 2020 2021 2022 2023
e BE&7n3 likvidita === Pohotova likvidita Hotovostni likvidita

Graf 7 Likvidita spole¢nosti Keestrack-CZ, s.r.o. v letech 20182023
(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o.; viastni zpracovdni)
Srovnani s konkurenénim podnikem

Z vyvoje ukazateld likvidity spolecnosti RESTA v letech 2018-2023 vyplyva, Ze podnik
po celé sledované obdobi disponoval velmi vysokou trovni likvidity. Ve vSech sledovanych
letech vykazoval stabilni a vyrazn€ nadpriimérné hodnoty, které kontrastuji s vyvojem
u analyzovaného podniku Keestrack-CZ. Bézna likvidita se ve sledovaném obdobi
pohybovala v rozmezi od 4,62 do 5,91. Tyto hodnoty vyrazné¢ ptesahuji doporucené rozmezi
a naznacuji, ze podnik disponuje vysokymi rezervami v obé&znych aktivech vii¢i svym
kratkodobym zavazkiim. V roce 2022 je patrny pokles hodnot vSech sledovanych ukazateli
likvidity, coZ lze spojit s organizacni zménou v podobé odstépeni casti podniku. Tento
jednorazovy propad vSak nem¢l trvaly dopad, protoze jiz v nasledujicim roce 2023 doslo
k ndvratu na piivodni vysokou uroven. BéZzna likvidita v tomto roce dosdhla hodnoty 5,03,
coz potvrzuje stabilitu a rychlé zotaveni podniku po zménég. Pohotova likvidita a hotovostni
likvidita kopirovaly vyvoj bézné likvidity. Po celé sledované obdobi zaznamenaly mirny

rust, kromé¢ jiz zminovaného roku 2022.

Z celkového pohledu Ize fici, Ze spolecnost RESTA, s.r.o0. se nachazi v opacné situaci
nez analyzovany podnik. Disponuje nadstandardnimi rezervami, které sice zajist'uji velmi
silnou likvidni pozici, na druhé strané¢ vSak mohou znamenat méné efektivni spravu

penéznich prostiedk.
Tabulka 38 Ukazatele likvidity spolenosti Resta, s.r.o.

Rok 2018‘ 2019 2020 2021 2022 2023
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Bézna likvidita 4,62 5,66 591| 5,73 3,18 5,03
Pohotova likvidita 2,62| 3,07 3,33| 3,19 049 2,39
Hotovostni likvidita 1,38 1,61 2,10 2,00 0,82| 1,63

(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Resta, s.r.o0.; viastni zpracovani)
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Graf 8 Likvidita spolecnosti Resta, s.r.o0. v letech 2018-2023
(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Resta, s.r.o0.; viastni zpracovani)
Srovnani s odvétvim

Odvétvi CZ-NACE 28.9 vykazuje v oblasti likvidity odliSny vyvoj neZ spolecnost
Keestrack-CZ, pti¢emz v prvnich tfech letech Ize sledovat opa¢ny trend. V roce 2018 byla
béZna likvidita obou subjektl totozna (1,5) a pohybovala se na spodni hranici doporucenych
hodnot. Od roku 2019 vSak odvétvi zaznamenava riist a od roku 2020 se hodnoty stabilizuji
kolem trovné 1,8. Naopak u Keestracku dochéazi k postupnému poklesu az na 1,08 v roce
2023. Pohotova likvidita v odvétvi vykazuje vyrovnany vyvoj a pohybuje se v blizkosti
doporucené hranice, zatimco u Keestracku jsou hodnoty dlouhodobé& niZsi a maji pfevazné
klesajici trend. Podobné i1 hotovostni likvidita v odvétvi zlistdva v pribéhu celého obdobi

v ramci doporucenych urovni, kdezto u Keestracku se pohybuje pod timto pasmem.

O néco vyssi likvidita v ramci odvétvi CZ-NACE 28.9 ve srovnani se spolecnosti
Keestrack-CZ mulze byt dana konzervativnj$im pfistupem vétSiny podnika k fizeni
kratkodobych aktiv a zavazkii. Pfestoze se vétSina ukazatell likvidity v odvétvi pohybuje
spiSe v primérnych hodnotach, Casto na jejich spodni hranici, stale jsou tyto trovné
stabilngjsi a celkové mirné ptiznivéjsi nez u analyzované spolecnosti. Tento rozdil mize
odrazet niz§i provozni ndro¢nost nebo mensi zavislost firem v odvétvi na externim

financovani, pfipadné vétsi rezervu v obéznych aktivech. Naproti tomu Keestrack-CZ
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financuje podstatnou ¢ast provozu prostiednictvim kratkodobych bankovnich zavazki, coz

se promita do nizsi irovné vSech tii sledovanych likviditnich ukazateli.

Tabulka 39 Ukazatele likvidity odvétvi v letech 2018-2023

Rok 2018 ‘ 2019 2020 2021 2022 2023
Bézna likvidita 1,53 1,68 1,86 1,80 1,81 1,83
Pohotova likvidita 0,94 1,00 1,15 1,06 0,98 1,04
Hotovostni likvidita 0,25 0,28 0,46 0,36 0,29 0,31

(zdroj: Panorama zpracovatelského primyslu MPO, vlastni zpracovani)
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Graf 9 Ukazatele likvidity dané¢ho odvétvi v obdobi 20182023

(zdroj: Panorama zpracovatelského prumyslu MPO, vlastni zpracovani)

8.4.3 Ukazatele zadluZenosti

Z tabulky ¢. 40 je patrné, ze celkova zadluzenost spolecnosti Keestrack-CZ se v prub¢hu
celého sledovaného obdobi drZela na pomérné vysoké tirovni, konkrétné mezi 57 % a 67 %.
Nejvyssi hodnoty dosahla v roce 2022 (66,9 %), coz svéd¢i o vyrazné zavislosti podniku
na cizim kapitalu. V roce 2023 doslo k poklesu na 62,4 %, presto ziistavd zadluzenost
nad doporu¢ovanymi hodnotami. Tato skuteCnost muze predstavovat vyssi riziko
pro véfitele a signalizovat zhorSenou financni stabilitu firmy. Podobny vyvoj sledujeme
iumiry zadluzenosti, kterd v roce 2018 ¢inila 1,32 a v roce 2022 vystoupala na 2,06.
To znamena, Ze podnik mél vice nez dvojnasobné mnozstvi ciziho kapitalu ve srovnani
s vlastnim. Ackoli v roce 2023 hodnota klesla na 1,87, stidle se nachdzi nad bezpecnym

rozmezim, coZ ukazuje na vyS$$i miru finan¢niho rizika.

Ukazatel arokového kryti zaznamenal v pribéhu let vyznamny pokles. Zatimco v roce

2018 dosahoval hodnoty 8,91, v roce 2023 ¢inil pouhych 0,16. To znamena, ze zisk pred
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uroky a zdanénim jiz nestacil na pokryti irokovych nakladi, coz vyrazné ohrozuje schopnost
podniku plnit své zavazky vici vétiteliim. Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem
bylo az do roku 2020 vyssi nez 1, coz signalizovalo finan¢ni stabilitu. Od roku 2021 vSak
tento ukazatel postupné klesa, az v roce 2023 dosahl hodnoty 0,70. To ukazuje na skutecnost,
ze podnik jiz neni schopen plné financovat dlouhodoby majetek z vlastnich zdroji a ¢im dal
vice se spoléhd na cizi kapitdl. Podobné i ukazatel kryti dlouhodobého majetku
dlouhodobymi zdroji v roce 2023 klesl pod hodnotu 1, konkrétné na 0,98, coz naznacuje,
ze ¢ast dlouhodobého majetku je financovana kratkodobymi zavazky. Tento stav negativné

ovlivityje jak likviditu, tak celkovou finan¢ni rovnovahu podniku.

Finan¢ni paka se béhem sledovaného obdobi pohybovala v rozmezi od 2,32 do 3,08.
Nejvyssich hodnot dosahla v letech 2022 a 2023 (3,08 a 2,99), coz poukazuje na strategii
intenzivniho vyuZzivani cizich zdroji. Tento pfistup miize zvySovat vynosnost vlastniho
kapitalu, ale souCasné¢ i riziko spojené s vys$si zadluzenosti a potencialni finan¢ni

nestabilitou.

Tabulka 40 Ukazatele zadluzenosti spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o.

Rok 2018 2019 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 2023
Celkova zadluzenost 56,9% | 59,8% | 57,8% | 63,3% | 66,9% | 62,4%
Mira zadluZenosti 1,32 1,50 1,37 1,73 2,06| 1,87
Urokové kryti 891 5,50| 3,65| 1,88 2,80| 0,16
Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem 1,49 1,35 1,11} 091| 0,78 0,70
Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji 1,88 1,74 1,36| 1,11 1,09| 0,98
Financni paka 2,32 2,50 2,38] 2,73| 3,08 2,99

(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o.; viastni zpracovani)
Srovnani s konkurenénim podnikem

Analyza ukazatelll zadluzenosti konkuren¢niho podniku RESTA, s.r.o. ukazuje opacny
vyvoj nez u spolecnosti Keestrack-CZ. Celkovd zadluzenost se v prubéhu celého
sledovaného obdobi pohybovala ve velmi nizkém rozmezi, konkrétné od 15 % do 24 %.
Nejvyssi hodnoty doséhla v roce 2022. Tento vyvoj poukazuje na stabilni finan¢ni situaci
a zdravou miru zadluZeni, kterd je pro véfitele pozitivnim signalem. Mira zadluzenosti
vyvojoveé kopiruje celkovou zadluzenost a ve vSech letech se drzi pod hodnotou 1.
To potvrzuje, ze podnik pracuje pfedevSim s vlastnim kapitdlem a externi financovani

Vyuziva jen v omezené mife.
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Ukazatel urokového kryti je evidovan pouze do roku 2021, kdy spolecnost Cerpala
bankovni uvér. Ve sledovanych letech dosahoval tento ukazatel vysokych hodnot,
coz potvrzuje dostateCnou schopnost podniku hradit irokové naklady z provozniho zisku.
Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem i dlouhodobymi zdroji bylo po celé obdobi
vysoké, coz doklada obezietny ptistup k financovéani. Spolecnost tak dlouhodob¢ uplatiiuje
strategii, v jejimz rdmci vyuziva externi kapitdl pouze vyjimecné.

Tento pfistup potvrzuje také ukazatel finan¢ni péaky, ktery se pohyboval v nizkém
rozmezi od 1,18 do 1,24. Nizka finan¢ni paka znamend, ze podnik preferuje konzervativni

zpisob financovani a nevystavuje se nadmérnému riziku spojenému s vysokou mirou

zadluzenosti.
Tabulka 41 Ukazatele zadluzenosti spolecnosti Resta, s.r.o.
Rok 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Celkova zadluzenost 18,6% | 15,6% | 18,8% | 14,7% | 23,8% | 15,4%
Mira zadluZenosti 0,23 0,19 0,23 0,17 0,31} 0,18
Urokové kryti 197,19 153,95| 101,86 | 155,33 X X
Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem 2,25 2,09 1,49 231| 3,13| 3,38
Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji 2,38 2,21 1,70 241 3,13 3,40
Finanéni paka 1,23 1,19 1,24 1,18 1,31 1,19

(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Resta, s.r.o.; vlastni zpracovani)
Srovnani s odvétvim

Ukazatele zadluZenosti odvétvi vykazuji po celé sledované obdobi stabilni a relativné
zdravou uroven. Celkova zadluzenost se drZi pod hranici 50 %, nejniZsi byla v roce 2020
(38 %), v roce 2023 c¢inila 43 %. Naproti tomu spolecnost Keestrack-CZ dlouhodobé¢
vykazuje vyrazné vyssi zadluzenost kolem 60 %, coz naznacuje vEtsi zavislost na cizim

kapitalu.

Mira zadluzenosti v odvétvi zlistavd pod hodnotou 1 (rozmezi 0,64-0,85), coz potvrzuje
finan¢ni stabilitu podnikl. U Keestrack-CZ se tento ukazatel pohybuje nad 1,3 a v roce 2022
ptekrocil dokonce hodnotu 2, coz svédci o napjaté kapitalové struktute. Ukazatel urokového
kryti se v odvétvi od roku 2019 drzi nad hranici 6, coz ptedstavuje bezpecné¢ hodnoty,
zatimco u Keestrack-CZ od roku 2022 vyrazné klesa a v roce 2023 dosahuje pouze 0,16, coz
muze signalizovat problémy se splacenim trokovych nékladi. Ukazatele kryti
dlouhodobého majetku se v odvétvi po celé sledované obdobi drzi nad hodnotou 1 a vykazuji

rostouci trend, coz potvrzuje zdravé financovani dlouhodobych aktiv stabilnimi zdroji.
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U spolecnosti Keestrack-CZ je naopak patrny klesajici vyvoj, pfi¢emz v poslednich letech
hodnoty klesaji pod kritickou hranici 1. Finan¢ni paka v odvétvi zlistava pod trovni 2
(v rozmezi 1,68-1,89), zatimco u Keestrack-CZ je vyrazné vyssi. To ukazuje na vyssi miru

vyuzivani ciziho kapitalu, a tedy 1 vyssi finan¢ni riziko nez u vétSiny podnikti v odvétvi.

Tabulka 42 Ukazatele zadluzenosti odvétvi v letech 2018-2023

Rok ‘ 2018 ‘ 2019 2020 2021 2022 2023
Celkova zadluzenost 45,0% | 41,6% | 38,1% | 40,2% | 43,4% | 42,8%
Mira zadluzenosti 0,85| 0,74 0,64| 0,70| 0,81| 0,79
Urokové kryti 1,90 7,97 9,60 8,72 594| x

Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem 1,21 1,29 1,40 1,47 1,48| 1,49
Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji 1,41 1,48 1,57 1,64 1,72 1,72
Finanéni paka 1,89 1,78| 1,68 1,75 1,85| 1,84

(zdroj: Panorama zpracovatelského prumyslu MPO, viastni zpracovani)

8.4.4 Ukazatele aktivity

Ukazatel obratu celkovych aktiv spolecnosti Keestrack-CZ se po celé sledované obdobi
pohyboval v pomérné uzkém rozmezi od 1,30 v roce 2018 do 1,04 v roce 2023. Tento vyvoj
ukazuje na mirné klesajici efektivitu vyuziti aktiv k tvorbé& trzeb, pticemz celkova vykonnost
zUstava relativné stabilni. V roce 2018 podnik vykazoval velmi vysokou hodnotu ukazatele
obratu dlouhodobého majetku (4,51), coz svéd¢i o efektivnim vyuziti investic
do dlouhodobého majetku. V nasledujicich letech se hodnota postupné sniZzovala az na 2,19
v roce 2023. Tento klesajici trend mtize byt diisledkem rostoucich investic do dlouhodobého
majetku bez odpovidajiciho narlstu trzeb nebo nizSiho vyuZiti stavajicich kapacit. Obrat
obéZnych aktiv zlstal béhem obdobi pomérné stabilni a pohyboval se kolem hodnoty 1,8.
Nejvyssi hodnoty doséhl v roce 2023 (2,01), coz mize naznacovat zlepSenou efektivitu prace
s kratkodobymi aktivy. Tento pozitivni trend je v kontrastu s klesajicim obratem
dlouhodobého majetku, coz by mohlo odraZet snahu podniku optimalizovat operativni

éinnost a zefektivnit obézna aktiva.

Doba obratu zasob se po vétSinu sledovaného obdobi drZzela mezi 142 a 150 dny.
V nékterych letech vSak doslo k vyraznéjSim vykyvim — nejdéle v roce 2020 (170 dni),
nejkratsi obrat zaznamenal podnik v roce 2023 (124 dni), coz mlze naznaCovat zlepSeni
v oblasti fizeni zasob. Tento vyvoj lze hodnotit jako relativné stabilni, bez jasného
zlepsSujiciho se ¢i zhorSujiciho se trendu. Pozitivni pokles doby obratu v roce 2023 muze
signalizovat zlepSeni ve skladovém hospodarstvi a efektivnéjsi vyuziti zasob. Nicméné

vzhledem k pfedchozim hodnotam nelze zatim hovofit o trvalém pozitivnim trendu.
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Doba obratu kratkodobych pohledavek z obchodnich vztahti se pohybovala v rozmezi

33 az 60 dni. Nejrychlejsi inkaso pohledavek podnik dosahoval v roce 2021 (33 dni), coz

sveédci o efektivnim fizeni v tomto obdobi. V roce 2023 doslo k mirnému zhorSeni na 48 dni,

coz stale nepiedstavuje zasadni problém, ale signalizuje delSi vazanost prostiedkl

v pohledavkach. Za pozornost stoji také porovnani doby obratu celkovych kratkodobych

zévazkli a zdvazkli z obchodnich vztahli. V roce 2023 ¢inila doba obratu celkovych

kratkodobych zavazkti 176 dnti, zatimco u zavazkl z obchodnich vztahti pouze 54 dnt.

Tento rozdil je zpsoben tim, ze vyznamnou c¢ast kratkodobych zavazkl tvoii kratkodobé

bankovni uvéry, z nichz podnik ¢aste¢né financuje svou provozni ¢innost.

Tabulka 43 Ukazatele aktivity spole¢nosti Keestrack-CZ, s.r.0.

Rok 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Obrat celkovych aktiv
Obrat dlouhodobého majetku 451 3,64 299 2,76 | 2,64 | 2,19
Obrat ob&znych aktiv 1,85 1,54 | 1,83 | 1,85 1,87 2,01
Rychlost obratu zasob 2,571 2,15 2,52 | 2,44 2,57| 2,95
Doba obratu zasob (dny) 142| 170| 145| 150 142 124
Doba obratu kratkodobych pohledavek (dny) 521 66| 53 40| 48| 52
Doba obratu kratkodobych pohledavek z obch. vztaht (dny) 44| 60| 44 33| 40| 48
Doba obratu kratkodobych zavazki (dny) 131 155| 162| 188 179| 176
Doba obratu kratkodobych zavazka z obch. vztahi (dny) 66| 66| 56 78| 68| 54

(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o.; vlastni zpracovani)
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(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o., vlastni zpracovani)
Srovnani s konkurenénim podnikem

Obrat celkovych aktiv se béhem sledovaného obdobi u obou firem snizoval. Zatimco
u spole¢nosti Resta ¢inil v roce 2018 stejnou hodnotu jako u Keestrack-CZ, do roku 2022
poklesla hodnota az na 0,86. V roce 2023 pak doslo k mirnému zlepseni na 0,91. Tento vyvoj
mohl souviset i s restrukturalizaci firmy, ke které doslo v roce 2022. Obrat dlouhodobého
majetku se u obou podnikil vyvijel rozdilné. RESTA zaznamenala pokles z hodnoty 3,64
v roce 2018 na 2,64 v roce 2021, ale v nasledujicich dvou letech doslo opét k riistu, a to az
na 3,66 v roce 2023. Tento vyvoj muize naznaCovat zlepSeni v efektivit¢ vyuzivani
dlouhodobého majetku mozné i v ndvaznosti na konsolidaci po restrukturalizaci podniku.
Ve srovnani s podnikem Keestrack-CZ vykazuje vyssi obrat dlouhodobého majetku, coz

wevr v

muze svédcCit o intenzivnéjSim vyuzivani investi¢niho majetku k tvorbé trzeb.

Doba obratu zasob se mezi firmami rovnéz vyrazné liSila. Keestrack-CZ vykazoval béhem
sledovaného obdobi spiSe stabilni hodnoty v rozmezi 142 az 150 dni, s vykyvy v roce 2019
a 2023. Naproti tomu RESTA méla v letech 2018 az 2021 vyrazné niZs§i dobu obratu zasob
(mezi 72 a 106 dny), cozZ svédcilo o efektivnéjSim fizeni zasob. Situace se vSak zménila

po restrukturalizaci, kdy hodnota vystoupala na 177 dni a v roce 2023 jen mirn¢ klesla.

Obrat pohledavek a zavazki ukazuje rozdily v ptistupu k finanénimu fizeni. Keestrack ma
delsi dobu obratu zavazkl, coZ znaci vétsi flexibilitu a lepsi vyjednavaci pozici. RESTA

naopak zavazky splaci rychleji, coZz miiZze naznacovat efektivni likviditu.

Tabulka 44 Ukazatele aktivity spole¢nosti Resta, s.r.o.

Rok 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Obrat celkovych aktiv 1,31} 1,15| 1,01| 0,96| 0,86| 0,91
Obrat dlouhodobého majetku 3,63 2,84| 1,86| 2,61 | 3,52 3,66
Obrat obéznych aktiv 2,08| 1,94| 2,20| 1,53| 1,13| 1,22
Rychlost obratu zasob 4,80 423| 5,04| 3,44| 2,06| 2,16
Doba obratu zasob (dny) 76 86 72| 106| 177| 169
Doba obratu kratkodobych pohledavek (dny) 47 48 35 49 61 34
Doba obratu kratkodobych pohledavek z obch. vztaht (dny) 37 32 30 39 20 5
Doba obratu kratkodobych zavazki (dny) 38 33 28 421 101 60
Doba obratu kratkodobych zavazku (dny) 43 37 34 441 103 65
Doba obratu kratkodobych zavazkii z obch. vztahl (dny) 29 18 19 15 28 23

(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Resta, s.r.o.; viastni zpracovdni)
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Srovnani s odvétvim

Obrat celkovych aktiv se v odvétvi od roku 2021 zvySoval (z 0,98 v roce 2018 na 1,14 v roce
2023), zatimco u spolecnosti Keestrack-CZ trend klesal z 1,3 v roce 2018 na nizsi hodnoty
v dal$ich letech. Podobny vyvoj je patrny i u obratu dlouhodobého majetku. Zatimco odvétvi
vykazuje v roce 2023 hodnotu 3,11, Keestrack-CZ pouze 2,19, ptestoze v predchozich letech
mél podnik vyssi efektivitu. Vyssi hodnoty v odvétvi mohou naznacovat, ze podniky v tomto
segmentu bud’ mén¢ investuji do nového majetku, nebo Ze se jim jiz diivéjsi investice

efektivné promitaji do trzeb.

Naopak u obratu obéznych aktiv je situace opac¢nd. Zatimco v odvétvi se ukazatel drzi
v relativné uzkém rozmezi (1,74—1,82) s mirnym vykyvem v roce 2019 (1,95), u spole¢nosti
Keestrack-CZ dochazi v poslednich letech k riistu, a to z hodnoty 1,54 v roce 2019 azZ na
2,01 v roce 2023. To mlze naznaCovat, zZe podnik efektivnéji pracuje s ob&éznymi aktivy
a dosahuje vysSiho obratu zasob ¢i pohledavek nez primér v odvétvi. Vyrazny rozdil
je patrny také v ukazateli doby obratu zasob. V odvétvi se tento ukazatel dlouhodobé drzi
v rozmezi 79 az 93 dni, zatimco u spolec¢nosti Keestrack-CZ se pohybuje vyrazné vys, a to
mezi 124 a 170 dny. Stabilnéjsi a kratSi doba obratu v odvétvi mize byt vysledkem
jednodussich vyrobnich procest, niz$i kapitadlové narocnosti nebo efektivnéjsi logistiky.
Doba obratu pohledavek je u Keestrack-CZ znateln& kratsi (obvykle 40—60 dni) nez
v odvétvi (74-76 dni, vykyv na 88 dni v roce 2018). Tento rozdil mtize souviset s piisnéjSim
nastavenim splatnosti nebo potiebou rychlého inkasa v disledku nizsi likvidity podniku.
U kratkodobych zavazk je situace opacna, spolenost Keestrack-CZ plati vyrazné€ pozdéji,
nez je bézné v odvétvi (176 dni oproti 116—124 dnlim). Vyrazné delsi doba obratu
kratkodobych zéavazkti ve spolecnosti Keestrack-CZ oproti priméru odvétvi muze
naznacovat vyssi vyuziti dodavatelského uvéru jako formy provozniho financovani. Zaroven
vSak nelze vyloucit, Ze rozdil prameni z odliSného charakteru vyroby nebo specifického
nastaveni dodavatelskych podminek, které umoznuji delsi splatnosti. V odvétvi mohou byt
bézné kratSi cykly a standardizovanéj$i vyroba, coz vede k rychlejSimu uzavirani

zavazkovych vztaht.

Tabulka 45 Ukazatele aktivity odvétvi v letech 2018-2023

Rok 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Obrat celkovych aktiv 0,981 1,09| 0,99 1,09| 1,13] 1,14
Obrat dlouhodobého majetku 2,231 2,50 2,34| 2,80 3,09 | 3,11
Obrat obéznych aktiv 1,76 1,95| 1,74 1,82 | 1,80| 1,81
Rychlost obratu zasob 4,63 | 4,82| 4,62| 4,47 3,94 | 4,18
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Doba obratu zasob (dny) 79| 76 79 82| 93 87
Doba obratu kratkodobych pohledavek (dny) 88| 76| T4| 74| 74| 76
Doba obratu kratkodobych zavazku (dny) 135| 120 124| 118] 116| 118

(zdroj: Panorama zpracovatelského prumyslu MPO, viastni zpracovani)
8.5 EKONOMICKA PRIDANA HODNOTA (EVA)

Pti vypoctu ekonomické ptidané hodnoty (EVA) bylo v této praci postupovano
dle stavebnicové metody uvedené v metodice Ministerstva primyslu a obchodu CR. V prvni
fazi byl stanoven vaZeny primér nakladii na kapital (WACC) jako soucet bezrizikové sazby
(rp) a tii rizikovych pfirdzek: za finan¢ni stabilitu (rrnstas), podnikatelské riziko (rpop)
a velikost podniku (r.a). Hodnota rr byla ur¢ena podle vynost desetiletych statnich dluhopist

zvefejiiovanych Ceskou narodni bankou.

Rizikova pfirdzka za finan¢ni stabilitu vykazovala rostouci trend, od roku 2021

cvwr

za podnikatelské riziko byla v letech 2018-2020 pievzata z metodiky MPO, v letech 2021
a 2022 se pohybovala na velmi nizké arovni (0,65 % a 0,002 %), pticemz v roce 2023 doslo
k vyraznému nartistu na 8,68 % v dusledku zhorSené provozni vykonnosti a celkové ztraty.
Rizikova ptirazka za velikost podniku méla mirn¢ klesajici vyvoj, coz souviselo s ristem
aktiv. V roce 2023 vSak mirn¢ vzrostla na 2,15 %. WACC se v prubéhu sledovaného obdobi
pohyboval mezi 0,13 % a 0,24 %, ptic¢emz nartst v roce 2023 souvisi pfedev§im s ristem

podnikatelského rizika.

Tabulka 46 Stanoveni hodnot WACC spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.0. za sledované obdobi

Rok 2018 2019 2020 2021 2022 2023
I' FINSTAB 4,02% 4,89% | 6,69% | 8,97% 8,72% 8,97%
'pOD 8,29% 9,78% | 2,59%| 0,65% 0,00% 8,68%
Iy 1,98% 1,55%| 1L,13%| 1,90% 4,33% 4,44%
LA 2,90% 2,56% | 2,43%| 2,41% 2,04% 2,15%
WACC 0,17 0,19 0,13 0,14 0,15 0,24

(zdroj: Metodicka cast financni analyzy dle MPO a data z CNB, viastni zpracovani)

Z téchto udaju byly odvozeny ndklady na vlastni kapital (r.), které se v letech 2018
az 2020 pohybovaly v rozmezi 1,98 % az 2,38 %. V roce 2021 doslo k vyjime¢né nizké
hodnot¢ 0,55 %, zatimco v letech 2022 a 2023 r. vyrazn¢ vzrostlo (6,61 % a 9,13 %), coz

odrazi rostouci vnimané riziko ze strany investort.
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Tabulka 47 Naklady na vlastni kapital spole¢nosti Keestrack-CZ, s.r.0. za sledované

obdobi
Rok ‘ 2018 2019 2020 2021 2022 2023
WACC 0,17 0,19 0,13 0,14 0,15 0,24
UZ/A 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
CZ/Z 0,80 0,75 0,85 0,25 0,87 1,07
VK/A 0,43 0,40 0,42 0,37 0,32 0,33
UM 0,03 0,03 0,02 0,02 0,08 0,09
Ie 0,02 0,02 0,02 0,01 0,07 0,09
1e (%) 2,18% | 2,38% | 1,98% | 0,55%| 6,61%| 9,13%

(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o., data z CNB; viastni zpracovaini)

Vysledna hodnota EVA byla v letech 2018-2020 kladna, pti¢emz vykazovala klesajici
trend. V roce 2021 podnik poprvé vykazal zapornou EVA (-935 K<), v roce 2022 doslo
k mirnému zlepSeni (11 514 K<), ale v roce 2023 nasledoval prudky pokles na -82 036 K&.
Tento vysledek souvisi s kombinaci vyssich nakladt na kapital, nizkého provozniho zisku

a celkové ztraty, kterou podnik v daném roce utrpél.
Z celkového vyvoje vyplyva, Ze podnik byl schopen vytvaret pozitivni ekonomickou
hodnotu pouze v prvni poloving sledovaného obdobi. V letech 2021 a zejména 2023 se jeho

finan¢ni vykonnost zhorsila natolik, Ze nedokazal pokryt vlastni ndklady na kapital, a tim

piestal generovat ekonomickou pfidanou hodnotu.

Tabulka 48 Ekonomicka ptidana hodnota spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o. za sledované

obdobi
Rok 2018 2019 2020 2021 2022 2023
ROE 9.14% |  7.42%| 3,03%| 037%| 8,70%|  -6,73%
e 2,18%|  238%| 198%| 055%| 6,61%|  9,13%
VK (v tis. K&) 465065| 496 184| 511687|511098| 552236 517421
EVA (v tis. K& 32337] 25016 5372| -935| 11514 -82036

(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o.; viastni zpracovdni)
8.6 SPIDER ANALYZA

K vizualnimu porovnani zékladnich skupin pomérovych ukazatelt — rentability, likvidity,
zadluzenosti a aktivity, bude v této kapitole zpracovano grafické znazornéni pomoci
pavucinového grafu za roky 2022 a 2023. Odvétvi je v grafu zndzornéno jako referencni
hodnota ve vysi 100 %, pticemz jednotlivé podniky jsou vyjadieny jako procentualni podil
vuci tomuto pruméru. Grafy tak umoziuji srovnat vykonnost sledovanych podniki mezi

sebou 1 ve vztahu k odvétvovému standardu.
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Tabulka 49 Porovnani pomérovych ukazatel spole¢nosti Keestrack-CZ s konkuren¢nim

podnikem Resta a odvétvim v roce 2022

Al | Rentabilita trzeb 2,60% | 10,70% 2,00%

Rentabilita [ A2 | Rentabilita vlastniho kapitalu 8,70% | 12,10% 4,20%

A3 | Rentabilita investovaného kapitalu 6,30% | 12,10% 3,60%

B1 | BéZna likvidita 1,10 3,18 1,81

Likvidita |[B2 | Pohotova likvidita 0,29 0,49 0,98

B3 | Hotovostni likvidita 0,02 0,82 0,29

C1 | Celkova zadluzenost 66,90% | 23,80%| 43,40%

Zadluzenost | C2 | Mira zadluZenosti 2,06 0,31 0,81

C3 | Financni paka 3,08 1,31 1,85

D1 | Obrat celkovych aktiv 1,09 0,86 1,13

D2 | Obrat dlouhodobého majetku 2,64 3,52 3,09

. D3 | Obrat obéznych aktiv 1,87 1,13 1,80
Aktivita

D4 | Doba obratu zasob 142 177 93

D5 | Doba obratu pohledavek 48 61 74

D6 | Doba obratu zavazku 179 103 116

(zdroj: Ucetni vykazy podnikii Keestrack-CZ, Resta a Panorama zpracovatelského

prumyslu MPO, vlastni zpracovani)
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Graf 11 Spider analyza spolec¢nosti Keestrack-CZ, Resta a odvétvi za rok 2022

(zdroj: Ucetni vykazy podnikii Keestrack-CZ, Resta a Panorama zpracovatelského

prumyslu MPO, vlastni zpracovani)
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Tabulka 50 Porovnani pomérovych ukazatell spole¢nosti Keestrack-CZ s konkuren¢nim
podnikem Resta a odvétvim v roce 2023

Al | Rentabilita trzeb -2,20% 7,20% 3,30%

Rentabilita [ A2 | Rentabilita vlastniho kapitalu -6,70% 7,80% 6,80%

A3 | Rentabilita investovaného kapitalu -4,80% 7,70% 5,90%

B1 | Bézn4 likvidita 1,08 5,03 1,83

Likvidita |B2 | Pohotova likvidita 0,34 2,39 1,04

B3 | Hotovostni likvidita 0,03 1,63 0,31

C1 | Celkova zadluzenost 62,40% 15,40% 42,80%

ZadluZenost | C2 | Mira zadluzenosti 1,87 0,18 0,79

C3 | Finan¢ni paka 2,99 1,19 1,84

D1 | Obrat celkovych aktiv 1,04 0,91 1,14

D2 | Obrat dlouhodobého majetku 2,19 3,66 3,11

. D3 | Obrat obéznych aktiv 2,01 1,22 1,81
Aktivita -

D4 | Doba obratu zasob 124 169 87

D5 | Doba obratu pohledavek 52 34 76

D6 | Doba obratu zavazk( 176 65 118

(zdroj: Ucetni vykazy podnikii Keestrack-CZ, Resta a Panorama zpracovatelského
prumyslu MPO, viastni zpracovani)
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Graf 12 Spider analyza spolecnosti Keestrack-CZ za rok 2023

(zdroj: Ucetni vykazy podnikii Keestrack-CZ, Resta a Panorama zpracovatelského
priumyslu MPO, vlastni zpracovani)
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Z vysledkl pavucinového grafu za rok 2022 vyplyva, ze analyzovana spole¢nost Keestrack-
CZ dosahuje ve vSech ukazatelich rentability (A1-A3) lepSich vysledkl nez primér odvétvi.
Konkuren¢ni podnik RESTA vsak vykazuje v této oblasti jest¢ vysSsi hodnoty, ¢imz
potvrzuje velmi silnou vykonnost v oblasti ziskovosti. V oblasti likvidity (B1-B3) je situace
opacna. NejlepSich vysledkii dosahuje v tomto ptipadé odvétvi, zejména v ukazateli
pohotové likvidity (B2). Naopak Keestrack-CZ vykazuje nejniz$i hodnoty ve vSech
ukazatelich likvidity, coZ mlze naznaCovat napjatéjsi finan¢ni situaci. RESTA zde zaujima
sttedni pozici — jeji likvidita je stabilni a v ukazateli celkové likvidity (B3) prekonava

dokonce i primér odvétvi.

Z pohledu zadluzenosti (C1-C3) ma Keestrack-CZ nejvyssi hodnoty vsech
sledovanych ukazatelil, coZ ukazuje na vy$$i miru financovani cizimi zdroji. V tomto piipadé
svédCit o konzervativnéj$im pfistupu k financovani. Odvétvi jako celek se pohybuje

ptiblizné ve stfedu spektra.

Ukazatele aktivity (D1-D6) ptinaseji pro analyzovany podnik Keestrack-CZ pozitivni
vysledky zejména v ukazateli doby obratu pohledavek (D5), kde dosahuje nejlepsi hodnoty
ze vsech tii subjekti — 48 dni, oproti 61 dntim u RESTA a 74 dnim u odvétvi. Naopak
v ukazateli doby obratu zavazkl (D6) ma Keestrack nejvyssi hodnotu, coz znaéi nejdelsi
dobu splatnosti — nejhorsi vysledek. Nejkrat§i dobu zde vykazuje RESTA. V ukazateli doby
obratu zasob (D4) se Keestrack nachazi mezi obéma subjekty — nejefektivnéji zde hospodari

odvétvi.

V roce 2023 doslo u spolecnosti Keestrack-CZ k vyraznému zhorSeni ukazatell
rentability (A1-A3), které klesly az do zapornych hodnot. Oproti tomu spolecnost RESTA
si v této oblasti nadale udrzuje vedouci postaveni a piekonava jak Keestrack, tak pramér
odvétvi. Likvidita (B1-B3) ziistdva nejvyssi u podniku RESTA, ptfi¢emz ukazatel celkové
likvidity (B3) vyrazné prevysSuje béznou uroven. Keestrack nadale vykazuje nejslabsi
likviditu ve vSech bodech. V oblasti zadluzenosti (C1-C3) se situace nezménila, Keestrack-
U ukazateli aktivity (D1-D6) doslo k dil¢im zménam. Podnik RESTA nové ptekonava
Keestrack-CZ v obratu pohledavek (D5), zatimco v ostatnich ukazatelich zlstavaji pozice

jednotlivych subjektii viceméné stabilni.
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Celkove tak analyza ukazuje, ze v roce 2023 doslo u spolecnosti Keestrack-CZ
k poklesu vykonnosti v klicovych oblastech, zatimco RESTA svou pozici dale posilila

a nadale vykazuje vyrazné lepsi vysledky nez priimér odvétvi i1 analyzovany podnik.

8.7 Pyramidovy rozklad ROE

Vyvoj rentability vlastniho kapitalu byl ovlivnén zejména ziskovou marzi. Za kritické 1ze
tedy povazovat roky 2021 a 2023, kdy se vyrazné zhorSila celkova finan¢ni situace
spole¢nosti. Diivodem poklesu v roce 2021 bylo snizeni marze pfed zdanénim (EBT/T)
a ukazatele CZ /T. Marze pred zdanénim se sniZila v diisledku mirného nartistu ndkladovych

polozek, jako jsou osobni naklady, odpisy a uroky. Ukazatel Cisty zisk/EBT dosahl v roce

cvwr

Kratké zlepSeni v roce 2022 nebylo dlouhodobé¢ udrzitelné, a proto v roce 2023 doslo
k jesté vyrazn€jSimu propadu rentability do zapornych hodnot (-2,15 %). Tento negativni
vyvoj byl pfedevsim zplsoben vysokymi osobnimi néklady (zvyseni z 16,2 % v roce 2018
na 20,5 % v roce 2023), dale pokracujicim rastem trokovych nédkladii (az na 2,4 % trzeb)
a rostoucimi odpisy. Piestoze vykonova spotieba meziro¢né€ klesla, nebyla schopna tento
negativni trend zvratit. Zaroven spolecnost Celila klesajici efektivité¢ vyuziti aktiv, coz
potvrzuje pokles obratu aktiv (z 1,3 v roce 2018 na 1,04 v roce 2023) a sniZeni ukazatele
trzeb viici dlouhodobému hmotnému majetku (ze 4,75 na 2,28). Sou€asné vyrazné vzrostla
finan¢ni péka, coZ odraZi rist cizich zdroji vici vlastnimu kapitédlu (z 2,32 v roce 2018 na

3,08 v roce 2022, pticemz v roce 2023 méla hodnotu 2,99).
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Tabulka 51 Pyramidovy rozklad ROE spolec¢nosti Keestrack-CZ, s.r.o.

ROK | CZ/VK
2018 | 9,14%
2019 | 7,42%
2020 | 3,03%
2021 | 0,37%
2022 | 8,70%
2023 | -6,73%
| |
CZIT T/A A/ VK
3,02% 1,30 2,32
2,75% | x 1,08 X 2,50
1,13% 1,13 2,38
0,12% 1,10 2,73
2,58% 1,09 3,08
2,15% 1,04 2,99
| | |
Cz/ EBT / T/ DHM / KFM /
EBT T DHM A CK / VK KFM/kr.zav. kr.zav./CK A
0,80 3,8% 4,75 0,27 1,59 0,00 0,66 0,00
0,75 | x| 3,7% 391 |x| 0,28 1,61 X 0,00 X 0,75 /| 0,00
0,85 1,3% 3,22 0,35 1,64 0,00 0,70 0,00
0,25 0,5% 2,92 0,38 2,32 0,00 0,65 0,00
0,87 3,0% 2,76 0,40 3,55 0,00 0,46 0,00
1,07 -2,0% 2,28 0,46 3,79 0,00 0,38 0,00
]
Ost.V /
T/T N/T T
1 97,1% 2,7%
1 - | 97,6% |+ | 14,6%
1 98,9% 6,7%
1 99,9% 7,9%
1 97,6% 9,2%
1 102,0% 6,5%
| | | | |
Odpisy Ost.prov. N )
VS/T ON/T /T /T Uroky / T OstN/T
81,0% 16,2% 1,1% 1,9% 0,5% 1,6%
86,7% | + | 19,0% |+| 1,3% |+| 141% |+ 0,8% +| 1,8%
80,4% 16,3% 1,4% 4,3% 0,5% 2,9%
79,5% 17,8% 1,6% 6,6% 0,6% 1,9%
81,9% 17,3% 1,5% 6,6% 1,6% 1,9%
75,2% 20,5% 2,0% 5,1% 2,4% 2.1%

(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o.; vlastni zpracovani)

) vykonova spotieba
kr.zav. kratkodobé zavazky

ON osobni ndklady

ost. prov. N ostatni provozni naklady

ost. N ostatni naklady
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8.8 Bankrotni modely

8.8.1 Altmaniv model

Hodnoty Altmanova Z-kore ukazuji, ze spole¢nost Keestrack-CZ zaznamenala v prubéhu
analyzovaného obdobi klesajici trend finan¢ni stability. Zatimco v roce 2018 dosahovala
hodnota 2,27, coz firmu fadi do tzv. “Sedé zoény”, od roku 2021 se pohybovala tésn¢ pod
spodni hranici této zony a v roce 2023 klesla na 1,59, coz naznacuje zvySené riziko
finan¢nich potizi. Tento pokles byl zpiisoben kombinaci n¢kolika faktori, zejména snizenim
ukazatele X1 (pracovni kapital / aktiva) z 0,18 na 0,03, coz odrazi zhorSenou schopnost
spole¢nosti kryt své kratkodobé zavazky. Vyrazny propad zaznamenal také ukazatel X3
(EBIT / aktiva), a to 20,17 na 0,01, coz svéd¢i o nizsi efektivité vyuziti aktiv. Negativni
vyvoj je patrny i u ukazatele X4 (vlastni kapital / cizi zdroje), jehoz hodnota klesla z 0,32 na
0,22 a poukazuje na rostouci miru zadluzenosti. Tyto faktory spole¢né ptispély k celkovému

zhorSeni finan¢ni stability spole¢nosti Keestrack.

Naopak spole¢nost RESTA udrzuje po celé obdobi Z-kére nad hodnotou 4, coz ji fadi
do “bezpetné zony”. V roce 2022 vSak doslo k poklesu na 3,344, coz lze pficist odstépeni
¢asti spolecnosti. Nicméné firma se s timto poklesem vyrovnala a v roce 2023 se Z-kore
vratilo na uroven kolem 4, coz poukazuje na schopnost firmy udrZet stabilitu i1 pfes externi

vlivy.

Celkove¢ lze konstatovat, ze Keestrack-CZ k vykazuje od roku 2021 zhorSujici se trend
financni stability, coz naznacuje potiebu zasahli pro zajisténi budouciho finan¢niho zdravi.
Narozdil od Resty, kterd prokazala vétsi odolnost 1 v narocnych obdobich, by Keestrack mél

zvazit kroky k posileni své finan¢ni pozice.

Tabulka 52 Altmaniiv model Z-kore spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o.

Rok 2018 2019 | 2020 2021 2022 2023
0,717 * X1 0,18 | 0,16 | 0,10 | 0,03 | 004 | 0,03
0,847 * X2 0,30 | 029 | 035 | 031 0,26 | 029
3,107 * X3 0,17 | 0,15 | 006 | 004 | 016 | 0,01
0,420 * X4 0,32 | 028 | 031 | 024 | 020 | 0722
0,998 * X5 1,30 1,08 1,13 1,10 1,09 1,04
Z-SKORE 2,27 1,96 1,94 1,72 1,75 1,59

(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o.; viastni zpracovdni)
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Tabulka 53 Altmaniiv model Z-kére spolecnosti Resta, s.r.0.

Rok | 2018 2019 | 2020 2021 2022 2023
0,717 * X1 035 | 035 | 027 | 037 | 031 [ 038
0,847 * X2 0,56 | 0,63 | 058 | 063 | 056 | 0,65
3,107 * X3 0,50 | 034 | 041 | 034 | 027 [ 029
0,420 * X4 1,84 | 227 | 180 | 243 | 1,34 | 230
0,998 * X5 1,31 | 1,14 | 1,00 | 096 [ 0386 | 0091
Z-SKORE 456 | 473 | 408 | 473 | 334 | 454

(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Resta, s.r.o.; viastni zpracovaini)
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Graf 13 Srovnani Altmanova Z-skore spole¢nosti Keestrack-CZ se spolecnosti Resta
(zdroj: Ucetni vykazy podnikii Keestrack-CZ a Resta, viastni zpracovani)

8.8.2 Index diavéryhodnosti IN0OS

Spolec¢nost Keestrack-CZ vykazuje v priibéhu let 2018-2023 zietelny klesajici trend indexu
divéryhodnosti INOS, ktery se snizil z hodnoty 1,22 v roce 2018 az na 0,56 v roce 2023.
Od roku 2020 se podnik trvale nachazi pod hranici Sedé zony. Tento vysledek indexu
naznacuje, ze podnik je vystaven zvySenému riziku upadku, coz odrazi jeho zhorSujici
se financni stabilitu. Tento negativni vyvoj je zplisoben zhorSujicimi se dil¢imi ukazateli,
které model INOS zohlednuje. Nejvyraznéji se projevilo vyrazné oslabeni schopnosti pokryt
urokové néklady, kdy ukazatel B (EBIT / nédkladové uroky) klesl z 0,36 v roce 2018
na pouhych 0,01 v roce 2023. Dale doslo ke snizeni rentability podle ukazatele C (EBIT/
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(celkovy kapital) z 0,22 na 0,017, ktery svédci o nizké schopnosti vytvaret zisk vzhledem
k celkovému kapitalu. Mirn¢ se zhorsil i ukazatel E (obéznd aktiva/kratkodobé zavazky),

ktery signalizuje zhorSeni schopnosti podniku hradit kratkodobé zavazky.

Hodnoty indexu INOS5 za celé odvétvi ukazuji, ze v roce 2018 dosahuje index hodnoty
0,83, coz je nizsi nez hodnota spolecnosti Keestrack-CZ ve stejném roce. To naznacuje, Ze se
této spolecnosti v uvedeném roce dafilo 1épe nez vétsin€é podnikli v odvétvi, a to z hlediska
celkového finan¢niho zdravi. Od roku 2019 dochazi k obratu, hodnota indexu za odvétvi
vyrazng roste aZ na hodnotu 1,30 v roce 2020, zatimco u spole¢nosti Keestrack-CZ naopak
dochazi k poklesu. V nasledujicich letech dochazi i v odvétvi k uréitému poklesu hodnot
indexu, nicmén¢ tento pokles neni tak vyrazny jako u analyzovaného podniku. Az do roku
2022 se hodnoty indexu v odvétvi udrzuji nad spodni hranici Sedé zony, coZ sice neznamena
vyraznou financ¢ni silu, ale pfesto to znaci alespon ur¢itou Groven finanéni stability. Celkové
1ze konstatovat, ze v prubéhu sledovaného obdobi si odvétvi jako celek vede finanéné 1épe
nez analyzovana spolecnost, a to zejména po roce 2019.Pro rok 2023 nebyla hodnota INO5
za odvétvi k dispozici z divodu absence nékterych vstupnich ukazateld, piesto z dostupného

vyvoje vyplyva, ze spole¢nost Keestrack-CZ dlouhodobé zaostavd za vyvojem v celém

sektoru.
Tabulka 54 Index INOS spolec¢nosti Keestrack-CZ, s.r.0.
Rok 2018 2019 20200 2021 2022 2023
0,13 * A (VK+CZ) / CZ) 023 022] 022] o021] 019] 020
0,04 * B (EBIT / nékladové troky) 036] 022] 015 008] o011 o001
3,97 * C (EBIT / (VK+CZ)) 022] 0,19 008 005] 020] 002
021 * D (celkové vinosy/ (VK+CZ)) | 028] 026 025] 025] 025 024
0,09 * E (OA / kr.zav.) 0,14| 0,13] o011] 010] o010[ 0,10
INO5 1,22 1,02] 08] 067] 086] 056

(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o.; viastni zpracovdni)

Tabulka 55 Index INOS5 odvétvi

Rok 2018 2019 2020 2021 2022 2023
0,13 * A (VK+CZ) / CZ) 028] 030] 032] 031] 029 029
0,04 * B (EBIT / nékladové tiroky) 008 032] 038] 035] 024 X
3,97 * C (EBIT / (VK+CZ)) 0,08 022] 018] 0,19] o015] X
021 * D (celkové vimosy/ (VK+CZ)) | 026] 027] 025] 026] 027] 027
0,09 * E (OA / kr.zav.) 0,14 015] 017] o016] 016] 0,16
INO5 083 125] 130 127] 110] 073

(zdroj: Panorama zpracovatelského primyslu MPO, vlastni zpracovani)
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Index dlivéryhodnosti INO5
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Graf 14 Srovnani Indexu INO5 spole¢nosti Keestrack-CZ a odvétvi

(zdroj: Ucetni vykazy podnikii Keestrack-CZ a Panorama zpracovatelského priimyslu
MPO, vlastni zpracovani)

8.9 Bonitni modely

8.9.1 Kralickuv rychly test

V ramci Kralickova rychlého testu dosahovala spole¢nost Keestrack-CZ primérnych hodnot
celkového hodnoceni mezi 2 a 3, ¢imz se po celé sledované obdobi pohybovala v pasmu
tzv. Sedé zony. Vysledky naznacuji, Ze podnik nevykazuje akutni znamky financ¢ni tisné,
avSak dlouhodobé ¢eli vyraznym slabinam zejména v oblasti likvidity a vynosové stability.
Nejveétsi negativni dopad méla doba splaceni dluhu z provozniho cash flow, kterd v letech
2018 (17 roku) a 2022 (13 roku) dosahovala velmi vysokych hodnot, poukazujicich na

napjaté penézni toky a slabou schopnost financovat zadvazky béznou ¢innosti.

Pozitivnéji plisobila kapitadlova struktura, zejména v pocatecnich letech analyzy, kdy se
kvéta vlastniho kapitalu pohybovala kolem 43 %. Ve druhé poloving obdobi vsak zacal byt
patrny klesajici trend (pokles na 32,5 % v roce 2022), coz naznacuje, Ze dochazi
k postupnému navySovani cizich zdroji na ukor vlastniho kapitalu a tim 1 ke zhorSeni
finan¢ni samostatnosti podniku. Cash flow v trzbach se zlepSovalo, v roce 2018 ¢inilo jen
2,5 %, zatimco v roce 2021 doséhlo 10,4 %, coz ukazuje na zefektivnéni provozu. Rentabilita
aktiv (ROA) byla velmi proménlivd. Pocate¢ni hodnota 5,5 % v roce 2018 kontrastuje
s poklesem na 1,18 % v roce 2021 a pouhych 0,42 % v roce 2023, coz odrazi nizkou

efektivitu vyuzivani aktiv a slabou provozni vynosnost v zavéru obdobi.
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Vysledky testu ukazuji, Ze podnik ma sice pomérné stabilni zdklad v podobé vlastniho
kapitalu, avsak jeho provozni vykonnost vykazuje slabsi vysledky. S ohledem na klesajici
trend podilu vlastniho kapitalu a nestabilni rentabilitu by se spole¢nost méla vice soustiedit

na zlepSeni provozni efektivity a posileni své financni stability do budoucna.

Tabulka 56 Hodnoty ukazatelti Kralickova Quicktestu spole¢nosti Keestrack-CZ, s.r.o.

Rok 2018 ‘ p11) ) 2020 2021 2022 2023
Kvéta vlastniho kapitalu 43,08 | 39,99| 42,07| 36,60 32,49 33,42
Doba spléaceni dluhii z CF 17,20 11,20 7,37 5,50 13,30 7,22
CF v trzbach 2,54 4,96 6,92 10,39 4,52 8,15
Rentabilita aktiv (ROA) 5,52 4,86 2,08 1,18 5,04 0,42

(zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o.; viastni zpracovdni)

Tabulka 57 Bodové hodnoceni Kralickova Quicktestu spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o.

Rok 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Kvota vlastniho kapitalu 1 1 1 1 1 1
Doba splaceni dluhii z CF 4 3 3 3 4 3
CF v trzbach 4 4 3 1 4 3
Rentabilita aktiv (ROA) 4 4 4 4 4 4
Hodnoceni financni stability 2,5 2 2 2 2,5 2
Hodnoceni vynosové stability 4 4 3,5 2,5 4 3,5
Hodnoceni celkové stability 3,25 3 2,75 2,25 3,25 2,75

(zdroj: Ucetni vkazy spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o.; Riickova, 2019 a Vochozka, 2020,
vilastni zpracovani)

8.9.2 Index bonity

Ve sledovaném obdobi vykazovala spolec¢nost Keestrack-CZ v indexu bonity klesajici trend,
kdy hodnoty poklesly z 0,97 na 0,14. Zatimco v roce 2022 si podnik jesté drZel hodnotu
0,81, v roce 2023 doslo k prudkému mezirocnimu propadu, zplsobenému piedevsim
zapornym finan¢nim vysledkem a oslabenim provozniho hospodéiského vysledku oproti
predchozim letim. Vysledna celkova hospodéiska ztrata po zdanéni ve vysi -35 milioni K¢

vedla k zatfazeni podniku do pasma kritické finan¢ni situace.

Naopak konkuren¢ni spole¢nost Resta dosahovala po celé sledované obdobi hodnot
indexu bonity v rozmezi 2,52 az 4,16, coz indikuje velmi dobrou az vybornou finan¢ni
situaci a stabilitu. V poslednich dvou letech byl sice patrny mirny pokles hodnot, ktery vSak
pravdépodobné souvisel s restrukturalizacnimi zménami v podniku. Resta si 1 piesto udrzela
stabilni provozni cash flow a pevnou kapitalovou strukturu, coz ji umoznilo zachovat vysoké

hodnoty indexu bonity a zajistit dlouhodobou finan¢ni stabilitu.
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Spolecnost Keestrack-CZ se podle vysledki indexu bonity nachazi v kritické
ekonomické situaci, zatimco Resta vykazuje vybornou finan¢ni kondici, coz ji ¢ini vyrazné

stabilngj$im a méné¢ rizikovym subjektem na trhu.

Tabulka 58 Vyvoj indexu bonity v ¢ase u spolecnosti Keestrack-CZ, s.r.o0. a Resta, s.1.0.

IB Keestrack-CZ, s.r.o. 0,97 0,90 0,72 0,62 0,81 0,14
1B Resta, s.r.o. 3,50 2,84 4,16 3,74 2,75 2,52

(zdroj: Ucetni vykazy podnikit Keestrack-CZ, s.r.o. a konkurencniho podniku Resta, s.r.o.;
Vochozka, 2020, viastni zpracovani)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 115

9 SHRNUTI VYSLEDKU FINANCNI ANALYZY A NAVRHY NA
ZLEPSENI FINANCNI SITUACE PODNIKU

9.1 Shrnuti vysledkii finan¢ni analyzy

V této kapitole budou shrnuty vysledky finan¢ni analyzy spole¢nosti Keestrack — CZ, s.r.o.,
provedené za obdobi 2018-2023. Finan¢ni pozice podniku byla posuzovana prosttednictvim
analyzy absolutnich, rozdilovych a pomérovych ukazateld. Tyto metody byly doplnény
o komplexni hodnoceni pomoci ukazatele ekonomické ptidané hodnoty (EVA) a vybranych
souhrnnych modeld. Srovnani bylo provedeno s konkuren¢ni spolecnosti Resta, s.r.o., ktera
v roce 2022 prosla restrukturalizaci formou odsStépeni ¢asti jméni a vzniku nové spolec¢nosti
Resta Eko, s.r.o. Tato skute¢nost byla v rdmci analyzy zohlednéna, pficemz pozornost byla
vénovana i jejimu dopadu na dalsi finan¢ni vyvoj podniku. Ackoli byva pii finan¢ni analyze
obvyklé porovndvat analyzovany podnik s vice konkuren¢nimi firmami, v tomto ptipade
se vzhledem k charakteru trhu a dostupnosti informaci nepodatilo identifikovat dal$i vhodné
subjekty v daném segmentu. Spolecnost Resta, s.r.o., tak byla zvolena jako jediny
porovnatelny podnik, a to i pfesto, ze svou velikosti zaostava za analyzovanou spolec¢nosti.
Vysledky analyzy byly déle zasazeny do kontextu odvétvi klasifikovaného pod kédem CZ-
NACE 28.9 — Vyroba ostatnich strojli pro specialni ucely, aby bylo mozné posoudit finan¢ni

vykonnost podniku ve vztahu k primérnym hodnotdm v odvétvi.

Horizontalni a vertikdlni analyza sledovaného obdobi ukazala na rast podilu stalych
aktiv analyzovaného podniku, ktery se zvysil ze 28,9 % na 47,7 %. Tento vyvoj odrazi
investice do rozvoje vyrobnich kapacit a modernizace vybaveni. Ob&zna aktiva kolisala,
pficemz v roce 2023 poklesly zasoby v disledku zhorSenych ekonomickych podminek.
V porovnani s konkurenci, ktera si udrzovala podil obéznych aktiv ve vysi 75,7 %,
a s prumérem odvétvi 62,8 %, se analyzovany podnik profiluje jako vice zaméteny na rozvoj
vyrobnich kapacit. Podil vlastniho kapitalu analyzovaného podniku postupné klesal a v roce
2023 dosahl 33,4 %, zatimco konkurence udrzovala podil na urovni 84,4 % a odvétvi
pfiblizné 54,4 %. Tento vyvoj odraZzi financovani riistu zejména prostiednictvim bankovnich
uverl.

Ve struktufe nadkladit dominovala vykonova spotieba, jejiz podil poklesl ze 81,2 % na
69,2 %, zatimco podil osobnich nakladl v roce 2023 vzrostl na 19 %. Tento podil byl vyssi
nez u pruméru odvétvi, kde osobni naklady tvofily 17,1 %. Vyrazné snizeni vykonové

spotieby v roce 2023 souviselo s poklesem poptavky a nedostatkem vstupii. Analyzovany
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podnik tak vykazuje vyssi ndkladovou volatilitu nez konkurence a primér odvétvi. Vynosy
byly tvofeny pfevazné trzbami z vlastnich vyrobku a sluzeb s podilem ptesahujicim 90 %.
V roce 2022 doslo k jejich ristu o vice nez 20 %, zatimco v roce 2023 poklesly o 13 %
v disledku oslabeni poptavky. Struktura vynosii byla srovnatelnd s konkurenci, avSak
analyzovany podnik vykazoval vyssi kolisavost ostatnich provoznich vynosii. Ve srovnani
s odvétvim, kde podil trzeb z vyroby ¢inil 85,3 %, je analyzovany podnik vice

specializovany na vlastni produkci.

Provozni cash flow analyzované spolecnosti béhem sledované¢ho obdobi mirné rostlo,
s vyjimkou roku 2022, kdy pokleslo na 47 mil. K¢ v dasledku narastu kratkodobych
pohledavek a vyssich nakladd na materidl a energie. Nejvyssi hodnoty dosahlo v roce 2021,
kdy €inilo 142,5 mil. K¢, coz umoznilo pokryt investice ve vysi 121,3 mil. K¢ bez nutnosti
externiho financovani. Podobna situace nastala i v roce 2023, kdy provozni cash flow opét
prevysilo investi¢ni vydaje a podnik tak snizil zavislost na vnéj§im kapitalu. V porovnani
s konkurenci, ktera dlouhodob¢ spoléha na vlastni zdroje a stabilni cash flow, vykazuje
analyzovany subjekt dynamictéj$i investicni aktivitu spojenou s vys$§i mirou zéavislosti

na externim financovani.

Cisty pracovni kapital podniku zistal po celé sledované obdobi kladny, avsak
vykazoval vyrazné klesajici trend z 269 mil. K¢ na 59 mil. K¢&. Podil kratkodobych zavazki
na obéZnych aktivech vzrostl z 65 % na vice nez 90 %, coZ naznacuje rostouci zavislost
na kratkodobém financovani a zvysené riziko kratkodobé platebni neschopnosti. Riziko bylo
umocnéno nizkou likviditou obéZznych aktiv, kdy zasoby tvofily pfiblizné 70 %. Naproti
tomu konkurence si udrzovala stabilni podil ¢istého pracovniho kapitalu okolo 80 %
obéznych aktiv, s kratkodobymi vykyvy souvisejicimi s pandemii a restrukturalizaci.
Ve srovnani s odvétvim, kde podil ¢istého pracovniho kapitalu na obéZznych aktivech v roce
2023 vzrostl na 45,4 %, pusobi provozni financovani analyzovaného subjektu jako vyrazné
rizikovéjsi a méné konzervativni.

Rentabilita podniku v prib¢hu sledovaného obdobi klesala. Rentabilita trZzeb poklesla
z 3,0 % na —2,2 % a rentabilita vlastniho kapitalu z 9,1 % na —6,7 %, ptesto v roce 2022
doSlo k mirnému zlepSeni. Vyrazna ztrata v roce 2023 byla zpisobena nizkym provoznim
vysledkem 17,4 mil. K¢ a finan¢ni ztratou 50 mil. K¢, coz ukazuje na nizkou efektivitu
vyuziti vlastniho kapitdlu. Konkurencni firma si na rozdil od hodnocené spolecnosti udrzela

vysokou a stabilni rentabilitu trzeb kolem 10 % 1 pfes organiza¢ni zmény v roce 2022.
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Odvétvi celkové vykazovalo stabilni riist, rentabilita vlastniho kapitalu vzrostla z 0,3 % na

6,8 %, zatimco sledovany podnik postupné ztracel na efektivité a konkurenceschopnosti.

Likvidita spolecnosti béhem sledovaného obdobi poklesla, bézna likvidita se snizila
z 1,55 na 1,08 a pohotova likvidita z 0,43 na 0,34, pti¢emz hotovostni zlstavala extrémné
nizka. Tento stav naznacuje napjatou finan¢ni situaci, kterou by mohlo dale ohrozit zpozdéni
inkasa pohled4avek. Naopak konkurent disponoval nadstandardnimi rezervami zajist'ujicimi
silnou likviditu, 1 kdyZ za cenu nizsi efektivity spravy prostfedkt. V odvétvi byla likvidita
mirné vyssi nez u sledovaného podniku a vykazovala stabilnéj$i vyvoj, zatimco firma

financovala provoz pfevazné kratkodobymi zévazky.

Zadluzenost sledované spolecnosti byla vysokd, celkova zadluzenost dosahovala
az 66,9 %, pricemz v roce 2022 mira zadluzenosti prekrocila hodnotu 2,0. Tento stav odrazi
silnou zavislost na cizim kapitdlu a vySsi finanéni riziko. Konkurenéni podnik si naopak
udrzoval zadluzenost pod 24 % a stabilné financoval aktiva z vlastnich zdroji. Odvétvi
celkové vykazovalo zdravéjsi kapitalovou strukturu s celkovou zadluzenosti kolem 43 %

a mirou zadluzenosti pod 0,8, zatimco hodnocena firma celila rostouci financni nestabilité.

Obrat celkovych aktiv sledovaného podniku klesal z 1,30 na 1,04 v disledku poklesu
efektivity vyuziti dlouhodobého majetku pii souCasném ristu investic, zatimco obrat
obéznych aktiv vzrostl na 2,01. Konkurencni subjekt dosahoval vyssi efektivity vyuZiti
dlouhodobého majetku, 1 kdyz po restrukturalizaci zaznamenal zhorSeni fizeni zasob. Delsi
doba obratu zavazki u hodnocené firmy naznacuje vyssi vyuZzivani dodavatelského uvéru
jako formy provozniho financovani, zatimco konkurence splacela zdvazky rychleji. Odvétvi

celkové dosahovalo vyS$$iho obratu aktiv a stabilnéjSich zasob i1 pohledavek.

Ekonomickéd ptidand hodnota (EVA) podniku byla v letech 2018-2020 kladna,
ale postupné klesala. V roce 2021 a opé€t v roce 2023 podnik vykéazal zapornou hodnotu EVA
v duasledku rostoucich nakladii na kapital, zhorSené provozni vykonnosti a celkové ztraty.
Vysledky ukazuji, Ze v nékterych letech podnik nebyl schopen pokryt vlastni néklady

na kapital, coZ poukazuje na zhorSeni ekonomické vykonnosti.

Spider analyza ukazala, ze podnik v roce 2022 dosahoval lepsich vysledki nez odvétvi
v oblasti rentability, ale zaostaval v likvidité a vykazoval vyss§i zadluZenost. V roce 2023
doslo k vyraznému poklesu rentability pod turoven odvétvi, pfiCemz podnik nadale

vykazoval nejvyssi zadluzenost a nejslabsi likviditu ze sledovanych subjekt. Vysledky



118 UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

potvrzuji celkové zhorSeni financni situace podniku, zatimco konkurent Resta si udrzel

vyrazng lepsi vykonnost.

Pyramidovy rozklad ROE ukézal, ze vyvoj rentability vlastniho kapitalu byl nejvice
ovlivnén poklesem ziskové marze a efektivity vyuziti aktiv. Kritickymi roky byly 2021
a 2023, kdy vinou riistu osobnich nakladd, trokovych ndkladi a odpist doslo k propadu
marze a nasledné i ROE do zapornych hodnot. Vyrazny nartist finanni paky zaroven

ukazuje na rostouci zavislost podniku na cizich zdrojich financovani.

Vysledky Altmanova modelu naznacuji postupné zhorSovani finanéni stability podniku
od roku 2021. Hodnota Z-skore se snizila ze ,,Sedé zony* az na uroven zvysSeného rizika
finan¢nich potizi, pfedev§im vlivem poklesu pracovniho kapitalu, nizsi efektivity vyuziti
aktiv a rostouci zadluzenosti. Naproti tomu konkurent Resta si udrzel stabilni finan¢ni zdravi

po celé sledované obdobi.

Vyvoj indexu davéryhodnosti INOS5 potvrzuje trvalé zhorSovani financni situace
podniku od roku 2018, kdy hodnota indexu klesla z 1,22 na 0,56 v roce 2023. Od roku 2020
je podnik trvale pod hranici Sedé zony, coZ signalizuje zvySené riziko Upadku. Negativni
trend byl zplsoben zejména oslabenim schopnosti pokryt urokové ndklady, poklesem

rentability a zhorSenim likvidity. Ve srovnani s odvétvim si podnik vedl vyrazné hure.

Vysledky Kralickova rychlého testu ukazuji, ze podnik se v prubé¢hu let 2018-2023
pohyboval v pasmu Sedé zony bez akutni hrozby finan¢ni tisné, ale s vyraznymi slabinami
v oblasti likvidity a vynosové stability. Nejvétsi problémy piedstavovala dlouha doba
splaceni dluhti a kolisava rentabilita aktiv. Pfestoze kapitdlova struktura byla zpocatku
stabilni, v druhé poloviné obdobi doslo k jejimu oslabovani, coz signalizuje potiebu posileni

finan¢ni stability do budoucna.

Vyvoj indexu bonity odrézi postupné zhorSovani finan¢ni situace podniku, pfi¢emz
hodnota indexu klesla z 0,97 v roce 2018 na 0,14 v roce 2023. Tento vyvoj poukazuje
na oslabeni finan¢ni stability a zhorSeni celkové kondice podniku. Naproti tomu
konkurencni spole¢nost Resta si po celé sledované obdobi udrzovala vysokou bonitu

a stabilni finan¢ni pozici.
Vysledky finan¢ni analyzy potvrdily vyrazné oslabeni finan¢ni situace sledovaného
podniku, pficemz klicovymi rizikovymi oblastmi jsou pokles rentability, oslabeni likvidity,

rostouci zadluzenost a zhorSeni kapitalové stability.
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9.2 Navrhy na zlepSeni finanéni situace podniku

V nasledujici kapitole budou navrzena konkrétni opatfeni zamétena na feSeni problémovych
oblasti s dirazem na snizovani zadluzenosti, efektivnéjsi vyuziti dlouhodobych aktiv,
zlepSeni likvidity a zvySeni rentability. Cilem je nastavit strategii, kterd povede
k dlouhodobé finan¢ni stabilité a ristu podniku.

24

vyznamné ovlivituje jeho finan¢ni stabilitu a snizuje schopnost pruzné reagovat predevsim
na vné&jsi ekonomické zmény. Podnik je vyrazné zavisly na externich zdrojich financovani,
pricemz vyznamnou c¢ast kratkodobych zavazkl tvoii bankovni Gvéry a kontokorentni
financovani. Pro snizeni zadluzenosti je nezbytné pfijmout komplexni opatieni zamétena
na optimalizaci kapitalové struktury. V prvni fadé by se podnik mél soustfedit na postupné
snizovani kratkodobych zavazkt vuci tveérovym institucim, prioritné prostfednictvim
splaceni nejdrazsich uvérd. Tim by doslo ke snizeni trokového zatizeni a soucasné
k uvolnéni provoznich finanénich prosttedkli. Zaroven je vhodné zvazit refinancovani ¢asti
stavajicich uvért za vyhodnéjsich podminek, naptiklad prodlouZenim splatnosti a snizenim
urokovych sazeb, coz by vedlo ke sniZzeni finan¢niho tlaku na podnik.

Dilezitym opatfenim je rovnéZ peclivé fizeni investicni cinnosti. Vzhledem
k vyraznému ristu podilu stalych aktiv na celkovych aktivech v poslednich letech
je doporuceno omezit nové investice do dlouhodobého majetku, zejména pokud by mély byt
financovany z cizich zdroju. Investice by mély byt realizovany pouze v ptipadech, kdy Ize

ocekavat jejich rychlou a prokazatelnou navratnost.

Jako jednu z moZnosti lze teoreticky uvazovat o navySeni vlastniho kapitalu
prostiednictvim vstupu nového investora. Tato varianta by vSak byla redlna pouze
za podminky stabilizace finan¢ni situace podniku a zvySeni jeho atraktivity pro potencialni
investory. V ptipad¢ GspéSného navyseni vlastniho kapitdlu by doSlo k posileni finan¢ni

stability a sniZeni zavislosti na externim financovani.

Po stabilizaci kapitalové struktury je nezbytné zaméfit se na zvySeni rentability jako
klicového ptedpokladu dlouhodobého finanéniho zdravi a riistu podniku. Podnik by se mél
zam¢fit na optimalizaci ndkladové struktury bez nutnosti vysokych investic. Doporucuje se
provést podrobnou analyzu hlavnich nakladovych polozek a identifikovat pftileZitosti
k usporam, napiiklad efektivnéjSim planovanim vyroby, snizenim spotifeby materidlovych

vstupll a energii ¢i lepSi organizaci logistickych tok. V delSim ¢asovém horizontu,
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v zavislosti na stabilizaci finan¢ni situace, 1ze zvazit investice do energeticky Uspornych

opatfeni, jako je naptiklad instalace solarnich paneli.

Podnik by mél efektivnéji vyuzivat stavajici dlouhodoby majetek s cilem
maximalizovat vyuziti vyrobnich kapacit a tim zvysit rentabilitu. V oblasti tvorby trzeb
se doporucuje rozsifit nabidku produktt a sluzeb s vyssi pridanou hodnotou. Analyza potieb
stavajicich odbérateli mize pomoci identifikovat nové prilezitosti k rozsifeni nabidky
o produkty nebo sluzby, které pfinesou zakaznikiim vys$Si uzitek a podniku umozni
doséhnout vys$Sich marzi. Podle vefejné dostupnych informaci se podnik zamétuje
na elektrifikaci svych strojii, coz pfispiva ke zvySeni energetické efektivity a sniZeni
zavislosti na fosilnich palivech. Tento krok je vhodné déle rozvijet a aktivné komunikovat
v rdmci marketingové strategie s cilem posilit vnimani znacky jako inovativni a ekologicky

odpovédné.

Podnik by se mél zaméfit na posileni struktury obéznych aktiv a zvyseni podilu ¢istého
pracovniho kapitalu na obéznych aktivech, ktery se dlouhodobé nachazi na nizké urovni.
mnozstvi prostfedkll vazanych ve skladovych zasobach. Sou€asné je vhodné podpofit
rychlejs$i inkaso pohledavek, naptiklad nabidkou slevy za diivéjSi platbu, dislednym

sledovanim splatnosti a peclivym hodnocenim bonity odbératel.

Na stran¢ zavazkt je diilezité udrzovat rozumnou dobu splatnosti obchodnich zadvazki
a soucasné sniZovat zavislost na kratkodobém financovani prostfednictvim bankovnich
uvérd, ¢imz by se snizilo finan¢ni riziko a zlepsila provozni likvidita. Podnik by mél rovnéz
zavést pravidelné mési¢ni planovani penéznich toki s cilem piedvidat ptijmy a vydaje a véas
identifikovat moZné vypadky hotovosti. V rdmci tohoto planovani je vhodné vytvaret
minimalni provozni rezervy pro pokryti neocekavanych vydaji ¢i zpozdéni plateb

od odbératela.

Vzhledem k rozsdhlym investicim do dlouhodobého majetku v uplynulych letech
je zaddouci, aby podnik systematicky sledoval jejich efektivitu a pravidelné¢ vyhodnocoval
skute¢ny ptinos novych aktiv vzhledem k pldnované navratnosti. Soucasné by mél vénovat
zvysenou pozornost pravidelnému monitorovani klicovych finan¢nich ukazateld, zejména
miry zadluzenosti, irovn¢ urokového kryti a objemu hotovostnich rezerv. Dlsledné kontrola
téchto oblasti je nezbytnym ptedpokladem pro udrzeni finan¢ni rovnovahy a snizZeni rizika
budoucich finan¢nich potizi. Realizace navrzenych opatieni by méla vytvofit pevné zaklady

pro budouci rlist a finan¢ni stabilitu podniku.
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ZAVER
Cilem této bakalarské prace bylo prostiednictvim externi financni analyzy zhodnotit finan¢ni
situaci podniku Keestrack-CZ, s.r.o. v obdobi 2018-2023, porovnat jeji vysledky

s konkuren¢nim podnikem a s odvétvovym primérem, a na zaklad¢ zjisténych skutecnosti

formulovat doporuceni ke zlepseni jeji finan¢ni situace.

Finan¢ni analyza ukézala, ze analyzovany podnik v uplynulych letech realizoval
rozsahlé investice do dlouhodobého majetku, avSak soucasné Celil poklesu rentability,
zhorSeni likvidity a rdstu zadluzenosti. Porovnani s konkurenéni spole¢nosti Resta, s.r.o.,
a s prumérnymi hodnotami v odvétvi potvrdilo, ze finan¢ni situace podniku vykazovala
zhorSeni v nékolika klicovych oblastech. Na zaklad¢é vysledkl analyzy byla formulovéna
opatfeni zamétend predevSim na postupné snizovani zadluzZenosti, optimalizaci kapitalové
struktury, zvySeni rentability a zlepSeni likvidity. Duraz byl kladen na opatieni
realizovatelna s vyuzitim optimalizace vnitinich procest a efektivnéjsiho fizeni stavajicich

zdrojl bez nutnosti vyznamnych investic.

Vyzkumné otazky byly v ramci prace zodpovézeny. Byly analyzovany hlavni
nedostatky ovlivilujici financni stabilitu podniku, popsany faktory pfispivajici k jeho
zhorSené finanCni situaci a navrzena konkrétni opatfeni na jeji zlepSeni. Pfedpoklady
uvedené v hypotézach nebyly plné€ potvrzeny — finan¢ni situace nevykazovala stabilni vyvoj,
likvidita podniku byla nedostatecnd a jeho financni vykonnost zaostavala za primérem

odvétvi.

Limitujicim faktorem prace bylo Cerpani vyhradné z vetejné dostupnych informaci
a ucetnich vykazii, coZz mohlo omezit hloubku provedené analyzy. Financni situace
analyzovaného podniku byla porovnavana pouze s jednim konkuren¢nim subjektem,
spolecnosti Resta, s.r.o., kterd je men$iho rozsahu a ve sledovaném obdobi prosla
restrukturalizaci. Tento vybér byl dan nedostupnosti vhodnych konkurentti v odvétvi, at’ uz
kvili chybgjicim tcetnim udajlim, odlisné velikosti, nebo vyznamnym organiza¢nim
zménam. Restrukturalizace spolecnosti Resta neméla podstatny dopad na jeji finanéni

vysledky, a proto bylo mozné provést relevantni a piinosné srovnani.

Ptesto vysledky prace poskytuji pevny zaklad pro budouci strategickd rozhodnuti
podniku. Realizace navrzenych opatieni by méla vytvofit pfedpoklady pro posileni finan¢ni

stability a dosazeni dlouhodobé udrzitelného ristu.
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