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Uvod

Tématem této bakalarské prace je Financni analyza vybraného subjektu, ktera bude
implementovana na vybrany podnik Hofmann Personal. Toto téma bylo zvoleno
z diivodu jeho stalé aktudlnosti a diilezitosti pro hodnoceni podnik. Finanéni analyza je
dalezitym ukazatelem vykonnosti firmy a lze ji vyuzit 1 k porovnavani s vysledky
konkurenc¢nich podnikatelskych subjektii. Pro jeji uzivatele je uziteCnym nastrojem,

k urceni finan¢niho zdravi podniku.

Prosttedi, ve kterém se nalézdme prochazi neustalymi proménami, které se vyskytuji jak
vné, tak 1 uvnitf podniku. Proto je pro podnik velice dilezité sledovat vyvoj svého
hospodateni a reagovat na zmény, které se vyskytuji na poli trzniho hospodafstvi, protoze
chce-li byt firma Uspé$nd, nemize si dovolit zmény ignorovat. Naopak, pokud budou
zmény implementovany Uspés$né, muze podnik zaznamenat vyrazné posileni pozice na
trhu. Finan¢ni analyza slouzi ptijemci vysledkl jako ziskani odpovédi na to, jak se
podniku vede, jak si vede s porovnanim s konkurenci, v ¢em podnik zaostava, a naopak

jakeé jsou jeho silné stranky.

Tato bakalafska prace bude sloZena ze dvou Césti: teoretické a praktické. V prvni ¢asti
bude vytvotena reserse teoretickych vychodisek, které dale slouZily pro vypracovani ¢asti
praktické. Teoretickd Cast bude zaméfena na oblasti finanéni analyzy, jeji uZivatele,
zdroje informaci, ze kterych dochazi k vypracovani. V praci budou uvedeny Ctyti druhy

ukazatell, a to konkrétné absolutni, rozdilové, pomérové ukazatele a dale jejich soustavy.

Prakticka ¢ast bude vychazet z poznatkl z teoretické Casti, na zaklad¢ kterych budou
vypocitany uvedené ukazatele. Jako prvni bude uveden vybrany podnikatelsky subjekt,
kterym je Hofmann Personal. Dale bude provedena samotné finan¢ni analyzy podniku,
ato v obdobi 2018-2022. Ziskané¢ vysledky budou nasledné analyzovany a dojde
k navrZzeni moznych doporuceni do nésledujicich let. Cilem vypracovani praktické ¢asti
je ziskéni relevantnich, pravdivych a redlnych informaci o tom, jak se analyzovanému

podniku dafi.



Cil a metodika prace

Predkladana bakaldiska prace je zaméifena na zhodnoceni finan¢ni vykonnosti
podnikatelského subjektu Hofmann Personal, vzhledem k tomu je definovan cil prace

a postup jeho naplnéni, tedy metodika prace.
Cil prace

Cilem celé této bakalaiské prace je na zaklad¢ informaci z finan¢ni analyzy podniku
Hofmann Personal ve sledovanych letech 2018—2022 vyhodnotit hospodafeni podniku

a navrhnout doporuceni pro zlepseni jejich ekonomické vykonnosti.

Vzhledem k definovanému cili prace je mozné definovat dil¢i cile, které povedou

k naplnéni vySe zminéného cile.

Cilem teoretické Casti prace je shrnout problematiku hodnoceni finan¢niho zdravi

podnikatelskych subjektti a popsat jednotlivé postupy a metody financni analyzy.

Pro praktickou ¢ast je mozné definovat cil nasledovné: zhodnotit vyvoj ukazatelt
hospodareni zvoleného podnikatelského subjektu ve sledovanych obdobi a navrhnout

ptipadna doporuceni pro nasledujici 1éta.
Metodika prace

ResSers$ni ¢ast bakalaiské prace bude vypracovana s pouzitim teoretickych poznatk, které
budou ziskany z odbornych publikaci, které se zamé&fuji na zakladni principy a metody
hodnoceni hospodateni podnikatelskych subjektli a finan¢ni analyzu. Bude tedy vyuzito

metody literarni reSerSe.

Vv

teoretickych poznatkil z prvni €asti. V této Casti je predstaven vybrany podnik véetné jeho
historie a ¢innosti podnikani. Nasledn¢ bude vypracovéana finan¢ni analyza za roky 2018-
2022, ktera bude provedena s vyuZitim relevantnich metod finan¢ni analyzy. Dochézi tak
k vyuziti metody analyzy a komparace ve sledovaném obdobi. Nakonec jsou definovany
zavery o vyvoji hospodateni podniku v jednotlivych letech a navrzena doporuceni, ktera

by mohla vést ke zlepSeni ekonomickeé situace.



1 Finan¢ni analyza

Tempo rozvoje dneSniho ekonomického svéta je vice nez rychlé, a proto v tomto prostiedi
dochdzi ke zméndm, které se dotykaji firem, jez jsou jeho soucasti. Nezbytnym ukolem
pro hospodateni firmy se tedy stavd vyhodnoceni a rozbor jeji financni situace. Tuto
¢innost lze provést za vyuziti finan¢nich ukazatel, které jsou nedilnou ¢asti zhodnoceni
strategie, kterou podnik zvolil. Samotna analyza je pak zasadnim krokem k ucinéni

spravnych rozhodnuti. (Ruckova, 2021)

Definic pro pojem finan¢ni analyza existuje cela fada. Nelze urcit jednu definici, ktera by
byla spravna, jelikoz kazda z nich popisuje tento pojem svym zpisobem spravné. Pro
ucely této bakalatské prace byla vybrana definice od Rackové (2021, s. 9), které uvadi,
ze ,,finan¢ni analyza predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, ktera jsou obsazena
predevsim v ucetnich vykazech. Finan¢ni analyzy v sobé zahrnuji hodnoceni firemni

minulosti, soucasnosti a predpovidani budoucich finan¢nich podminek.*

Finanéni analyzu lze tedy popsat jako néstroj slouzici ke kompletnimu zhodnoceni tidajti
o finan¢nim zdravi podniku, jehoZ hlavnim zdrojem informaci je ucetnictvi. Po analyze
téchto udaju lze zjistit mnoho uzite¢nych skute¢nosti o financ¢ni situaci podniku jako je
napiiklad to, zda generuje dostatecné velky zisk, zda je rentabilni ¢i jakym zptisobem je

nakladano s aktivy. (Fridson & Alvarez, 2022)

Z definice finan¢ni analyzy vyplyva, ze je dileZitym manaZerskym zakladem pro
efektivni dlouhodobé i1 kratkodobé rozhodovani v mnoha oblastech, zejména tedy pro
spravné fungovani podniku samotného. Oblasti, do kterych finan¢ni analyza zasahuje je
mnoho. Patii mezi n€ napfiklad investiéni rozhodovéani, efektivni nakladéani
s kratkodobymi i1 dlouhodobymi aktivy, vhodna kapitdlovd struktura nebo financni

planovani. (Knapkova a kol., 2017)

Finanéni analyza je dilezitym zdrojem pro u¢inéni mnoha rozhodnuti ve firmé&. Ale firma
samotnd neni jedinym uzivatelem vysledkl této analyzy. Obsah informaci zac¢lenénych
do finan¢ni analyzy se odviji od toho, pro koho je dana analyza zpracovavana, jelikoz
kazdou zajmovou skupinu zajimaji jiné¢ udaje a jejich vyvoj. Mezi uzivatele finan¢ni
analyzy tedy 1ze mimo manazery zatadit také investory, banky, statni instituce, obchodni

partnery, zamé&stnance podniku, auditory nebo konkurenci, kde kazdy pouziva udaje



k jinému ucelu, proto je tedy nutné peclivé zvazovat informace obsazené v dané analyze.
Naptiklad konkurenéni podniky se zajimaji zejména o udaje silnych hraca na trhu, aby
mohly komparovat a vyuzivat dobré strategie jejich protivnikd. Investory bude zajimat,
jak je sjejich financemi nakladano a co se tyCe potencidlnich investorti tam vysledky
mohou vyznamné ovlivnit jejich budouci investicni zaméry. Finan¢ni zdravi podniku
zcela jisté zajima 1 vlastni zaméstnance, ktefi pfi kladném vysledku mohou projevit zajem
o vyss§i mzdy, na druhou stranu pii zdporném vysledku ziskovosti €i snizujici se miry
likvidity by mohly byt ohroZeny jejich pracovni pozice. (Griinwald & Holeckova, 2009;
Mohano Rao, 2022)

1.1 Zdroje informaci

Zakladnim kamenem pro finan¢ni analyzu jsou ziskand data, ktera tvofi zéklad pro
dosazeni kyzenych vysledkii. Pokud podnik vyZaduje kvalitni a komplexni finan¢ni
analyzu za jisté plati pravidlo, ze ¢im vice ¢asu je vénovano piiprave a sbéru dat, tim veétsi
vypovidajici hodnotu bude dand analyza mit. DalSim dilezitym faktorem je dobie
zvoleny analytik, protoZe ¢im hlubsi jsou jeho znalosti o firmé&, tim pfesnéjsi analyzu lze

ziskat. (Riickova, 2021)

Informace potiebné k finan¢ni analyze je mozné dle Griinwalda a HoleCkové (2008, s. 7)

ziskat z mnoha zdroji. Ty Ize kategorizovat do tii skupin:

1. Zdroje finan¢nich informaci — zde se jedna o dale zminéné ucetni vykazy, data
poskytnutd od podnikovych ¢i externich analytikii a vedeni podniku, vyrocni
zpravy atd.

2. Kvantifikované nefinan¢ni informace — do této skupiny se fadi pfedev§im
podnikova statistika, plany nastavené firmou, kalkulace, zaméstnanost apod.

3. Nekvantifikované informace — u této kategorie 1ze hovoftit o zpravach auditort,

manazert nebo vrcholovych pracovnikil.

Za zédkladni zdroj dat lze stdle povaZovat ucetni vykazy podniku, které vychazi
a priloha k ucetni uzavérce. Jako dalsi je dillezité zminit naptiklad piehled o zménach
vlastniho kapitalu, vyro¢ni zpravy a cash flow neboli pfehled o penéznich tocich. Pokud

neni vyro¢ni zprava vydavana podnikem, dal$im zdrojem, kde ji lze najit je oficidlni



vetejny rejstiik, pokud ji firma zvetejni alespon zde. (Knépkova a kol., 2017; Fridson

& Alvarez, 2022)

Jak jiz bylo uvedeno vyse ucetni vykazy jsou hlavnim zdrojem dat pro finan¢ni analyzu,
ale jejich obsah poskytuje ve skutecnosti informace mnoha uzivatelim. Ty lze délit na
externi a interni uzivatele, a proto i ucetni vykazy délime na Gcetni vykazy financni, které
poskytuji informace externim uzivatelim a ucetni vykazy vnitropodnikové, které vychazi
z potteb kazdého podniku. Informace, které jsou dostupné Siroké vefejnosti je firma
povinna zvefejiiovat nejméné jednou rocné a lze je povazovat za hlavni podklad pro
sestaveni finan¢ni analyzy. Jednd se zejména o strukturu majetku, zdroje kryti
a o vyuzivani a vytvareni vysledku hospodateni. Vnitropodnikové vykazy, jak jiz bylo
feceno slouzi pro potieby firmy to znamend, Ze neexistuje jejich pravné zdvazna Gprava.
AvsSak pravé tento typ podkladi mlze pravé vést ke zptesnéni vysledkd, jelikoz jsou
sestavovany v pravidelnych intervalech a tim mohou zmirnit odchylky od skute¢nosti.

(Riigkova, 2021)

1.1.1 Rozvaha

Hlavnim ucCelem rozvahy je zachycovat aktudlni stav majetku a zdroje jeho kryti
k uréenému datu. Castky v rozvaze jsou zapisovany v penéznim vyjadieni, nejéastéji
v méné daného statu. Sestavovani rozvahy ptipada nejcastéji k poslednimu dni t¢etniho
obdobi coz byva zpravidla na konci kazdého kalendainiho roku. Rozvaha je staticky
vykaz, ktery musi dodrZzovat takzvané bilan¢ni pravidlo, které fika ze soucet pasiv se musi
rovnat souctu aktiv. Podstatou rozvahy je tedy poskytnout ptehled o skladbé majetku

k ur¢itému datu a informaci o tom, z ¢eho byl dany majetek financovan. (Riackova, 2021)

V praxi byva rozvaha nejcastéji tvofena pod sebe a horni Cast obsazuji aktiva, kterd
udavaji prehled o struktufe majetku podniku, ktery je pouzivan pro vlastni ¢innost firmy.
Za dlouhodoba aktiva je povazovan majetek, u kterého doba pouzivani piesdhne 1 rok,
respektive imysl jeho drzby, a zaroven se jednd o majetek ve vlastnictvi dané ucetni

jednotky. Aktiva se déli na dvé zakladni kategorie, a to na stald aktiva a obézna aktiva.

Spodni ¢ast rozvahy tvofi pasiva, ktera v praxi popisuji to, ¢im firma financuje svoji
¢innost. Pasiva tvofi finan¢ni strukturu podniku, ktera je nasledn¢ analyzovana. Na rozdil
od aktiv, ktera se d¢li dle Casu, pasiva rozdélujeme podle vlastnictvi na vlastni a cizi.
Vlastni pasiva, kterd zahrnuji i zdkladni kapital jsou tvofena vklady spolecnikt. Cizi
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kapital naopak ptedstavuje dluh podniku, ktery musi byt vefitelim v uréitém casovém
horizontu splacen. Zahrnuji v sobé také uroky za pujcené penézni prostredky, které

podnik musi zaplatit navic k ptijcené ¢astce. (Ruckova, 2021)
Griinwalda & Holeckova (2008) ¢leni pasiva dle:

e zavazkového charakteru na:

o vlastni pasiva neboli vlastni kapital — podnikem vytvofena nebo vlozena
vlastnikem, tj. zakladni kapital, kapitalové fondy, vysledek hospodateni
minulych let a vysledek hospodatreni bézného ucetniho obdobi,

o cizi pasiva neboli cizi zdroje: rezervy, dlouhodobé a kratkodobé zavazky
a bankovni Gveéry,

e casového hlediska na:
o kratkodobé pasiva,

o dlouhodoba pasiva.

Pro ucely této prace byla vyuzita struktura rozvahy, které fadi polozky aktiv a pasiv vedle
sebe. Z Obr. 1 je mozné vidét strukturu rozvahy, kde aktiva jsou uvedena na levé strané

a pasiva na prave.

Obr. 1: Rozvaha

Rozvaha k 31. 12. 20XX

Aktiva (majetkova struktura) | Pasiva (financni struktura)
Stila aktiva Vlastni kapitl

ObéZzna aktiva Cizi kapital

Ostatni aktiva Ostatni pasiva

Zdroj: Rickova (2021)

1.1.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty zobrazuje ndklady a vynosy, které jsou soucasti tvorby vysledku
hospodateni za bézné obdobi. Tento vykaz je sestavovan na zéklad¢ akrualniho principu,
to znamend, ze udaje Ci transakce jsou zde zaznamenavany v obdobi, se kterym vécné
1 Casove souviseji. U vynost to naptiklad znamend, Ze se zachycuji v obdobi, ve kterém
byly realizovany, bez ohledu na to, zda byly pfijaty penézni prostiedky ¢i nikoliv. Vykaz

zisku a ztraty je obsazen ve vyro¢ni zpravé podniku a je mu jednoznacné piisuzovana
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vétsi vaha nez rozvaze, jelikoz z néj je poc€itan jiz zminény vysledek hospodateni, ktery
je nasledn¢ zaznamenan v rozvaze. (Griinwald & Holeckova, 2009) Vykaz zisku a ztraty
1ze sestavovat v druhovém nebo ucelovém c¢lenéni, jak zobrazuje Tab. 1. Rozdil mezi
timto Clenénim spociva v tom, ze druhové ukazuje, jaké nadklady byly v podniku
vynalozeny a ucelové sleduje v jakém oddéleni (nebo za jakym ucelem) byly naklady

vynalozeny.

Tab. 1: Clenéni vykazu zisku a ztraty

Druhové ¢lenéni Ucelové ¢lenéni

Trzby z prodeje vyrobkil a sluzeb

Trzby z prodeje vyrobki, zbozi a sluzeb

Trzby z prodeje zbozi

Néklady na prodeje (véetné Gprav hodnot)

Vykonova spotieba

Hruby zisk nebo ztrata

Zména stavu zasob vlastni ¢innosti

Odbytové nadklady (vCetné tiprav hodnot)

Aktivace Sprévni naklady (v€etné uprav hodnot)
Osobni néklady Ostatni provozni vynosy
Uprava hodnot v provozni oblasti Ostatni provozni naklady
Ostatni provozni vynosy Provozni vysledek hospodareni

Ostatni provozni néklady

Provozni vysledek hospodareni

Zdroj: vlastni zpracovani dle Riickové (2021), 2024

1.1.3 Piehled o penéZnich tocich

Ptehled o penéznich tocich je také zndmé pod anglickym pojmem cash flow (déle jen
CF). Tento vykaz sleduje narozdil od vykazu zisku a ztraty, ktery rozliSuje vynosy
a néklady, ptijmy a vydaje. U¢elem CF je vyrovnavat ¢asové a obsahové nesrovnalosti,
jelikoz rozvaha zaznamendva majetek a jeho financovani (kapital), vykaz zisku a ztraty,
jak jiz bylo zminéno, sleduje vynosy a naklady, tedy vyuziva akrualni bazi, ale jiz
nezminuje, zda se vynos stal pfijmem a zda se z nakladu stal vydaj, tedy nedochazi ke
sledovani redlnych tokt (tzv. penézni baze). Dalsim ucelem pro vyuzivani tohoto vykazu,
ktery je velmi diilezity pro finan¢ni analyzu je sledovani likvidity podniku. (Vochozka,

2011)

Podstatou sledovani penéznich tokt je vysledovat kolik penéznich prosttedkt do podniku

ptiteklo a odteklo a diivody pro¢ k tomu doslo. Existuji dvé metody, jak sestavit vykaz
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cash flow. Jednou z nich je pfimé a druhou je nepfima metoda. Pfima metoda zachycuje
pfijmy a vydaje podniku za dané obdobi a kone¢ny stav financ¢nich prostiedki se
vypocitava jako pocatecni stav penéznich prostiedkull, ke kterému se piicitaji piijmy za
dané obdobi a od kterého se naopak odecitaji vydaje za téz obdobi. Vyhodou této metody
je, ze kategorizuje penézni pfijmy a vydaje, a naopak nevyhodou je, zZe nelze stanovit
primarni zdroj a ucel finan¢nich prostiedkii. Vice pouzivana je nepiimd metoda, které
transformuje zisk do pohybu finan¢nich prostiedkii. Vyuziva vysledku hospodateni, ktery

nasledné transformuje na tok penéz. (Vochozka, 2011)
Knapkova a kol. (2017, s. 55) uvadi, ze transformace vychazi z téchto skutecnosti:

o kazdy néklad nemusi byt soucasné i ubytkem penéz, tedy vydajem,
e kazdy vydaj nemusi byt souc¢asné nakladem,
e kazdy vynos nemusi byt soucasné i piiristkem penéz, tedy piijmem,

e kazdy pfijem nemusi byt soucasné vynosem.
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2 Metody finan¢ni analyzy

Rozvoj odvétvi védy v dnesni dobé umozituje mnoho moznosti, jak zhodnotit finan¢ni
zdravi podniku. Volba spravné metody pro sestaveni finan¢ni analyzy je ovSem dilezitym
krokem ke spolehlivym zavérim takové analyzy. Metody by se mély vybirat s ohledem
na cil, ktery méa dana analyza splnit. Pfi vybéru je tedy nutné dbat na n¢kolik aspekta.

Teémito aspekty jsou ucelnost, nakladnost, a spolehlivost. (Rickova, 2021)

Kritérium ucelnosti je splnéno prostrednictvim porovnani daného cile a vybérem vhodné
metody finan¢ni analyzy, ktera dokéze dany cil naplnit. DalSim zminénym aspektem
vybéru je ndkladnost, ktera by méla byt brana v potaz, jelikoz analyza potifebuje mnoho
casu a kvalifikovanych pracovnikll coZ sebou nese pomérné velké ndklady. Vynalozené
naklady by mély byt v poméru k navratnosti ptimétené. Posledni by zde méla byt zminéna
spolehlivost. Spolehlivosti je mySleno sestavovani analyzy z kvalitnich a spolehlivych
vstupnich dat. Cim vice jsou data spolehliva a relevantni, tim kvalitn&jsi vystup vznikne.

(Rickova, 2021)

2.1 Analyza stavovych (absolutnich) ukazateli

Analyza absolutnich ukazatelti pouzivéa informace pfimo uvedené v ucetnich vykazech.
Tyto tdaje jsou povazovany za absolutni ukazatele, jejichz vyhodou je, Ze vyjadiuji urcity
jev bez zévislosti na jevu jiném. OvSem jejich nevyhodou je pomérné velka citlivost na
velikost podniku, tudiZz je malokdy mozné, nebo alespoit velmi komplikované, tyto
ukazatele srovnavat mezipodnikové. Svoji praci ale odvedou pii srovnavani vysledkl
uvniti jednoho podniku. Co se tyce stavovych ukazatelli, ty jsou vazany k uréitému
¢asovému momentu, nejsou ovSem citlivé na délku tohoto sledovaného obdobi. V analyze
stavovych ukazatelll je porovnavany stav za béZzné ucetni obdobi s obdobim minulym.
Tento typ analyzy je obecné rozdélovan na analyzu vertikdlni a horizontalni, které jsou

definovany nize. (Holeckova, 2008)

2.1.1 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza neboli procentni rozbor zjistuje procentudlni podil jednotlivych
polozek vychazejicich z vykazi na predem urc¢eném zdkladu. Jako zékladna se nejcastéji

voli v ptipadé€ rozvahy bilan¢ni suma, tzn. celkova vyse aktiv, resp. pasiv, pro vykaz zisku
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a ztraty je to potom vyuzivana velikost celkovych vynosii nebo trzeb. Podstatou této
analyzy je, ze se na jednotlivé polozky finan¢nich vykazl pohlizi v relaci k urcité veli¢iné.
Tento zpisob analyzy umoziuje zjistit jakou roli maji jaci Cinitelé v ramci podilu na
tvorbé zisku. S jednotlivymi vykazy, at’ uz se jedna o rozvahu ¢i vykaz zisku a ztraty, se
pracuje v jednotlivych letech od shora dold, proto se tento typ analyzy nazyva vertikalni.
Tento néstroj je vhodny pro mezipodnikové ¢i meziro¢ni analyzy, jelikoz ¢im vice let 1ze
porovnavat, tim lépe pozorovat trendy v daném casovém obdobi. (Holeckova, 2008;

Shala, Prebreza & Ramosaj, 2021)

2.1.2 Horizontalni analyza

Ukolem horizontalni analyzy je porovnivat zmény v polozkach jednotlivych vykazi
v ¢asovém sledu. Vzhledem k tomu je mozné pozorovat stabilitu a vyvoj sledovanych
polozek. Zmény se vyjadiuji v procentech nebo pomoci indext. Toto porovnavani se
provadi po fadcich (horizontalng), proto se tedy tato analyza nazyva horizontalni. Casové
obdobi, které lze pozorovat a porovnavat jsou minimaln¢ dvé po sob¢ jdouci obdobi.
Horizontalni analyza si pokladd dv€ zdkladni otazky. Prvni otdzka sleduje o kolik
jednotek se dana polozka zménila v Case (absolutni zména). Druh4 otazka se zabyva
procentualni zménou dané polozky, tudiz o kolik procent se sledovana polozka zménila

v ¢ase (procentni zména). (Holeckova, 2008)

2.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Dalsi analyzou, kterou je tfeba predstavit je analyza rozdilovych ukazatell, kterd se
orientuje zejména na likviditu podniku. Tato analyza vyuZiva k rozboru predevsim ucetni
vykazy, které obsahuji tokové polozky. Mezi n¢ patii cash flow a vykaz zisku a ztraty,
ale lze pouzit i rozvahu. Knapkova a kol. (2017, s. 85) uvadi, Ze nejvice vyuzivanym

ukazatelem analyzy rozdilovych ukazateli je Cisty pracovni kapital.

2.2.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital nebo také Cisty provozni kapitdl je oznaGenim pro zplisob
financovani dlouhodobych obéZznych aktiv a fadi se mezi nejvice pouzivané rozdilové
ukazatele. Zakladnim pozadavkem pro vysledek tohoto ukazatele je, aby vysledné

hodnoty byly kladné. Pokud by hodnoty nabyvaly zapornych cisel, 1ze hovofit o tzv.
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nekrytém dluhu. (Hrdy & Krechovska, 2016) Ve vzorci (1) je zachycena rovnice, kde
gisty pracovni kapital CPK je zjiitén jako rozdil dlouhodobych zdrojil, resp. souétu
vlastniho kapitalu VK a dlouhodobych zavazkt DZ, a stalych aktiv S4, tedy:
CPK = (VK + DZ) — SA (1)
Vzorec (2) znazorfiuje jiné vyjadieni vzorce (1) pro vypocet CPK.
CPK = obéina aktiva — kratkodobé zavazky 2)
Dulezité je také urcit podil Cistého pracovniho kapitdlu na obéznych aktivech. Tento
ukazatel udava finan¢ni stabilitu podniku v kratkém Casovém horizontu a posuzuje, zda

je vyse CPK dosta¢ujici ve vztahu k potfebam podniku. Hodnoty se méfi v procentech

a mély by se pohybovat v rozmezi 30-50 %. (Knapkova a kol., 2017)

2.2.2 Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky CPP slouzi k uréeni okamzité likvidity kratkodobych zavazkt
coz predstavuje rozdil mezi pohotovymi penéznimi prostfedky, a pravé zminénymi
kratkodobymi zavazky. CPP vychézeji z aktiv, které jsou nejlikvidngjsi, a proto

predstavuji tvrdsi ukazatel, nez je Cisty pracovni kapital.
Pohotové finan¢ni prosttedky 1ze fadit do dvou urovni:

a) penize v pokladné a penize na bézném uctu,
b) penize v pokladné, penize na bézném uctu, sménky, cenné papiry s kratkodobou

splatnosti, kratkodobé terminované vklady.

Zaroven tento ukazatel bere ohled pouze na okamzité splatné zavazky, tudiz takové

zavazky, které maji splatnost k aktudlnimu datu nebo starsi. (Knapkova a kol., 2017)

CPP = pohotové finantni prostiedky — okamzité splatné zavazky 3)

2.3 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazatell je jednou z nejvice vyuzivanych metod finan¢ni analyzy,
hlavné diky své rychlosti vytvoreni pfedstavy o finan¢ni situaci podniku pomoci vefejné
dostupnych informaci. Tento typ analyzy nejastéji vychazi ze zékladnich ucetnich

vykazii. (Knépkova a kol., 2017)
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Rackova (2021, s. 58) vysvétluje zakladni princip vypoctu: ,,Pomérovy ukazatel se
vypocita jako pomeér jedné nebo nékolika ucetnich polozek zdkladnich Gcetnich vykazi

k jiné poloZce nebo jejich skupiné.*

Dle mnoha riiznych autorii se nejCastéji lze setkat stémito pomérovymi ukazateli

(Riackova, 2021):

e ukazatel likvidity,
o ukazatel rentability,
o ukazatel aktivity,

e ukazatel zadluZenosti.

2.3.1 Ukazatele likvidity

Na zacatek je nutné uvést, co pojem likvidita znamena. Likvidita je schopnost majetku se
rychle a bez velké ztraty hodnoty pfeménit na penize neboli penézni hotovost.
Nedostatecna likvidita v podniku miize znamenat hrozbu, jelikoz podnik neni schopen
platit své béZné zavazky a tim se mlZe dostat do platebni neschopnosti, ktera muze vést
az k bankrotu. Ani vysokd likvidita ovS§em neni pro firmu vyhodou, jelikoz miZze
poukazovat na neschopnost managementu ukladat finance do vic efektivnich aktiv, nez

jsou aktiva obézna. Je zde ovSem nutné vnimat oborové rozdily. (Rackova, 2021)

Podle Knapkové a kol. (2017) likvidita vyjadfuje schopnost podniku hradit své
kratkodobé zavazky. Ukazateli likvidity 1ze poméfit to, ¢im se da platit, s tim, co je
potieba uhradit. V zavislosti na to, jaka mira jistoty je poZadovana, se dosazuje do Citatele

majetek s rozdilnou dobou likvidnosti (schopnost pfemény majetku na penize).

Nejlikvidngjsim aktivem jsou bezesporu penézni prostfedky a lze za n€ povazovat také
obchodovatelné cenné papiry, zadsoby a pohledavky, protoze je Ize snadnost pfeménit na
penize Naopak nejméné likvidnimi aktivy jsou naptfiklad podniky a budovy
(nemovitosti). Tato aktiva jsou nejméné likvidni z divodu dlouhého trvani jejich prodeje

a moznosti zmény ceny. (Synek a kol., 2011)

Likvidita a solventnost jsou dva uzce propojené pojmy, mezi kterymi existuje piima
zavislost. Ruckova (2021, s. 59) uvadi, Ze podminkou solventnosti je likvidita. Pojem
solventnost znamena platebni schopnost firmy, které je schopnd v dlouhém casovém

obdobi splacet své zavazky.
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Za zakladni ukazatele likvidity se povazuji:
e bézna likvidita,
e pohotova likvidita,
e okamzitd likvidita.
Bézna likvidita
Bézna likvidita neboli current ration poméhé podniku zjistit, kolikrat jsou obézna aktiva
schopné pokryt kratkodobé zavazky spolecnosti. Jinymi slovy to znamena, kolikrat je

spolecnost schopna k danému datu uspokojit své véfitele, kdyby v dany okamzik

pfeménila své kratkodob4 aktiva na hotovost. (Blaha & Jindfichovska, 2006)

Nevyhodou tohoto ukazatele je jeho citlivost na velikost polozek aktiv a na dobu obratu
téchto aktiv. Co se ty¢e doby obratu, zde s rostouci dobou roste i ,,bezpecnost* podniku.
OvSem je nutné vzit v potaz, ktera aktiva jsou redlné¢ ocenéna a kterd jsou timto
ukazatelem pouze uméle vylepsena. Dillezitym krokem je tedy realné ocenéni zasob,
jejich spravna struktura a také struktura pohledavek. Na to navazuje potieba odecist
neprodejné zasoby, pohledavky po splatnosti a nedobytné pohledavky, které neptispivaji
k likvidité spolecnosti. (Blaha & Jindfichovska, 2006)

Vypocet je nasledné mozné provést dle vzorce (4):

obéina aktiva

Bézna likvidita = 4)

kratkodobé zavazky

Doporucené hodnoty, ve kterych by se m¢l ve vysledcich pohybovat je dle vétSiny autori
kolem 1,5-2,5. Pokud se hodnoty obézného majetku a kratkodobych zavazki rovnaji, je
hodnota vysledku 1 a likvidita pomérné rizikova. Obzvlast pokud je doba obratu

kratkodobych zavazkl vyssi nez u obéznych aktiv. (Knapkova a kol., 2017)
Pohotova likvidita

Pohotova likvidita (quick ratio) téZ nazyvana jako likvidita II. stupné je takovy stupen
likvidity, kde se doporucuje mit hodnoty Citatele a jmenovatele v poméru 1:1, pfipadné
1,5:1. V takovém ptipad¢ by totiz byl podnik schopen splatit své zavazky bez toho, aniz
by musel prodat zasoby, které se v tomto ukazateli z Citatele odecitaji. (Rickova, 2021)
Landa (2007) uvadi, ze: ,,Ukazatel pohotov¢ likvidity jako pomér financniho majetku ke
kratkodobym zavazkiim vyjadiuje, kolik K¢ likvidniho majetku pfipada na 1 K& KZ.*
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Vypocet pohotové likvidity lze vidét ve vzorci (5).

;7. . 7. obéina aktiva—zasob
Pohotova likvidita = ( Y)

)

kratkodobé zavazky
Okamzita likvidita
Okamzita likvidita (cash ratio) té€z oznaCovana jako likvidita I. stupné¢ piedstavuje nejuzsi
pojeti likvidity. Tento ukazatel v sobé skryva pouze ty nejlikvidnéjsi aktiva z rozvahy,
tedy sumu penéznich prostiedkil a penéz na bankovnich uctech, ale také obchodovatelné
cenn¢ papiry. Tyto polozky jsou dosazovany do Citatele. Ve jmenovateli lze najit
kratkodobé zavazky, jejichZ soucésti jsou 1 kratkodobé zdvazky k Givérovym institucim

a finan¢ni vypomoci s kratkodobou ¢asovou povahou. (Riickova, 2021)

Doporu¢ovana hodnota pro tento ukazatel je 0,9-1,1. Tato hodnota je pievzata z americké

vvvvvv

hodnotu 0,2, kterd je vSak povazovéna za kritickou hodnotu. (Rickova, 2021)
Vzorec (6) zobrazuje vypocet okamzité likvidity.

penéini prostredky

Okamzita likvidita = (6)

kratkodobé zavazky

2.3.2 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability jsou vyuZivany primarné k urovani vynosnosti, ziskovosti
a profitability ratios. Rentabilita jako samotna poté ukazuje na vynosnost vloZeného
kapitalu tedy jak je firma schopna vytvaret nové zdroje tim, Ze pouZije svilj investovany
kapital. Tento ukazatele vyuziva dva zakladni Ucetni vykazy, a to vykaz zisku a ztraty
arozvahu. Vétsi diraz je ovSem kladen na vykaz zisku a ztraty, a to z toho diivodu, Ze

pojem rentabilita byva obcas obménovan za vyraz ziskovost. (Mace, 2005)

Nejvice zndmym vyjadienim rentability je pomér zisku k ¢éastce investovaného kapitalu.
Lze fict, ze jako zisk se vyuziva pouze kladny vysledek hospodateni, protoze jeli podnik
ve ztraté, logicky je i nerentabilni. V literatufe nelze najit doporucené hodnoty vysledku
rentability, ovSem tento vysledek by mél mit rostouci tendenci, ktery budou zajisté

sledovat potencialni investofi a akcionaii. (Mace, 2005)

Do ukazatelll rentability se vkladaji rizné druhy ziskl. Podle Rickové (2021, s. 65) se

jedna zejména o zékladni tfi:
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1. EBT, tedy zisk pfed zdanénim (nebo také provozni) je prvni typ zisku a jiz mize byt

snizeny ¢i navySeny o mimofadny a finan¢ni vysledek hospodateni.

2. EBIT, ktery predstavuje zisk pfed odectenim urokt a dani a je vysledkem provozniho

vysledku hospodateni.

3. EBITDA, ktery reprezentuje zisk pted zapoctenim urokd, dani a odpist se od EBIT

li$1 tim, Ze nezahrnuje odpisy a amortizaci.

4. EAT neboli také Cisty zisk, je zisk po zdanéni a ve vykazu zisku a ztraty ho lze najit
pod nazvem vysledek hospodateni za bézné ucetni obdobi. Mlize byt rozliSovén jako zisk

k rozdéleni a zisk nerozdéleny.
Nejhojnégji vyuzivanymi ukazateli rentability jsou:

e rentabilita aktiv (Return on Assets — ROA),
e rentabilita vlastniho kapitalu (Return on Equity — ROE),
e rentabilita trzeb (Return on Sales — ROS),

e rentabilita investovaného kapitalu (Return on Capital Employed — ROCE).

Rentabilita aktiv

vvvvvv

zisk s celkovymi aktivy, bez ohledu na jejich zdroj financovani a miru danové zatizeni.
Proto se pro vypocet nejcasteji vyuziva EBIT, tedy zisk pfed zdanénim. Aktiva mohou
pochéazet jak zvlastnich, cizich, dlouhodobych nebo kratkodobych zdroji. (Tausl
Prochazkova & Jelinkova, 2018)

EBIT
aktiva

ROA =

(7

Vypoctem lze ziskat hodnotu zisku v halétich, kterd ptipadd na 1 K¢ celkového
investovaného kapitadlu. Tento ukazatel se podnikim vyplati vyuzivat pfi
mezipodnikovém porovnavani, kde jsou poméfovany dv€ spoleCnosti s rliznymi

danovymi podminkami a s riznym podilem ciziho kapitalu. (Sedlacek, 2011)
Rentabilita vlastniho kapitalu

Ukazatel rentability vlastniho kapitélu, tzv. ROE, informuje investory o tom, zda jejich
vlozeny kapital generuje dostatecny vynos a zda se vyuziva s intenzitou, kterd odpovida

velikosti rizika, které jsou ochotni podstoupit. (Sedlacek, 2011) Pokud je vysledek tohoto
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ukazatele vys$i nez troky z dlouhodobych vkladi, 1ze hovotit o prémiich za riziko pro
investory za to, ze jsou ochotni podstoupit riziko s investovanim svého kapitalu. Ovsem
vysledky rentability je vhodné posuzovat v delsim Casovém horizontu, jelikoz v kratSim
useku miize dochazet k odchylkam, ale to nutné nemusi znamenat problémy. (Knapkova

akol., 2017)

Vzorec pro vypocet rentability vlastniho kapitalu obsahuje v ¢itateli Cisty zisk po zdanéni
(EAT), a ve jmenovateli se nachazi vlastni kapital. Probléme ovSem pfichazi s tim, ze
podil Cistého zisku a vlastniho kapitélu podniku se pocita ke stejnému datu, a to na konci
obdobi. Zde tedy prichazi ta moznost, ze se podnik pfi vypoctu mize dopustit chyby
a podhodnotit svoji ziskovost, protoze zisk byl vytvaten po dobu celého obdobi a nebyl

tak k dostupny v celé své vysi. To znamend, Ze se ve vypoctu vyskytuje jmenovatel

wrwe

(Knapkova a kol., 2017)

Cisty zisk (EAT)
vlastni kapital

ROE = (8)

Rentabilita trzeb

Tento ukazatel vyjadiuje, kolik €istého zisku dokéaZe podnik vytvofit na 1 K¢ trzeb, nebo
také celkovych vynost s ohledem na to, co je dosazeno do jmenovatele. Jinak feceno
rentabilita trzeb ukazuje, jak je podnik schopny dosahovat zisku pfi urcité urovni trzeb.

(Griinwald & Holeckova, 2008)

zisk

ROS =

)

trzby

Knépkova a kol. (2017, s. 100) uvadi, ze: ,,Ukazatel vyjadiuje ziskovou marzi, kterd je
dalezitym ukazatelem pro hodnoceni uspéSnosti podnikani.“ Pokud chce podnik
srovnavat ziskovou marzi mezipodnikove je vhodné do citatele dosadit kategorii EBIT
(zisk pfed odectenim uroku a dani), a to z toho divodu, Ze kazdy podnik mé jinou

kapitalovou strukturu a v jinych zemich i rozdilnou miru zdanéni.
Rentabilita investovaného kapitalu

Rozdil v tomto ukazateli od ostatnich je ten, ze zde se pohlizi na stranu pasiv v rozvaze,
protoze do vypoctu vstupuji dlouhodobé dluhy, jako naptiklad emitované obligace,

bankovni uvéry, ale také vlastni kapital. Tento ukazatel je velmi komplexni, jelikoz
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vyjadiuje celkovou efektivnost hospodafeni podniku. Diky nému lze vypocitat miru
zhodnoceni veSkerych aktiv spoleCnosti, kterd jsou financovana jak z vlastniho, tak

z ciziho dlouhodobého kapitalu. (Rickova, 2021)

Do citatele se dosazuji veskeré vynosy vSech investoril, které predstavuji Cisty zisk pro
akcionare a uroky pro véfitele. Sedlacek (2011, s. 58) uvadi, ze tento ukazatel ,,Slouzi
k prostorovému srovnavani podnikii, zejména k hodnoceni monopolnich vetejné

prospésnych spolecnosti (jako jsou napt. vodarny, telekomunikace apod.).*

ROCE = EBIT (10)

vlastni kapital+dlouhodobé zavazky

2.3.3 Ukazatele aktivity

Dalsi ¢asti analyzy pomérovych ukazatell jsou ukazatele aktivity neboli fizeni aktiv. Zde
je feSeno to, zda podnik hospodaii se svymi aktivy efektivné. Na problematiku
efektivnosti je mozno nahlizet dvéma pohledy. Pokud ma podnik vétsi mnozstvi aktiv,
vznikaji zde zbyte¢né néklady, a tim se snizuje i zisk. Naopak ma-li jich malo, obira se
tak o pfilezitosti generovat vynosy, které¢ by mohl ziskat, kdyby mél dostatek zdroji.
Nejcastéji se 1ze setkat s podobou ukazatelll, které vyjadiuji vazanost kapitalu, obratovost

aktiv nebo jejich dobu obratu. (Sedlacek, 2011)
Tento ukazatel 1ze vidét ve dvou podobach (Griinwald & Holeckova, 2008, s. 47):

e rychlost obratu — uvadi pocet obratek, tzn. kolikrat se polozka aktiv pfeméni do
jiné polozky za urcité ¢asové obdobi,
e doba obratu — doba obratu se vaZe na rychlost obratu, protoze vyjadiuje, kolik

¢asu je potfeba na uskutecnéni jednoho obratu (pfemény).
Ukazatel obratu celkovych aktiv

O tomto ukazateli 1ze hovofit jako o vazanosti celkového vlozeného kapitélu. Je vyjadien
pomérem trzeb a aktiv a informuje podnik o tom, jak vyuziva riizné druhy svych aktiv ke

generovani trzeb. (Ruckova, 2021)

Jinak feCeno, s timto ukazatelem lze zjistit, kolikrat se celkova aktiva obrati za urcity
Casovy usek, naptiklad za jeden rok. Jak jiz bylo zminé€no, v tomto ukazateli se jedna
o obrat celkovych aktiv, a proto miize byt rozdélen do dvou oblasti. Prvni ¢asti je obrat

stalych aktiv, kde mize byt zkouman i obrat dlouhodobého hmotného majetku a jedna se
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tedy o pomér trzeb a stalych aktiv. Druhou oblasti je poté zcela logicky obrat obéznych
aktiv, kterd se vyjadfuji jako pomér trzeb a ob&ézného majetku podniku. (Griinwald

& Holeckova, 2008)

Obrat celkovych aktiv = by (11)

celkova aktiva

Ukazatel obratu dlouhodobého hmotného majetku

Jak jiz bylo zminéni vySe, soucasti ukazatele obratu celkovych aktiv miize byt i obrat
stalych aktiv, kam lze zahrnout i dlouhodoby hmotny majetek. Do této kategorie aktiv se
nejcastéji fadi budovy, stroje a zafizeni s dobou zivotnosti nad 1 rok a s pofizovaci cenou
nad 80 000 K& Ugelem tohoto ukazatele je tedy vyjadiit jaka hodnota trzeb byla
vygenerovana z 1 K¢ dlouhodobého hmotného majetku v zlstatkové cené. Hodnota
vysledku miize byt ovlivnéna odpisovou politikou, a proto to musi byt brano na ztetel pti
interpretaci ¢i pti komparaci s odvétvoveé podobnymi podniky. (Griinwald & Holeckova,

2008)

’ ’ , Zb
Obrat dlouhodobého hmotného majetku = ML — (12)
dlouhodoby hmotny majetek v ZC

Ukazatel obratu zasob a doby obratu zasob

Jak jiz vyznivé z nazvu ukazatel obratu zdsob se zabyva poctem obratek zasob, tzn.
kolikrat se kazda polozka zasob prodé a znovu naskladni. Nékdy je povazovan za ukazatel
intenzity vyuZzivani zasob. Jeho nevyhodou ovSem byva to, Ze v trzbach se eviduje trzni
hodnota a z4soby jsou uvadény v nakladovych neboli pofizovacich cenach. To znamena,
ze ukazatel obratu zdsob nadhodnocuje redlnou obratku. Pokud by podnik chtél tuto
prekazku odstranit, miize do Citatele dosadit hodnoty z pfislusného uctu, kterym je
v obecném uctovém rozvrhu pro podnikatele ucet 504, tzv. ndklady na prodané zbozi.

(Sedlacek, 2011)

, roéni trzb
Obrat zasob = =22

(13)

zasoby

Doba obratu zasob navazuje na piedchozi ukazatel obratu zdsob a udava, kolik casu
zabere jeden obrat. Lépe feCeno, zachycuje, jak dlouho trvd penéznim prostiedkiim
proménit se v zasoby a vyrobky a poté znovu do penézni formy. (Knépkova a kol., 2017)
Podle Knéapkové a kol., (2017), je vhodnéjsi pro tento ukazatel dosadit do jmenovatele

naklady misto trzeb.
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primérny stav zasob

Doba obratu zasob = x 360 (14)

naklady
Doba splatnosti pohledavek a kratkodobych zavazki

Doba splatnosti pohledavek nebo také doba obratu pohledavek vypovidad o tom, jak
dlouho je drzen kapital ve formé pohledavek. Pocita se od doby, kdy podnik uskute¢ni
prodej svému odbérateli na obchodni uvér az do doby splaceni ivéru odbératelem. Bézné
doporuc¢ovana doba splatnosti byva primérnd doba splatnosti faktur, jelikoz vétSina
prodeji byva uskuteciiovana na fakturu a jak je znamo kazda faktura ma svoji splatnost.
Neni-li tato doba dodrZovana, Ize hovofit o poruseni obchodné-tuveérové politiky ze strany
obchodnich partnerti. Dle obcanského zakoniku je odbératel povinen uhradit své zavazky
do 60-ti dnd, v krajnim ptipadé do 90-ti dnii, pokud u toho neohrozi ani jednu zi¢astnénou
stranu. Diulezitym aspektem je ovSem velikost firmy, kterd tento uvér poskytuje.
U malych firem muze byt del§i doba splatnosti zpiisobit finanéni problémy az platebni
neschopnost, z diivodu nedostatku penéznich prostiedkl, zatimco velkym firmam
prodlouzend doba splatnosti nemusi zplisobit problémy viibec, jelikoz jsou ochotni to

tolerovat diky své finan¢ni situaci. (Rickova, 2021)

pramérny stav pohledavek

Doba splatnosti pohledavek = x 360 (15)

trzby
Naopak je to u doby splatnosti kratkodobych zavazk, zde se jedna o to, jak rychle hradi
firma své zdvazky, svému odbérateli. Opét je fe€ o obchodnim uvéru s tim rozdilem, ze
se na véc pohlizi ze strany odbératele, tudiz jak odbératel zadrzuje penézni prostiedky pro

vlastni ucely. (Griinwald & Holeckova, 2008)

kratkodobé zavazky

Doba splatnosti zavazki = x 360 (16)

trzby

Tzv. obchodni deficit, ktery l1ze u tohoto ukazatele méfit, znamend rozdil mezi dobou
obratu pohledavek z obchodniho styku a dobou obratu kratkodobych zavazki métenou
ve dnech. Dtlezité je, aby jmenovatel byl v obou ptipadech stejny. (Griinwald

& Holeckova, 2008)

pohledavky z obchodnich stykli  zavazky z obchodnich styki
trzby/360 trzby /360

Obchodni deficit = (17)
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2.3.4 Ukazatele zadluZenosti

Dalsimi ukazateli ve finan¢ni analyze jsou ukazatele zadluzenosti. Ty ukazuji, jaké zdroje
financovani podnik vyuziva, zda vlastni nebo cizi. Pfevazné se zamétuji na to, jak podnik
vyuziva dluhy, tedy cizi zdroje, k financovani, proto v sobé ndzev téchto ukazatelii
ukryva slovo zadluzenost. Ne vzdy musi byt zadluzenost chapana v negativnim slova
smyslu, protoze jeji nartistani mize vést k celkové rentabilité a tim pfispét 1 k vyssi trzni
hodnot¢ spolec¢nosti. Ovsem s ni musi byt nakladano s velkou opatrnosti, jelikoz zvysuje

riziko k finan¢ni nestabilité. (Sedlacek, 2011)

Zakladnim ucelem analyzy zadluzenosti je urcit optimalni kapitalovou strukturu, tedy
pomér mezi financovanim z vlastnich a cizich zdroji. U velkych firem, téméf ve vSech
ptipadech, neptfipadd v Givahu, aby se financovalo pouze z vlastnich, ¢i cizich zdroju.
Vyuzivani vyhradné vlastnich zdrojti sebou nese znac¢né riziko snizeni celkové vynosnosti
kapitalu, ktery byl do podniku vlozen. Naopak, pokud by podnik operoval pouze s cizimi
zdroji, stalo by se pro n¢j obtizné takové zdroje v budoucnosti sehnat, nebo by to bylo za
nepiiznivych podminek. A€ je zndmo, Ze cizi kapital je levnéj$i nez vlastni, faktem
zUstava, ze zakon neumoziuje pouze tento typ financovani, jelikoz podnik je povinen

sloZit minimalni vysi zdkladniho kapitalu. (Rickova, 2021)

Kombinaci vlastniho a cziho kapitalu v podniku zachycuje U-kifivka primérnych nakladt

kapitalu na Obr. 2.

Obr. 2: U-ktivka pramérnych nakladu

Naklady
kapitalu

Urokovy datiovy Stit , Naklady finanéni tisné
N

optimum zadluzeni

Zdroj: vlastni zpracovani dle Hrdého & Krechovska (2016), 2024

Tato kfivka stanovuje optimalni kapitalovou strukturu. Tento bod optima Ize najit tam,

kde se protne ptisobeni urokového danového stitu a nakladi finanéni tisné. V tomto bodé,
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pokud by byly o¢ekévané vynosy stabilni, 1ze najit také bod maximalizace trzni hodnoty

podniku. (Hrdy & Krechovska, 2016)
Celkova zadluZenost

Celkovou zadluzenost Ize povazovat za zakladni ukazatel zadluzenosti a vyjadiuje pomér
mezi celkovymi zédvazky a hodnotou aktiv v podniku. Nize lze vidét vzorec pro vypocet.

(Rickova, 2021)

, . cizi kapital
Celkova zadluzenost = P

(18)

celkova aktiva

Vétsina autort odborné literatury se shodne na tom, ze vysledek by se mé¢l pohybovat
nékde mezi 30 a 60 %. Obecné je mozné fict, ze ¢im vyssi je hodnota vysledku, tim vyssi
je riziko pro véfitele. U posuzovani vysledku, je nutné zohlednit piislusnost k odvétvi

a schopnost podniku splécet své dluhy. (Knapkova a kol., 2017)
Ukazatel urokového kryti

Pro zjisténi, zda si firma stdle mze dovolit nést urcité dluhové zatizeni slouzi ukazatel
trokového kryti. Ukazuje kolikrat je zisk vy$§i nez troky. Urokové kryti dokéaze
charakterizovat vysi zadluZenosti podniku na zaklad¢ jeji schopnosti splacet nakladové

uroky.

,Urokové kryti ukazuje, jak velky je bezpenostni politat pro véfitele. V zahraniéi je za
doporuéenou hodnotu oznadovan pétinasobek.“ (Ruickova, 2021, s. 73) V Ceské republice
se lze setkat az s osmindsobkem. Ditvodem, pro¢ se vibec tyto hodnoty stanovuji je, ze
podnik po uhrazeni Grokl z obchodniho uvéru musi mit dostatecné penézni prostifedky
pro akcionafte. (Rtckova, 2021)

zisk

Urokové kryti = (19)

nakladové uroky
Koeficient zadluzenosti

Dal8im pomérovym ukazatel je mira zadluZenosti, diky niZ lze posoudit finan¢ni stabilitu
a zadluzenost firmy. Nejlépe slouzi bankam, které poskytuji Gvéry podnikiim, jelikoz
koeficient zadluzenosti sleduje, jak velka ¢ast firmy je financovana cizim kapitalem.
Tento koeficient ma totoznou vypovidaci hodnotu jako celkovéd zadluZenost. Zatimco
celkova zadluzenost ma linedrni vyvoj a roste az do 100 %, koeficient zadluZzenosti roste

exponencialné az k nekonec¢nu. (Sedlacek, 2011)

26



cizi kapital

Mira zadluzenosti = (20)

vlastni kapital
Financ¢ni paka

Finan¢ni pédka vyjadfuje podil cizich zdroju ve finan¢ni struktufe spolecnosti a lze ji
povazovat jako jednu z forem vyjadieni miry zadluZenosti. Cim vy3§i ma podnik podil
cizich zdroja, tim vyssi bude 1 vysledek finan¢ni paky. Pfredpokladem je, ze cizi kapital
je levnéjsi forma financovani. Griinwald a HoleCkova (2008, s. 42) uvadi: ,,Vyraz
finan¢ni paka ma vyvolat predstavu zvyseni rentability vlastniho kapitalu pfipojenim
cizich zdroji k vlastnimu kapitalu, tedy zvysSeni kapitalového potencidlu vlastnikl
vyuzitim ciziho kapitalu.*

, v s g celkova aktiva
Finanlni paka = ————

21)

vlastni kapital
Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji

Zde plati zndmé ucetni doporuceni, Ze dlouhodoby majetek by mél byt financovan

dlouhodobymi zdroji.

Pokud je vyslednd hodnota mensi nez 1, znamend to, Ze podnik musi financovat Cast
dlouhodobého majetku kratkodobymi zdroji. To mize vést k problémim se splacenim
zavazkl. Tato situace ukazuje na to, Ze je podnik podkapitalizovan a hodnota ¢istého
pracovniho kapitalu je v zdpornych cislech. Podnik v tomto pfipad€ vyuZiva agresivni
strategii financovani. (Knapkova a kol., 2017)

V opacné situaci lze hovoftit o konzervativni strategii financovani. To ukazuje na to, ze
podnik vyuziva pfili§ drahé dlouhodobé zdroje k financovani kratkodobého majetku.
Podnik je sice finan¢né stabilni, ale také je ptekapitalizovany a podil Cistého pracovniho
kapitalu na obéznych aktivech zbytecné vysoky. (Knapkova a kol., 2017)

vlastni kapital+dlouhodobé cizi zdroje

Kryti DM dlouhodobymi zdroji = (22)

dlouhodoby majetek
Doba splaceni dluhi

Tento ukazatel je zalozen na cash flow a vyjadifuje dobu, za kterou je podnik schopen
platit své dluhy vlastnimi silami z provozniho CF. Tento ukazatel Ize vypocitat pomérem
cizich zdrojt a provozni CF. Od cizich zdrojii je nutné odecist rezervy, které maji povahu

vlastnich aktiv.
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cizi zdroje—rezervy

Doba splaceni dluhli = (23)

provozni cash flow

Idedlnim pribéhem pro ukazatel doby splaceni dluht v Case je klesajici hodnota této
doby. Minimdalni doba pro sledovani trendu musi vSak byt 1 rok, jinak vyuziti

dlouhodobych zdroj ztraci své opodstatnéni. (Knapkova a kol., 2017)

2.4 Analyza soustav ukazateli

Hlavnim cilem finan¢ni analyzy je vyhodnoceni finan¢niho zdravi podniku, na zakladé
rozdilovych a pomérovych ukazatell. I ptes velky pocet ukazatelt pouzivanych v rdmci
finan¢ni analyzy, ne vzdy musi byt jejich vypovidaci hodnota jednozna¢na. Proto je nutné
uvédomit si vztahy mezi jednotlivymi ukazateli a nahlizet na né¢ komplexné, aby byl
podnik schopen vidét souvislosti a neudé¢lal chybu na zidkladé¢ jednoho ukazatele.
(Knapkova a kol., 2017). Pro detailnéjsi posouzeni finan¢niho zdravi podniku se proto
vytvareji soustavy ukazateld, které se nazyvaji analytické systémy nebo také modely
finan¢ni analyzy. V odborné literatuie se rozliSuji dva typy téchto modelt. Jedny jsou
zaloZené na velkém poctu ukazateli (20 az 200) a druhé naopak usti pouze do jednoho
jediného ¢isla. Jejich vypocet je rychly, a to bohuzel poukazuje na jejich omezenou

vypovidaci hodnotu. (Sedlacek, 2011)
Rackova (2021) rozliSuje dvé zakladni skupiny soustav ukazatell:

1. Soustavy hierarchicky usporadanych ukazatela, u kterych lze provazanost vyjadrit

matematicky a nejcastéji se mezi né fadi pyramidové soustavy ukazateli.

2. Ulelové vybéry ukazateldi, jejichz hlavnim cilem je identifikovat finanéni situaci
podniku a predikovat jeji budouci vyvoj diky jednociselné charakteristice, zejména tedy

pfi vyuziti bankrotnich a bonitnich modela.

2.4.1 Pyramidové soustavy ukazateli

Synek a kol. (2002, s. 247) uvad¢ji, ze pyramidova soustava financnich ukazatell:
»Spociva v postupném rozkladu vrcholového ukazatele (mél by co nejlépe postihovat

zakladni cil podniku) na ukazatele dil¢i, které jej rozhodujicim zptisobem ovliviiuji.*
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Obr. 3: Du Pont rozklad

|Rentabi\ita vlastniho kapitélu (ROE) |

N

ROA = EAT/A * Finané&ni pdka = A/VK
ROS = EAT/T / Obrat aktiv = T/A

| EAT | / [triby | trsby | / |aktiva celkem

Zdroj: vlastni zpracovani dle Riickové (2021), 2024

Cilem pyramidovych soustav ukazatell je za prvé popsani vzajemnych souvislosti mezi
ukazateli finan¢ni analyzy a za druhé definovat a analyzovat slozité vazby v ramci

pyramidy. Pokud probéhne zména v jakémkoliv z ukazateld, ovlivni se to v celé vazbé.

Nejzékladnéj$im pyramidovym rozkladem je Du Pont rozklad, ktery poprvé probé&hl
v chemické spolec¢nosti Du Pont de Nomeurs. Specifikuje se na rozklad rentability
vlastniho kapitalu, tedy ROE, a na popis vSech polozek, které vstupuji do rentability. Jak
je zieymé z Obr. 2, pravou stranu rozkladu zabird finan¢ni paka a na levé strané lze vidét
pusobeni rentability celkového kapitdlu na rentabilitu vlastniho kapitdlu. Z obrazku
vyplivd, Ze pokud bude podnik vice vyuZivat cizi kapitdl, miZe za urcitych podminek

dosahnout vétsiho vysledku rentability vlastniho kapitalu. (Riackova, 2021)

2.4.2 Bankrotni a bonitni modely

Jak bylo zminéno vySe, bankrotni a bonitni modely se fadi do soustav ti¢elové vybranych
ukazatell. Jejich vyuziti Ize najit naptiklad v bankach, kde je velice dilezité mit piehled
o finan¢ni situaci podniku, pro posouzeni, zda poskytnout ¢i zamitnout Zadost o ptijcku.
Hodnoceni bonity firem ovSem nevyuziji pouze banky, ale také potencidlni investofi,

manazeti nebo vlastnici. (Kislingerova & Hnilica, 2005)

Cile bankrotnich modelt, jak jiz vyplivd znazvu, je urcit, zda firma v nejblizsi
budoucnosti miize ¢elit bankrotu ¢i nikoliv. Tyto modely se vétSinou aplikuji v pfipadech,
kdy firma identifikovala, ze méa problémy s likviditou, s hodnotou ¢istého pracovniho

kapitalu nebo s rentabilitou vlozené¢ho kapitalu. Za nejCastéji pouzivané bankrotni
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modely se fadi zejména Altmantiv model, indexy IN nebo Taffleriv model. (Rickova

& Roubickova, 2012)

Bonitni modely maji za kol pomoci bodového hodnoceni zjistit finan¢ni zdravi podniku,
tedy bonitu pro jednotlivé oblasti hospodareni. Nevyhodou téchto modeli je jejich silna
ovlivnitelnost kvalitou zpracovanych pomérovych ukazatelii, ze kterych vychazeji. Do
této kategorie se fadi Index bonity, Tamariho model nebo napiiklad Kralickiiv Quicktest.

(Knapkova a kol., 2017)
Altmantuv model (Z-skore)

Altmant model je jeden z nejznaméjSich bankrotnich modela diky své spolehlivosti a byl
vytvofen Dr. Altmanem v roce 1968. Tento statisticky model slouzi primarné k predikci
bankrotu pro mnoho typl podnikatelskych subjektli. Vzorec (24) ptedstavuje jednu

podobu Altmanova modelu. (Biezinova, 2019)
Z=0,717X1+0,847X2 + 3,107X3 + 0.42X4 + 0.998X5 (24)
Kde: X = ¢isty pracovni kapital/celkova aktiva,
X> = nerozdé€leny zisk/celkova aktiva,
X3 = zisk pfed troky a danémi (EBIT)/celkova aktiva
X4 = trzni hodnota vlastniho kapitalu/celkové zavazky,
Xs = trzby celkem/celkova aktiva.

Tab. 2 dopliiuje chapani, resp. vypocet jednotlivych proménnych vyuzivanych ve vypoctu

Altmanova modelu Z-skore.

Pro dosazZeni nejpiesnéjSich vysledkil je nutné mit aktudlni a spolehliva data. Jak vyplyva
ze vzorce (24), pro vypocet je potieba znat nékolik finan¢nich pomért. Hodnoty vysledkt
finan¢nich poméri, které vstupuji do Altmanova modelu Z-skore se mohou pohybovat
mezi -4 az +8. Pokud se podnik pohybuje v hodnotach do 1,81 je velka pravdépodobnost,
ze se v budoucnu dostanou do upadku. V rozmezi hodnot 1,81 az 2,67 se podnik pohybuje
v Sedé zoné a predstavuje to jistou neznalost a moznost bankrotu. Z toho tedy vyplyva,

ze idealni hodnoty vysledku jsou nad uroven 2,67.
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Tab. 2: Vstupy pro Altmantv model Z-skore

Ukazatel Vstup z rozvahy (R) nebo vysledovky (V)
5 Obé&zna aktiva (R) — Dlouhodobé pohledavky
Cisty pracovni kapital (R) — Kratkodobé zavazky (R) — Kratkodobé
bankovni uvéry a vypomoci (R)
Celkova aktiva Aktiva celkem (R)
Nerozdéleny zisk

Fondy ze zisku (R) + Vysledek hospodateni
minulych let (R) + Vysledek hospodaieni
bézného obdobi (R)

Zisk pted zdanénim a troky (EBIT)

Vysledek hospodateni za Gcetni obdobi (V) +

Celkové zavazky

Trzni hodnota vlastniho kapitalu

Dan z ptijmu (V) + Nakladové uroky (V)
Vysledek hospodateni za Gcetni obdobi (V) +
Odpisy dlouhodobého majetku (V))

Cizi zdroje (R) — Rezervy (R)

Trzby celkem

Trzby za prodej zbozi (V) + Vykony (V) +

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku

a materidlu (V) + Ostatni provozni a finan¢ni

vynosy (V) + Trzby z prodeje cennych papirt
a vkladii (V) + Vynosy z dlouhodobého

finan¢niho majetku (V) + Vynosové troky (V)

+ Mimoftadné vynosy (V) + Pfevod provoznich

a finan¢nich vynosi (V)
Zdroj: vlastni zpracovani dle Brezinové (2019), 2024
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3 Predstaveni podnikatelského subjektu

Hofmann Personal je persondlni agentura s dlouholetou historii, ktera na ¢eském trhu
pusobi jiz od roku 1993. Spolecnost byla zaloZzena pani Ingrid Hofmann v roce 1985
a dnes se fadi mezi nejvétsi personalni agentury v Némecku a Rakousku. Po Ceské
republice je rozmisténo mnoho pobocek, ale agenturu lze najit i v mnoha zemich po celém
sveété. Pres 100 pracovist lze najit napiiklad v Némecku, Rakousku, na Slovensku,
v USA, ve Svycarsku, Italii a pravé v Ceské republice. Tato prace se zaméfuje na pobocku
sidlici pfimo v Plzni. Dulezité je zminit, ze pobocka v Plzni nese ndzev Hofmann Wizard

s. 1. 0., a jedna se o dcefinou spolecnost pro Hofmann Personal se sidlem v Némecku.

Nézev spolecnosti: HOFMANN WIZARD s.r.o.

1CO: 25236016
Sidlo: Presovska 201/4, Vnitini Mésto, 301 00 Plzen
Pravni forma: Spolecnost s ru¢enim omezenym
Pocet zaméstnanct: 90 interni, 1 300 pridéleni
Zakladni kapital: 100 000 K¢

Obor podnikani:

e _vyhledavani zaméstnani pro fyzickou osobu, kterd se o praci uchazi,
a vyhledavani zaméstnancti pro zameéstnavatele, ktery hleda pracovni sily

e zaméstnavani fyzickych osob za tcelem vykonu jejich prace pro uZzivatele,
kterym se rozumi jind pravnickd nebo fyzicka osoba, ktera praci ptidéluje
a dohliZi na jeji provedeni

e vyroba, obchod a sluzby neuvedené v pfilohach 1 az 3 zivnostenského zadkona

e (Cinnost ucetnich poradcii, vedeni tcetnictvi, vedeni daiiové evidence* (Justice,

2024)

Hodnoty spolecnosti lze rozdélit do nékolika kategorii. Firma na svych webovych
strankach uvadi, ze mezi jejich zakladni hodnoty se tfadi: spolehlivost, kvalita sluzeb,
zaméstnani s perspektivou, zdvofilé jednani, otevienost inovacim a tymova orientace. Za
své¢ zakladni pilite firma povazuje lidi, hodnoty a tuspéchy. Poslanim spolecnosti

Hofmann je shanét zajimavé pracovni pfilezitosti pro lidi na Slovensku a v Ceské
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republice. Ovsem jejich sluzby si mize najmout i firma samotnd a pfes agenturu najimat
pracovniky do své spole¢nosti. Firma Hofmann se zamétuje na dlouhodobé spoluprace
se stalymi klienty, ale ke kazdému klientovi pfistupuje individualné a s ptipravou feSeni

na miru.

Zprosttedkovani personalu patii do jedné ze sluzeb, kterou Hofman Personal poskytuje.
Jedna se o hledani vhodného zaméstnance pro firmy, kde prvnim krokem v celém procesu
je kontaktovani a informovani uchazece o pracovni prilezitosti. Poté probchne predvyber,
ktery ulevi internim personalistim v klientské firmé, a proto se ndsledné na pohovor
dostavi informovany a motivovany uchaze¢. Dalsi sluzbou je agenturni zaméstnavani,
kdy se do firmy docasné ptifadi zaméstnanci, ktefi jsou pod vedenim klientské firmy, ale
persondlni agentura zajiStuje veSkerou administrativu spojenou se zaméstndnim. Nadale
firma zajiStuje naptiklad zajiSténi zaméstnancli mimo EU. Pokud je v dané lokalité
nedostatek pracovni sily, zajisti pracovniky ze zahranici, které vybere, vytidi jim pracovni

viza, ubytovani, dopravu a bude o né pec¢ovat. (Hofmann Personal, 2024)
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4 Finan¢ni analyza Hofmann Personal

Podstatou ctvrté kapitoly je aplikovat teoretickd vychodiska do praxe, a to konkrétné na
finan¢ni analyzu vybraného podnikatelského subjektu. Vypocty byly provedeny na
zaklad¢ vyrocnich zprav za obdobi 2018-2022. Zvolené roky byly vybrany z divodu
sledovani vyvoje hospodafeni podniku, do kterého v letech 2020 a 2021 zasahovala
pandemie Covid-19. Zdrojem dat pro tuto financ¢ni analyzu jsou zejména vykazy ucetni

uzavérky za dané obdobi z portalu Justice (2024).

4.1 Analyza absolutnich ukazatela

V této Casti je znazornéna analyza absolutnich ukazateld. Jednd se konkrétné
o horizontéalni a vertikalni analyzu rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Tabulka horizontalni

analyzy obsahuje absolutni (v tis. K¢) a relativni hodnoty (v %).

4.1.1 Horizontalni analyza rozvahy

Horizontalni analyza rozvahy je pro lepsi pfehlednost rozdélena na analyzu aktiv (Tab. 3)
a analyzu pasiv (Tab. 4). Tabulky pfedstavuje horizontdlni analyzu za pét po sobé

jdoucich obdobi, a to v absolutnim (v tis. K¢) a relativnim vyjadieni (v %).

Jak lze vidét z Tab. 3 a Tab. 4 horizontalni analyzy rozvahy, v meziro¢nich srovnanich
dochézelo k zdsadné velkému narGstu bilanéni sumy podniku, vyjma roku 2019, kde
doslo k meziro¢nimu poklesu, a to o 11,4 p.b. (v penéZnim vyjadieni se jedna o pokles
0 10 249 tis. K¢). Nejvetsi narhst v relativnim vyjadieni 1ze vidét u roku 2020, kde
hodnoty relativniho ukazatele dosahovaly 51,8 %, za nartistem je mozné spatfovat nakup
automobilll pro zaméstnance spole¢nosti. Nejmensi kladna zména probehla v roce 2021,
coz je relativné nizké procento ve srovnani s ostatnimi kladnymi roky. Obecné 1ze tedy
konstatovat, ze hodnota bilan¢ni sumy v prub¢hu sledovanych let méla rostouci trend

a zaznamenala narist na vice jak dvojndsobek ptivodni hodnoty.

Nejveétsi penézni hodnotou se na nartstu aktiv podilel obézny majetek, kde hodnota
celkove vzrostla o 92 316 tis. K¢, coz je za dané obdobi nartist na 113,2 % plvodni
hodnoty. Nejvétsi zasluhu na tom maji kratkodobé pohledavky, které se zvysily
0 107 238 tis. K¢. Kratkodobé pohledavky jsou pro firmu velice dilezité, jelikoz firma

pronajima zaméstnance podniktim, které jim plati za poskytovani této sluzby. Podminkou
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této sluzby je placeni faktur do jejich splatnosti, jelikoz pokud by firma nesplatila svoji
fakturu v€as, Hofmann Personal by stdhl své zaméstnance zpét. Ojedinély priklad, kde
firmy neplati faktury do data splatnosti je ten, kdy Hofmann Personal zprostiedkuje firmé
zajemce o pozici a ti se pozd¢ji pii nastupu stavaji zaméstnanci odbératelské firmy. Tudiz
persondlni agentura nema pravo tohoto zaméstnance odvolat zpét a odbératelska firma si

muze dovolit uhradit fakturu az po jeji splatnosti.

Tab. 3: Horizontalni analyza aktiv absolutni hodnoty (v tis. K<)

Polozka aktiv 2019/2018 | 2020/2019 | 2021/2020 | 2022/2021 | 2022/2018
Aktiva celkem -10 249 41 148 8 637 60 291 99 827
Stala aktiva _1443 81 4545 3679 6 862
DNM -1 437 18 854 3879 3278
DHM -6 0 2708 200 2502
DFM 0 99 983 0 1 082
Obé&zny majetek 9178 41188 3917 56 389 92316
Eéﬁﬁ%iﬂ;é 58 639 332 2304 3333
gﬁ{ggfgﬁ; -6 836 56799 | -14206 | 71481 | 107238
Penézni prostiedky 2400 | -16250 | 17791 | -17396 | -18255
aclftslgve rozliSeni 372 121 175 223 649

Zdroj: vlastni zpracovani dle Justice (2024), 2024

Zajimavou polozkou aktiv jsou v této analyze zajisté penéZni prostiedky, které meziro¢né
zaznamenavaji vyrazné propady, cozZ je patrné v letech 2020 a 2022, kdy jsou hodnoty
oproti ostatnim letlim zanedbatelné. Jelikoz v roce 2022 firmé rapidné stoupla hodnota
dlouhodobého hmotného majetku, lze predpokladat, ze penézni prostredky, kterou jsou
v podniku tvofeny penéZznimi prostiedky v pokladné a na Gctech, byly vynaloZeny pravé

na tento ucel.

Stala aktiva, ktera predstavuji dlouhodoby nehmotny majetek (DNM), dlouhodoby
hmotny majetek (DHM) a dlouhodoby finan¢ni majetek (DFM), méla ve sledovaném

obdobi také rostouci trend. JelikozZ Hofmann Personal je primarné podnik zamétujici se
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na poskytovani sluzeb, dlouhodoby majetek neni ve firmé tolik zastoupen. Dlouhodoby
nehmotny majetek, ktery je v analyzované firmé =zastoupen pouze softwarem
a ocenitelnymi pravy, se zvysil o 3 278 tis. K&, coz odpovida zvySeni hodnoty o 50 %.

Hodnota dlouhodobého hmotného majetku byla zvysena o 2 502 tis. K¢ a nejvétsi nartst

zaznamenala v roce 2022.

Tab. 4: Horizontalni analyza aktiv relativni hodnoty (v %)

Polozka aktiv 2019/2018 | 2020/2019 | 2021/2020 | 2022/2021 | 2022/2018
Aktiva celkem 114 51,8 72 46,7 11,3
Stal4 aktiva 211 1,5 83,1 36,7 100,5
DNM 219 0.4 16,7 65,1 50
DHM 2100 0 0 7.4 41700
DFM 0 37,6 271,6 0 411,4
Obé&Zny majetek -11,3 57 3,5 48 113,3
E;ﬁi%‘;i‘f{byé 4.1 43.6 15.8 94.6 236.9
pK(fﬁ{l;gg;’E; 11,2 105,2 12,8 74 1763
Penézni prostredky | -12.5 964 | 29358 | 946 94,8
glftslgve rozliseni 27,1 6.9 10,8 12,4 47,3

Zdroj: vlastni zpracovani dle Justice (2024), 2024

V Tab. 5 lze vidét horizontalni analyzu pasiv vyjadienou v tis. K¢. Tab. 6 predstavuje téz

horizontalni analyzu pasiv ov§em v relativnich hodnotach.

Jak lze oc€ekavat na zdklad€ bilan¢niho pravidla, vyvoj celkové majetkové a financni
struktury je stejny. Z Tab. 5 a z Tab. 6 je dale mozno vidét, Ze hodnota ciziho kapitalu se
zvysila vice neZ Sestinasobné oproti hodnoté vlastniho kapitdlu, coZ miiZze a nemusi byt
negativni pro podnik, nicméné je nutné se timto vyvojem dale zaobirat, aby bylo mozné

ucinit zaveér pro¢ tomu tak je a jaké efekty to mize mit.
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Tab. 5: Horizontélni analyza pasiv absolutni hodnoty (v tis. K<)

Polozka pasiv 2019/2018 | 2020/2019 | 2021/2020 | 2022/2021 | 2022/2018
Pasiva celkem -10 249 41 148 8 637 60 291 99 827
Vlastni kapital -7 346 3230 14 005 3996 13 885
Zakladni kapital 0 0 0 0 0
Fondy ze zisku 0 0 0 0 0
VH minulych let 1 545 -7 346 3230 14 005 11434
vhbemeto -8891 | 10576 | 10775 | -10009 | 2451
Cizi zdroje -2 903 37918 -5 368 56193 85 840
Rezervy -53 3240 8176 -2 744 8619
Kratkodobé zavazky | -2 850 35 642 -13 544 56 464 75 712
Sjssi(\),\,é rozliSeni 0 0 0 102 102

Zdroj: vlastni zpracovani dle Justice (2024), 2024

Tab. 6: Horizontalni analyza pasiv relativni hodnoty (v %)
Polozka pasiv 2019/2018 | 2020/2019 | 2021/2020 | 2022/2021 | 2022/2018
Pasiva celkem -11,4 51,8 7,2 46,7 111,3
Vlastni kapital -12,9 6,5 26,6 6 24,4
Zakladni kapital 0 0 0 0 0
Fondy ze zisku 0 0 0 0 0
VH minulych let 2,8 -13 6,6 26,8 20,8
vhbemeto 5755 | -144 3336 | 715 1586
Cizi zdroje -8,8 126,7 -7,9 89,9 261,4
Rezervy -5 318,6 2483 -23,9 715,4
Kratkodobé¢ zavazky -9 1233 221 110,7 238,3
Casové rozliseni 0 0 0 102 102

pasiv

Zdroj: vlastni zpracovani dle Justice (2024), 2024
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Hodnota vlastniho kapitalu se celkoveé mezi lety 2018 az 2022 zvysila o 13 885 tis. K¢,
coz v relativnim vyjadieni predstavuje 24,4 %. Nejvétsi nartst 1ze vidét mezi roky 2020
a 2021 a to konkrétn€ o 14 005 tis. K¢, tedy 26,6 %. Naopak nejmensi narist vlastniho
kapitalu 1ze zaznamenat mezi lety 2018 a 2019, kde hodnoty vlastniho kapitalu
vykazovaly zaporné hodnoty a to konkrétn€ -7 346 tis. K¢ (-12,9 %). Polozky zakladniho
kapitalu a fondl ze zisku se za pét sledovanych let nezménily vibec, tudiz lze fict, ze
nem¢ély zadny vliv na strukturu vlastniho kapitalu. To nelze fict o vysledku hospodateni
(dale jen VH) minulych let a VH béZného tcetniho obdobi, které zmény zaznamenaly.
VH minulych let zaznamenal zdpornou hodnotu pouze v roce 2020. V roce 2019 vzrostla
hodnota VH minulych let o 1 545 tis. K¢ oproti roku 2018, coz v relativnim vyjadfeni
ptredstavuje 2,8 %. Jediny pokles poloZzky byl zaznamenan v roce 2020 a to konkrétné o
7 346 tis. K& (13 %) oproti roku 2019. Naopak v letech 2021 a 2022 jiz 1ze vidét hodnoty
pouze v kladnych ¢islech. Celkové Ize tedy pozorovat kladny trend ve vyvoji VH
minulych let, a to pfesné o 11 434 tis. K¢, konkrétn€ o narast 20,8 % proti vychozimu

obdobi.

VH bézného ucetniho obdobi mél kolisavy vyvoj, kde nejvétsi pokles 1ze vidét hned na
zacCatku analyzovanych obdobi, a to v roce 2019, kde hodnota VH béZného ucetniho
obdobi klesla o 8 891 tis. K¢, tedy o 575,5 %. K&. Po dalsi dvé obdobi byl zaznamenéan
rust této polozky. Nejveétsi nartist byl vykazan v roce 2021, a to konkrétné o 10 775 tis.
K¢ (333,6 %).

Cizi zdroje podniku zaznamenavaji vyrazné vys$i narlst oproti vlastnim zdrojim.
Celkové ve sledovanych letech se cizi zdroje zvySily o 85 840 tis. K&, konkrétné
0 261,4 %. Nejvetsi narist zaznamenala polozka rezerv, kterd se zvysila o 8 619 tis. K¢
(538 %). Extrémni nartst polozka rezerv zaznamenala v roce 2020, kdy se zvySila o 3 240
tis. K¢, coz v procentech predstavuje 318,6 %. Rapidné také hodnota rezerv stoupla v roce
2021 a to konkrétné o 8 176 tis. K¢ (248,3 %). Polozka se v letech také snizovala, a to
piesné vroce 2019 a 2022. Druhou a zarovenn posledni polozkou cizich zdroji jsou
kratkodobé zavazky, které v letech kolisaly. Konkrétni kolisani I1ze vidét v roce 2019
a2021. Vroce 2019 polozka klesla o 2 850 tis. K&, tedy 9 %. VéEtsi pokles byl
zaznamenan v roce 2021, kde se hodnota polozky snizila o 13 544 tis. K¢ (21 %).
V ostatnich letech je vidét stoupajici trend. Nejvetsi nartst kratkodobych zdvazki je

v roce 2020, kde se hodnota zvysila o 35 642 tis. K¢ (tj. 0 123,2 %). Ve sledovanych péti
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letech lze vidét navySeni o 75 712 tis. K&, coz predstavuje 238,3 %. Co se tyce
kratkodobych zavazkli Hofmann Personal, zde nejvétsi cast tvoii zévazky vuci
zaméstnanciim, protoze jak jiz bylo zminéno, firma plati nejen své interni zaméstnance,
ale také zaméstnance, které pronajima odbératelskym firmam. Ti jsou téz vedeni v téchto
zavazcich, tudiz ¢im vét§i hodnotu maji kratkodobé zavazky viici zaméstnanctim, tim vice

lidi firma ,,pronajala“ a to v budoucnu povede k vys$Sim trzbam.

4.1.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tab. 7: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty v absolutnich hodnotach (v tis. K¢)

Polozka vynosiia | 2019/2018 | 2020/2019 | 2021/2020 | 2022/2021 | 2022/2018
nikladi
Trzby z prodeje

- J 36843 | 46151 162984 | 96684 | 268976
vyrobkt a sluzeb
Vykonova spotfeba 0 2 604 7916 7 283 17 263
Spoteba materidlua | 53 412 1879 | 2610 | 4668
energie
Sluzby 233 1652 6 037 4673 12 595
Osobni néklady 27268 | 31491 136659 | 112624 | 253506
Uprava hodnot 113 662 -1 376 3322 2721
v provozni oblasti
Ostatni provozni 548 784 674 10 109 12 115
Vynosy
Ostatni provozni 827 2371 5208 4173 4233
naklady
Provozni vysledek 29967 10 347 15251 | -12263 3368
hospodatieni
Flnancnlvvy,sledek 83 8 343 108 2326
hospodarieni
Vysledek
hospodateni pred -10 050 10 339 14 908 12 155 3042
zdanénim
Vysledek
hospodafeni za 8891 10 576 10 775 10 009 2451
ucetni obdobi

Zdroj: vlastni zpracovani dle Justice (2024), 2024
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Tab. 7 reprezentuje horizontalni analyzu vykazu zisku a ztraty za sledovanych pét po sobé
jdoucich obdobi. Hodnoty jsou uvedeny v absolutnim vyjadieni (v tis. K¢.). Nasledné

Tab. 8 obsahuje horizontalni analyza VZZ v relativnim vyjadteni (v %).

Tab. 8: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty v relativnich hodnotach (v %)

Polozka vynosii a 2019/2018 | 2020/2019 | 2021/2020 | 2022/2021 | 2022/2018
nakladi

T¥zby zoprodege -11 15,4 47,2 19 80,1
vyrobkd a sluzeb

Vykonova spotieba 0 8.9 31,4 22 74,6
Spotr§ba materialu a 6.4 12,1 49,4 45,9 128,7
energie

Sluzby 1,2 8,4 28,2 17 64,6
Osobni naklady 8,8 11,2 43,7 25,1 =
Uprava ho,dnot . 4.9 27.6 44,9 196,8 1189
v provozni oblasti

O,statm provozni 153 19 13,7 181 338,4
Vynosy

O’statm provozni 31.1 68,1 89 37,7 159.4
naklady

Provozni V}isledek 368.1 1425 493.9 -66,9 124,4
hospodareni

F1nancn1vvy,sledek 2184 6,6 265,9 -22.9 8579
hospodateni

Vysledek

hospodafeni pred -376,4 140,1 503.8 -68 13,9
zdanénim

Vysledek

hospodafeni za -575,5 -144 333,6 71,5 L8
ucetni obdobi

Zdroj: vlastni zpracovani dle Justice (2024), 2024

Z Tab. 7 a 8 je mozno vidét, ze spolecnost Hofmann Personal je spoleCnost zameétujici se
zejména na prodej sluzeb, jejichz prodej predstavuje hlavni zdroj zisku pro tuto
spolecnost. Za sledovana obdobi mé vyvoj trzeb stoupajici tendenci. Nejvétsi mezirocni
zménu lze zaznamenat v roce 2021, kdy trzby narostly o 162 984 tis. K&, coz v procentech

pfedstavuje 47,2 % mezirocniho nérlstu. Za vSechna analyzovand obdobi vzrostly trzby
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celkem o 268 976 tis. K¢, tedy o 80,1 %. Tento vyvoj je tedy mozné povazovat za
pozitivni. S rostoucim obratem, musi pfirozené rast i vykonova spotieba, do které¢ lze
v ptipad¢ analyzovaného podniku zahrnout nejen spotiebu materialu a energie, ale také
nakupované sluzby. Jak jiz bylo zminéno, nejvétsi narast polozky trzeb byl zaznamenan
v roce 2021, z toho vyplyva, Ze i polozka vykonové spotieby zaznamena v tomto roce
nejvyssi narust, a to v hodnoté 7 916 tis. K&, coz predstavuje 31,4 %. Celkove pak tedy
vykonova spotieba vzrostla o 17 263 tis. K¢, tedy o 74,6 %. Paradoxné zde tedy lze vidét,
ze pandemie Covidu-19 méla na trzby spolecnosti spiSe opacny efekt nez na ostatni
odvétvi. V letech 2020 a 2021 trzby podniku vyrazné rostly oproti ostatnim rokiim. Miize
to byt zplsobeno tim, ze néktera odveétvi musela zaméstnance propoustét, tudiz lidé
hledali praci a navstivili pravé Hofmann Personal. Naopak néktera odvétvi zacala nabirat
nov¢ lidi, a to mohlo zptsobit poptavku po pracovni sile zprostiedkovanou téz pies
analyzovanou firmu.

To lze vidét i na polozce osobnich nakladii, které zaznamenaly nejvetsi mezironi rist
nabor novych lidi. Celkov€ pak ve sledovanych letech osobni naklady mély pozitivni
trend a vzrostly 0 253 506 tis. K¢ (82,2 %). O osobnich nakladech lze fict, Ze tvoti nejvetsi

polozku celkovych nékladt analyzované spolecnosti.

Provozni vysledek hospodateni, ktery je pocitan jako rozdil mezi vynosy a ndklady
zaznamenal ristovy trend ve dvou ze Ctyt sledovanych obdobi. Rapidni nartist byl
zaznamenan v roce 2021, kde se hodnoty zvysily o 15 251 tis. K¢, tedy 493,9 %. Naopak
zmirnénim pandemie Covidu-19. Kumulativné tato polozka vzrostla o 3 368 tis. K¢, tedy

0 124,4 %.

Vysledek hospodateni pfed zdanénim neboli Cisty vysledek hospodaieni je souctem
provozniho VH a finanénitho VH. Nejzasadnéj$i nartst je evidovan vroce 2021,
meziro¢ni zména je zde na urovni 14 908 tis. K¢, tedy 503,8 % oproti roku 2020. V roce
2022 1ze sledovat pokles hodnoty VH pted zdanénim o 12 155 tis. K¢, tedy o 68 % oproti
roku 2021, stale je mozné konstatovat uvedeny trend jako pozitivni, zejména diky

celkovému nartstu polozky o 3 042 tis. K¢, tedy o 113,9 %.
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Jelikoz hodnota ostatnich polozek vykazu zisku a ztraty je v porovnani s ostatnimi

polozkami v podstaté zanedbatelna, nejsou v analyzy uvedeny.

4.1.3 Vertikalni analyza rozvahy

Stejn¢ jako horizontalni, tak i vertikalni analyza je rozdélena na analyzu aktiv a analyzu
pasiv. Prostiednictvim vertikalni analyzy je vyjadien podil jednotlivych slozek aktiv

a pasiv na celkové bilan¢ni sumé.

Tab. 9: Vertikalni analyza aktiv (v %)

Polozka aktiv 2018 2019 2020 2021 2022
Aktiva celkem 100 100 100 100 100
Stala aktiva 7,6 6,8 4.5 7,7 7,2
DNM 7.3 6,4 4,2 4.6 5,2
DHM 0 0 0 2,1 1,3
DFM 0,3 0,3 0,3 1 0,7
Obé&zny majetek 90,9 91 94,1 90,9 91,7
Dlouhodobé

pohledivky 1,6 1,8 1,7 1,9 2,5
Kratkodobé

pohledivky 67,8 68 91,9 74,7 88,7
Penézni prostredky 21,5 21,2 0,5 14,2 0,5
Cagove rozliSeni 1.5 22 13 1.4 L1
aktiv

Zdroj: vlastni zpracovani dle Justice (2024), 2024

Nejvetsi Cast aktiv za sledovana 1éta tvoii obézna aktiva. Jejich podil na celkové bilan¢ni
sumé¢ se pohybuje v hodnotach mezi 90,9 - 94,1 %. Nejvétsi ¢ast obéznych aktiv podniku
tvofi kratkodobé pohledavky, a to konkrétné v rozmezi 67,8 - 91,9 %. Kratkodobé
pohledavky persondlni agentury jsou tvofeny zejména mesi¢nimi fakturami za pronajaté

zaméstnance, proto tvofi tak velké procento na celkovych obéznych aktivech.

Stala aktiva spolecnosti tvoii pomérné malou ¢ast na celkovych aktivech. Hodnoty se
pohybuji v rozmezi 4,5-7,7 % a to z divodu, Ze analyzovany podnik nema potiebu
vlastnit mnoho stalych aktiv. Nejvétsi procento je tvoieno v roce 2021, konkrétné 7,7 %,
a to ztoho divodu, ze vtomto roce podnik uskutec¢nil nakup firemnich aut pro
zaméstnance. To lze vidét v kolonce dlouhodobych hmotnych aktiv, ktera do roku 2021
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zaznamenavaly podil na celkovych aktivech 0 % a v roce 2021 lze vidét nartst na 2,1 %.
Penézni prostiedky v pribehu let klesaly. Nejvetsi mezirocni pokles 1ze vidét z roku 2019
na rok 2020, kde z21,2 % se penéZni prostfedky rapidn€ snizily na 0,5 %. To je
v rezervach. Stald aktiva jsou tvofena zejména dlouhodobym nehmotnym majetkem,
ktery pro analyzovanou firmu piedstavuje software. Hodnota podilu na stalych aktivech

se pohybuje kolem 4,2-7,3 %.

Tab. 10: Vertikalni analyza pasiv (v %)

Polozka pasiv 2018 2019 2020 2021 2022
Pasiva celkem 100 100 100 100 100
Vlastni kapital 63,4 62,3 43,7 51,6 37,3
Zakladni kapital 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Fondy ze zisku 0 0 0 0 0
VH minulych let 0.6 71 40,7 40,5 35
VH bézného
1,7 -9,2 2,7 10,8 2,1

ucetniho obdobi
Cizi zdroje 36,6 37,7 56,3 48.4 62,6
Rezervy 1,2 1,3 2,7 8,9 4,6
Kratkodobé

35,4 36,4 53,5 39,5 56,7
zavazky

Zdroj: vlastni zpracovani dle Justice (2024), 2024

V ¢asti rozvahy, kde jsou zaznamenany pasiva je mozné pozorovat, ze vyvoj vlastniho
kapitalu v letech kolisal. Prvni tii roky vlastni kapital vykazuje klesajici trend, kde v roce
2018 byl podil vlastniho kapitalu 63,4 % a hodnota klesla v roce 2020 aZ na 43,7 %.
V roce 2021 se podniku podatilo zvysit hodnotu na 51,6 %, ale rok na to vlastni kapital
vyrazné klesl na 37,3 %, coz mluze poukazovat na jisté problémy spolecnosti v ramci

zpisobu financovani, zvlasté s ohledem na vyvoj trendu.
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VH minulych let mé nejvétsi podil na celkovych pasivech v roce 2019, kde dosahl hodnot
71 % (tato hodnota je tak vyssi nez podil vlastniho kapitélu, to je dano zapornou hodnotou
VH bézného ucetniho obdobi). Od tohoto roku lze vidét pouze klesajici trend hodnot
v rozmezi 40,7-35 %. Dalsi polozkou pasiv je VH b&zného ucetniho obdobi. I zde lze
pozorovat kolisajici trend, kde nejniz$i hodnotu podilu I1ze pozorovat v roce 2019, a to
konkrétn¢ -9,2 %. Naopak nejvétsi podil je zaznamendn v roce 2021, kde podil na
celkovych pasivech byl 10,8 %. Hodnota cizich zdrojl ve sledovanych letech vykazovala
pfevazné stoupajici trend. Pouze v roce 2021 byl zaznamenan pokles hodnoty na Groven
48,4 %. Ostatni sledovana 1éta zaznamenavala rust cizich zdroji az na hodnotu 62,6 %.
Nejvyssi hodnotu cizich zdroju 1ze vidét v roce 2021, kde se hodnota vystoupala az na
62,6 % a to zejména diky vysokému podilu kratkodobych zavazki, které stouply na
uroven 56,7 %. Je také potieba zminit rostouci trend ve vyvoji rezerv, které az do roku
2021 rostly a hodnota se vysplhala az na hodnotu 8,9 %. Dtlivodem tvorby rezerv je to, ze
se podnik snazi pokryt o¢ekavané naklady, které by mohly vzniknout s opravami jiz

vyfakturovanych zakazek.

4.1.4 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

V nésledujici Tab. 11 1ze vidét vertikalni analyzu vykazu zisku a ztraty. Za zédkladnu byla

zvolena hodnotu vykoni v jednotlivych letech.

Z uvedenych udajii je zfejmé, Ze hodnota vykonové spotieby se mezirocné nelisila o moc.
V nekterych letech se analyzovanému podniku podafilo vykonovou spotiebu snizit,
ovSem v né€kterych letech hodnoty znovu rostly. Nejvyssi podil 1ze vidét v roce 2019, kde

hodnota vykonové spotieby doséhla 7,7 %.

Jak lze vidét z Tab. 11, v celém analyzovaném obdobi tvofily nejvyznamnéjsi polozku
osobni néklady. Hodnoty se pohybuji v rozmezi hodnot 88,5-94,1 % coz je majoritni
podil na vykonech spole¢nosti. Polozka ostatnich provoznich ndkladi zaznamenala rist
od roku 2018 do roku 2021. Tento jev nelze povaZzovat za pozitivni, a to 1ze fict i 0 vyvoji
vysledku hospodareni za i¢etni obdobi. Zde je nejvetsi podil v roce 2021, kde hodnota
dosahovala 2,8 %, ovSem po zbytek sledovaného obdobi vykazovaly hodnoty mnohem
nizs8i vysledek.

Ostatni polozky maji zanedbatelny podil na celkovych vykonech, proto nejsou v této
préci dale zminovany.
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Tab. 11: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty (v %)

Polozka VZZ 2018 2019 2020 2021 2022
Trzby 2 prodeje 100 100 100 100 100
vyrobki a sluzeb

Vykonova spotieba 6,9 7,7 7,3 6,5 6,7
Spotreba materialu 11 11 1.1 1.1 14
a energie

Sluzby 5.8 6,6 6,2 5,4 53
Osobni naklady 91,9 94,1 90,6 88,5 92,9
Uprava ho,dnot . 0.7 0.8 0.9 0.3 0.8
v provozni oblasti

O§tatn1 provozni 1.1 1.4 1.4 1.1 2.6
Vynosy

O’statm provozni 0.8 12 1.7 22 1.1
naklady

Provozni VH 0,8 2,4 0,9 3,6 1
Finan¢ni VH 0 0 0 -0,1 -0,1
VH pted zdanénim 0,8 2.5 0,9 3,5 0,9
VH za ucetni

obdobi 0,5 -2,5 0,9 2,8 0,7

Zdroj: vlastni zpracovani dle Justice (2024), 2024

4.2 Analyza rozdilovych ukazateli

V této Casti prace je provedena analyza rozdilovych ukazatell, a to zejména Cistého
pracovniho kapitalu a Cistych pohotovych prostfedkl. Jak jiz bylo feceno v teoretické

casti této prace, konkrétné v ¢asti u analyzy rozdilovych ukazatell, kde byl popisovan

vvvvvv

ukazateli a ma vliv na platebni schopnost podniku.

V teoretické ¢asti je rovnéZ uveden vzorec (2), ktery byl vyuZit k vypoctu cistého

pracovniho kapitalu a predstavuje rozdil mezi obéZnymi aktivy a kratkodobymi zavazky.

V Tab. 12 jsou vedeny hodnoty polozek z rozvahy, ze kterych vypocet vychazel a také

samotné vysledné hodnoty za sledovana obdobi.
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Tab. 12: Cisty pracovni kapital (v tis. K¢&)

Polozka 2018 2019 2020 2021 2022
Obé&znd aktiva 81496 | 72318 | 113506 | 117423 | 173 812
Kratkodobé zavazky 31773 | 28923 | 64565 | 51021 | 107485
CPK 49723 | 43395 | 48941 | 66402 | 66327
Podil CPK na OA (v %) 61,0 60,0 43,1 56,5 38,2

Zdroj: vlastni zpracovani dle Justice (2024), 2024

Vyvoj CPK analyzovaného podniku Ize hodnotit velmi pozitivné. Veskeré hodnoty za
sledovana obdobi se pohybuji v kladnych hodnotach, a ackoliv dle Obr. 4 Ize vidét, ze
hodnoty v nékterych letech kolisaly, stale Ize hovofit o tom, Zze hodnota obéznych aktiv
je vyssi nez hodnota kratkodobych zdvazkil, tudiz podniku po uhradé kratkodobych
zévazki zistaly volné finanéni prostfedky. Nejvyssi hodnotu CPK vykazuje rok 2021,

cvwvr

v roce 2019, a to konkrétn¢ ve vysi 43 395 tis. K¢.

Obr. 4: Vyvoj CPK a jeho podilu na OA
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% 55000

2 45,0%
50 000

40,0%

45 000 35,0%

40 000 30,0%

2018 2019 2020 2021 2022
CPK Podil CPK na OA (prava osa)

Zdroj: vlastni zpracovani, 2024

Pro ur€eni, zda je vySe Cistého pracovniho kapitalu dostate¢na pro potieby podniku, byl
v Tab. 12 vypoéten také podil CPK na OA, ktery uruje, zda je ,.finanéni polstar
dostate¢ny. Hodnoty by se mély pohybovat dle obecného doporuceni v rozmezi 30-50 %,
coz jak lze vidét, podnik splituje pouze ve dvou sledovanych letech, a to konkrétné v roce
2020 a 2022. V téchto letech ma podnik zajiSténou kratkodobou stabilitu. Vysoké

hodnoty podilu ukazuji na neefektivnost v alokaci penéznich zdroji.
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4.3 Analyza pomérovych ukazateli

V této Casti prace je provedena analyza pomérovych ukazateld, a to konkrétn¢ ukazatele

likvidity, rentability, aktivity a zadluZenosti.

4.3.1 Analyza likvidity

Analyza likvidity pfedstavuje tabulku s vypoctenymi hodnotami jednotlivych ukazatelti

likvidity a k nim doporu¢ené hodnoty.

Tab. 13: Analyza likvidity

Ukazatel 2018 2019 2020 2021 2022 | Doporucené
hodnoty

Bézna

likvidita | 2°°¢ | 2°0 | L76 2,3 1,62 1,5-2,5

Pohotova

likvidita 2,52 2,45 1,73 2,25 1,57 1-1,5

(.)ka.m.tha 0,61 0,58 0,01 0,36 0,01 0,2-0,5

likvidita

Zdroj: vlastni zpracovani dle Justice (2024), 2024

Bézna likvidita vykazovala ve sledovaném ¢ase velmi pozitivni hodnoty. V roce 2018 se
hodnota bézné likvidity pohybovala nad doporucenou hodnotou. NejniZsi vysledek lze
vidét v roce 2022, ale stale se pohybuje v doporuceném rozmezi hodnot. Tento trend

ukazuje na to, ze podnik ma dostatek obéznych aktiv k pokryti svych kratkodobych dluhd.

Pohotova likvidita neboli likvidita druhého stupné téméi kopirovala vyvoj bézné
likvidity, coZ je dano nizkou vyznamnosti zadsob v podniku. I zde jsou vysledky velice
uspokojivé, jelikoz se pohybuji v 1 nad doporuc¢enymi hodnotami. Lze tedy fict, Ze podnik
drzi vyss8i hodnoty finan¢niho majetku a kratkodobych pohledavek, coz mize omezovat

pfipadnou efektivnost. Je ovSem nutné brat ohled na odvétvi a jeho specifika.

Okamzitd likvidita jiz nevykazuje tak pozitivni vyvoj jako ptedeslé ukazatele likvidity.
Zde v letech 2020 a 2022 podnik pohybuje pod hranici doporuc¢enych hodnot. V téchto
letech 1ze povazovat hodnoty okamzité likvidity za kritické. O podniku to znaci, ze
v téchto letech mél nizkou uroven kratkodobého finan¢niho majetku, nicméné je nutné

vnimat, Ze se jednd o stavové veliCiny, tudiz se berou hodnoty z 31.12. daného roku.
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V ostatnich analyzovanych obdobi se podnik pohybuje v, nebo lehce nad rozmezim

doporucenych hodnot.

Obr. 5 zachycuje prehled téchto likvidit graficky. Celkové lze vyvoj likvidity
analyzovaného podniku oznacit za pozitivni. OvSem je dualezité doporulit peclivé
sledovani vyvoje ukazatelt likvidity. Penézni prostiedky nejsou drzeny v tak velké vysi,
a tudiz je nutné zaméfit se na kratkodobé pohledavky, které jsou obsazeny v pohotové
likviditég, a jak je patrné, maji krucidlni vyznam pro likviditu podniku. Proto je nutné dbat

na splatnost téchto pohledavek a piipadné na jejich aktivni vymahani po dobé& splatnosti.

Obr. 5: Porovnani likvidity v jednotlivych letech

3,00

2,50
2,00
1,50
1,00
0,50
0,00

2018 2019 2020 2021 2022

M Béina likvidita M Pohotova likvidita ~ B Okamzita likvidita
Zdroj: vlastni zpracovani, 2024

4.3.2 Analyza rentability

Zde je vypracovana analyza rentability, a to konkrétn¢ rentabilita aktiv, rentabilita
vlastniho kapitalu, rentabilita celkového investovaného kapitalu a rentabilita trzeb. Pro
kazdy ukazatel byla vypracovana tabulka s hodnotami, ze kterych byl vypocet proveden,

a nasledné¢ je doplnéno zhodnoceni dané¢ho ukazatele.
Rentabilita aktiv

V Tab. 14 Ize vidét vypoctené hodnoty rentability aktiv spolecnosti Hofmann Personal

a doporucené hodnoty pro tento ukazatel. Vypocet byl proveden na zaklad¢ vzorce (7)

48



z teoretické Cast, ktery vyuziva zisk pted zdanénim a celkova aktiva bez ohledu na jejich

zdroj financovani.

Tab. 14: Rentabilita aktiv

Poloika 2018 2019 2020 2021 2022
EBIT 2670 -7 380 2959 17 964 6114
Celkova 89 698 79 449 120 597 129 234 189 525
aktiva
ROA 3,0 % 93 % 2,5 % 13,9 % 3.2 %
Doporucené o
hodnoty >3 %

Zdroj: vlastni zpracovani dle Justice (2024), 2024

Ukazatel rentability aktiv (ROA) vykazoval nejvyssi hodnotu v roce 2021 (13,9 %) a to
zejména diky rapidnimu nartistu zisku pted zdanénim (EBIT) na troven 17 964 tis. K¢,
pficemz v tomto roce doslo i1 k narlstu celkovych aktiv na hodnotu 129 234 tis. K¢, coz
byla ovSem vyrazné mensi dynamika riistu ve srovnani s polozkou EBIT. V roce 2019
bylo dosaZeno minimalni hodnoty rentability aktiv, kterd byla na Grovni -9,3 %. Zaporné
hodnoty se zde vyskytly z ditvodu zaporné hodnoty EBIT. Lze tedy konstatovat, Ze vyvoj
rentability aktiv je kolisavy, a to zejména diky kolisavému pribéhu zisku, ale 1 hodnot
celkovych aktiv, které v letech rostly. Hodnota tohoto ukazatele by neméla byt nizsi nez
5 %. Vysledky analyzovaného podniku jsou tedy nedostatecné, jelikoZ jediny rok, kde
tato hodnota byla dodrZena je rok 2021. V ostatnich letech byl ukazatel nizs§i nez hodnota

5 %, tudiZ podnik hospodaii s aktivy neefektivné.
Rentabilita vlastniho kapitalu

Tab. 15 ptedstavuje vypoctené hodnoty rentability vlastniho kapitdlu a doporucenou
hodnotu pro tento ukazatel. Pro vypocet byl vyuzit vzorec (8) z teoretické casti.

Rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE) dosahovala ve tfech ze Ctyf sledovanych let
naopak nejvyssi hodnota byla zaznamenana v roce 2021 a to na tirovni 21,0 %. Dlivodem
pro takovy obrocni skok je skutecnost, ze analyzovany podnik navySil hodnotu EAT
z arovné -7 346 tis. K¢ na uroven 14 005 tis. K¢. Podniku se také navysila hodnota

vlastnich aktiv o 17 235 tis. K& Lze konstatovat, ze hodnoty ukazatele rentability
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vlastniho kapitadlu vykazuji neuspokojivé hodnoty, a to indikuje velmi neefektivni

vyuzivani vlastniho kapitalu.

Tab. 15: Rentabilita vlastniho kapitalu

Polozka 2018 2019 2020 2021 2022
EAT 1 545 -7 346 3230 14 005 3 996
Vlastni 56 855 49 509 52739 66 744 70 740
kapital
ROE 2,7 % 14,8 % 6,1 % 21,0 % 5.6 %
Doporucené o
hodnoty 8%

Zdroj: vlastni zpracovani dle Justice (2024), 2024
Rentabilita trzeb

Rentabilita trzeb je vyobrazena v Tab. 16, kde jsou uvedeny vypoctené hodnoty
a doporuc¢ené hodnoty pro tento ukazatel. Vypocet byl proveden podle vzorce (9), ktery
je uveden v teoretické Casti. Rentabilita trzeb vyjadiuje, kolik ¢istého zisku podnik

zvladne vygenerovat na 1 K¢ trzeb.

Tab. 16: Rentabilita trzeb

PoloZka 2018 2019 2020 2021 2022
EAT 1 545 -7 346 3230 14 005 3 996
Celkové 335 737 298 894 345 045 508 029 604 713
trzby

ROS 0,5 % 2,5 % 0,9 % 2.8 % 0,7 %
Doporucené 0

hodnoty 1-1,5%

Zdroj: vlastni zpracovani dle Justice (2024), 2024

vvvvvv

hodnoty 2,8 %, a to zejména diky tomu, ze vyrazn€ vzrostla hodnota EAT. Ostatni roky

pro podnik nebyly tak Usp&$né, jelikoz se hodnoty ukazatele pohybovaly pod

[RA4

~rwe
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4.3.3 Analyza aktivity

V této casti kapitoly je provedena analyza dalsi skupiny ukazateld, a to konkrétn¢ analyza
aktivity. Ukazatele aktivity analyzuji efektivnost vyuzivani vlozenych prostiedki

a velikost jednotlivych polozek aktiv viici bézné ¢innosti hospodateni podniku.
Ukazatel obratu celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv byl vypocitan podle vzorce (11) a vyjadiuje kolikrat se celkova
aktiva obrati za urcity Casovy usek. Tab. 17 pfedstavuje vypoctené hodnoty ukazatele

obratu celkovych aktiv.

Tab. 17: Obrat celkovych aktiv

Polozka 2018 2019 2020 2021 2022
Triby 335 737 298 894 345 045 508 029 604 713
Celkova 89 698 79 449 120 597 129 234 189 525
aktiva

Obrat

celkovych 3,74 3,76 2,86 3,93 3,19
aktiv

Zdroj: vlastni zpracovani dle Justice (2024), 2024

Obrat celkovych aktiv dosahoval ve vSech analyzovanych letech vy$si hodnoty nez 1, coz
1ze hodnotit jako velmi pozitivni vysledek. Vysledek tohoto ukazatele se témét ve vSech
letech pohybuje na podobné Urovni. Jediné vyraznéjsi sniZzeni lze zaznamenat v roce
2020, kdy se aktiva obratila v hodnoté trzeb 2,86krat. Nejvyssi hodnotu vykazoval rok
poté, a to konkrétné rok 2021. Tento meziro¢ni riist hodnoty ukazatele 1ze odiivodnit
narastem trzeb, které vzrostly oproti roku 2020 o 162 984 tis. K¢, tedy meziro¢ni nartst
0 47 %. Naopak celkova aktiva rostly mnohem pomaleji, a to pouze o 8 637 tis. K¢, tedy

7% narist.
Ukazatel obratu dlouhodobého hmotného majetku

Tab. 18 zaznamenava, hodnoty ukazatele obratu dlouhodobého hmotného majetku, ktery

byl vypocten podle vzorce (12) v teoretické Casti.

Kvili své nevyrobni povaze nevlastni analyzovany podnik téméf Zadny dlouhodoby

hmotny majetek. Diky tomu jsou hodnoty ukazatele obratu dlouhodobého hmotného
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Naopak nejvyssi hodnotu Ize vidét v roce 2021, a to na urovni 85,25 obratek.

v

Tab. 18: Obrat dlouhodobého hmotného majetku

Polozka 2018 2019 2020 2021 2022
Trzby 335737 298 894 345 045 508 029 604 713
Dlouhodoby

hmotny 6 560 5123 5105 5959 9 838
majetek

Obrat

DHM 51,18 58,34 67,59 85,25 61,47

Zdroj: vlastni zpracovani dle Justice (2024), 2024

Doba splatnosti pohledavek a kratkodobych zavazki

Tab. 19 ukazuje analyzu pohledavek a kratkodobych zavazku a jejich ¢asovy nesoulad

splatnosti. Casovy nesoulad mezi dobou splatnosti pohlediavek a dobou splatnosti

kratkodobych zavazkl ovliviiuje likviditu podniku. Hodnoty jsou uvedeny ve dnech.

Tab. 19: Doba splatnosti pohledavek a kratkodobych zavazki

Polozka 2018 2019 2020 2021 2022
Pohledavky 60 833 53 997 110 796 96 590 168 071
Kratkodobé 31773 28 923 64 565 51021 107 485
zavazky

Celkové 933 830 958 1411 1 680
trzby

Doba 65,23 65,04 115,6 68,45 100,06
splatnosti

pohledavek

Doba 34,07 34,84 67,36 36,15 63,99
splatnosti

KZ

Obchodni 31,16 30,20 48,23 32,29 36,07
deficit

Zdroj: vlastni zpracovani dle Justice (2024), 2024

Doba obratu pohleddvek zaznamenala dvé extrémni hodnoty, a to konkrétné v letech

2020 a 2022 oproti ostatnim roktim. Hodnoty se pohybovaly na urovni 116 dni a 100 dni.

Tento jev Ize odiivodnit zhorSujici se platebni moralkou odbératelti nebo také tim, ze by



podnik poskytl delsi dobu splatnosti pohledavek. Nicméné v souladu s vyse uvedenym
tvrzenim lze konstatovat, ze tento vyvoj neni pozitivni, nebot’” mize ohrozit platebni
schopnost podniku. Lze tedy doporucit, aby podnik tomuto ukazateli vénoval vétsi
pozornost. V letech 2018, 2019 a 2021 se hodnoty pohybovaly na podobné urovni.
Nejnizsi uroven dosahly roky 2018 a 2019, a to konkrétn€ 65 dni, coz je o 51 dni méné

nez nejvyssi hodnota za sledované obdobi.

Naopak doba splatnosti kratkodobych zavazkl vykazuj vyrazné nizsi hodnoty nez doba
splatnosti pohledavek. Priimérna doba splatnosti se pohybuje okolo 47 dni, zatimco
pramérnd doba splatnosti pohledavek je na trovni 83 dntl. Tento trend nelze oznacit jako
pozitivni pro podnik, jelikoz to ukazuje na to, Ze podnik hradi diive své kratkodobé
zavazky, nez inkasuje své kratkodobé pohledavky. Pro podnik to znamend, ze za cela
analyzovana obdobi musel mit dostateCnou finan¢ni rezervu, kterd pokryla casovy
nesoulad mezi uhradou pohledavek a zavazkl v poétu 36 dni. Firma by se méla zamétit
na snizovani doby pohledéavek, resp. firma by mohla vyuzit rozliSeni podminek s ohledem

na dobu splatnosti.

4.3.4 Analyza zadluZenosti

Pro posouzeni vztahli mezi vlastnimi a cizimi zdroji podniku, tedy pfi otdzce, do jaké
miry podnik vyuZzivd cizi zdroje ke svému financovani byla vytvofena analyza
zadluZenost analyzovaného podniku. Pro posouzeni zadluZenosti podniku byly vybrany

zakladni ukazatele zadluzenosti.
Celkova zadluzenost

Tab. 20 zobrazuje vysledky celkové zadluzenosti podniku. Vypocty byly provedeny

podle vzorce (18) v teoretické Casti.

Ukazatel celkové zadluzenosti podniku zaznamenal stoupajici trend kormé roku 2021,
kde hodnota klesla oproti roku 2020 na hodnotu 48,35 %. Nejvyssi vysledek 1ze vidét
vroce 2020, kde hodnota piekrocila doporu¢enou urovein 60 % pro tento ukazatel.
hodnotu zaznamenava rok 2018, a to konkrétn€ na Grovni 36,62 %. Obecné lze tento
ukazatel hodnotit pozitivné, jelikoz ze vSech analyzovanych obdobi, byla doporucena

hranice piekroCena pouze jednou. Dulezit¢ je také zminit, Ze nejvetsi procentudlni
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zastoupeni cizich zdrojii maji kratkodobé zavazky. Ty také maji vyrazny nartst v letech,
proto by bylo vhodné se na n¢ zaméfit a pripadné se kvili stoupajicimu vyvoji celkové

zadluzenosti pokusit o snizeni zastoupeni ciziho kapitalu.

Tab. 20: Celkova zadluZenost

Polozka 2018 2019 2020 2021 2022
Cizi zdroje 32 843 29 940 67 858 62 490 118 683
Celkova 89 698 79 449 120 597 129 234 189 525
aktiva

Celkova

zadluZenost | 36,62% | 37,68 % 56,27 % | 4835 % 62,62 %
(v %)

Doporucena

N 0
hodnota 30-60 %

Zdroj: vlastni zpracovani dle Justice (2024), 2024
Koeficient zadluZenosti

DalSim ukazatelem analyzy zadluZenosti je koeficient zadluzenosti, kde se stanovuje

finan¢ni stabilita a zadluZenost firmy. Vysledky tohoto ukazatele 1ze vidét v Tab. 21.

Tab. 21: Koeficient zadluzenosti

Polozka 2018 2019 2020 2021 2022
Cizi kapital | 32 843 29 940 67 858 62 490 118 683
Vlastni 56 855 49 509 52739 66 644 70 740
kapital

Koeficient |, g 0,60 1,29 0,94 1,68
zadluzenosti

Zdroj: vlastni zpracovani dle Justice (2024), 2024

Trend vyvoje koeficientu zadluzenosti mél stoupajici tendenci, coz lze hodnotit
negativné, nebot’ se vyznamné zvysil podil cizich zdroji na pasivech. Maximalni hodnotu
zaznamenal rok 2020, a to na Grovni 1,68. K narlistu hodnoty koeficientu zadluZenosti
dochéazelo zejména kvili zvySujici se hodnoté zavazka, jelikoz zadvazky maji nejvetsi
podil na cizich zdrojich. To by do budoucna mohl byt pro podnik problém pravé diky

casovému nesouladu mezi dobou splaceni pohledavek a zavazki.
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Finanéni paka
Vysledky ukazatele finan¢ni paky zobrazuje Tab. 22 a byly vypocteny dle vzorce (21).

Tab. 22: Finan¢ni paka

Polo7ka 2018 2019 2020 2021 2022
Celkova 89 698 79 449 120 597 129 234 189 525
aktiva

Vlastni 56 855 49 509 52739 66 744 70 740
kapital

L 1,58 1,60 2,29 1,94 2,68
paka

Zdroj: vlastni zpracovani dle Justice (2024), 2024

Dalsim ukazatelem je finan¢ni paka, kterd je vyjadfenim hodnoty bilan¢ni sumy na
vlastnim kapitalu. Princip finan¢ni péky je takovy, ze vynosy, které vznikaji pfi vyuziti
ciziho kapitdlu musi pfevySovat néklady na cizi kapitdl. Ukazatel se paralelné zvySuje
s podilem cizich zdroji. Pozitivni vysledek ukazatele finan¢ni paky je vétsi nez 1. Jelikoz
jsou vysledky analyzovaného podniku v kazdém z analyzovanych obdobi vys§inez 1, 1ze

hodnotit finan¢ni paku velmi pozitivné.
Doba splaceni dluht

Analyza doby splaceni dluhil slouZi k posouzeni schopnosti podniku splacet své zavazky
z provozniho cash flow. Tab. 23 zobrazuje vysledky tohoto ukazatele v letech, které byly

vypocteny dle vzorce (23) v teoretické ¢asti.

Ukazatel doby splaceni dluhti se povaZzuje za pozitivni, pokud ma klesajici trend. Jak 1ze
vidét z Tab. 19 u analyzovaného podniku pievlada kolisajici trend, jelikoz jednou jde
pocet let dolt a dalsi obdobi zase nahoru. NejlepSiho vysledku bylo dosazeno roku 2021,
kde se doba splaceni dluhii pohybovala na urovni 2,78 let. To indikuje, Ze podnik
pottebuje ke splaceni veskerych dluhli t¢émét 3nésobek rocnich provoznich cash flow.
Nejvyssi vysledek je zaznamenan v roce 2020 (20,91 let). V roce 2019 se vysledek dostal
do zaporné hodnoty, diky rapidnimu snizeni provozniho cash flow, coz znamend, Ze

vysledek pro tento rok neni relevantni.
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Tab. 23: Doba splaceni dluha

PoloZka 2018 2019 2020 2021 2022
Cizi zdroje 32 843 29 940 67 858 62 490 118 683
Rezervy 1070 1017 3293 11 469 8 725
Provozni 2708 -7 259 3 088 18 339 6076
cash flow

Doba

splaceni 11,73 23,98 20,91 2,78 18,10
dluhi

Zdroj: vlastni zpracovani dle Justice (2024), 2024

4.4 Analyza soustav ukazateli

V nasledujici ¢asti byla zpracovana analyza soustav ukazatell, kterd vyuziva rozdilové

a pomérové ukazatele k vyhodnoceni finanéniho zdravi podniku.

4.4.1 Pyramidovy rozklad Du Pont

Mrwe

tedy ROE v analyzovanych obdobi. Pyramidovy rozklad byl proveden na dil¢i ukazatele,
jako ukazatel rentability aktiv, finan¢ni paky, rentability trzeb a obrat celkovych aktiv

podniku. Du Pontlv rozklad je zndzornén na Obr. (6).

Rentabilita vlastniho kapitalu po celé analyzované obdobi zaznamenava kolisavy prib¢eh.
Nejveétsi pokles 1ze vidét v roce 2019, a to na Uroven -14,84 %. Rok 2020 pfinesl nartst
oproti roku 2019 na hodnotu 6,12 %. Nejvyssi hodnoty bylo dosazeno v roce 2021, kde

hodnota dosahovala urovné 20,9 %. 2022 hodnota vykazovala pokles na uroven 5,65 %.

Nejvice kritickou hodnotu vykazoval rok 2019. Toto snizeni bylo zplisobeno zejména
poklesem rentability aktiv, které meziro¢né €inilo 12,27 %. Zarovein na pokles ROA m¢l
vliv pokles celkovych trzeb, kde se podnik dostal do ztraty, a to na Groven -7 346 tis. K¢

¢istého zisku.

Meziro¢ni rust ukazatele ROE z roku 2019 na rok 2020 byl o 20,96 p.b. To zpusobilo
hlavné zvySeni ukazatell, ktery maji na kone¢nou hodnotu ROE vliv. Nejvetsi narast
zaznamenal ukazatel ROA, ktery mezirocn€ vzrostl o 11,74 p.b. Na rist ROA mél zase

vliv pokles obratovosti aktiv, ktery zaznamenal pokles o 0,9 p.b. Zaroveil nartst
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zaznamenal i1 ukazatel financni péky a rentability trzeb. Nejvyssi hodnoty rentability
vlastniho kapitalu bylo dosazeno roku 2021. Tento vyrazny rust oproti roku 2020 byl
dosazen diky vyraznému zvyseni ¢istého zisku na hodnotu 14 005 tis. K¢. To mélo vliv
na zvyseni rentability trzeb. Velky nariist zaznamenala i rentabilita aktiv oproti roku 2020

na uroven 13,9 %.

Obr. 6: Du Pont rozklad

ROE = EAT/VK
2018:2,72%
2015: -14,84 %
2020: 6,12 %
2021: 20,98 %
2022: 5,65 %
ROA = EAT/A Finanéni paka
2018: 2,98 % 2018: 1,58
2019: -9,25 % * 2015: 1,60
2020:2,45% 2020: 2,29
2021:13,9% 2021: 1,94
2022:3,23 % 2022: 2,68
ROS = EAT/T Obrat aktiv =T/A
2018: 0,46 % . 2018: 3,74
2019:-2,46 % 2019: 3,76
2020: 0,34 % 2020: 2,86
2021:2,76 % 2021: 3,93
2022: 0,66 % 2022: 3,19
EAT, v tis. K¢ Triby, v tis. KE Aktiva, v tis. KE
2018: 1545 2018: 335737 2018: 89 698
2019: -7 346 2013: 258 854 2019: 79 443
2020: 3 230 / 2020:245 045 / 2020: 120 557
2021: 14 005 2021: 508 025 2021:129 234
2022: 2956 2022: 604713 2022: 189 525

Zdroj: vlastni zpracovani, 2024

4.4.2 Altmaniiv model (Z-skore)

Bankrotni modely zastupuje Altmantv model (Z-skore), ktery urcuje, zda v blizké
budoucnosti hrozi analyzovanému podniku bankrot. Tab. 24 ptedstavuje vypocet

Altmanova modelu Z-skore podle vzorce (24) v teoretické Casti.
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Z vypoctenych hodnot vyplyvé, Ze spolecnosti Hofmann Personal v nejbliz§i dobé
nehrozi riziko bankrotu, jelikoz hodnoty Z-skore se pohybuji v hodnotach vyssich nez
2,67. Tyto hodnoty naznacuji vysokou uroven financni stability podniku. Dalsi vyvoj
tohoto ukazatele vykazuje kolisavy pribéh, ovSem ve vSech sledovanych obdobi se
pohybuji v doporu¢enych mezich. Nejvyssi vysledek Z-skore vykazuje v roce 2021.
Hodnotu 5,62 nejvice ovlivnil ukazatel Xs, tedy rychlost obratu celkovych aktiv, ktery
vykazoval hodnotu 3,92 a vzrostl oproti roku 2020 o 1,06.

Tab. 24: Altmanuv model Z-skore

Polozka 2018 2019 2020 2021 2022
CPK 49723 | 43395 | 48941 | 66402 | 66327
CelkovA aktiva | 89698 | 79449 | 120597 | 129234 | 189525
0,717X 0,40 0,39 0,29 0,37 0,25
I;er(oz‘iéleny 55510 | 57055 | 49709 | 52939 | 66944
CelkovA aktiva | 89698 | 79449 | 120597 | 129234 | 189525
0,847X: 0,52 0,61 0,35 0,35 0,30
fﬁ‘i‘ngﬁf aroky |5 670 -7 380 2959 17 964 6114
CelkovAaktiva | 89698 | 79449 | 120597 | 129234 | 189525
3,107%X; 0,09 20,29 0,08 0,43 0,10
Viastni kapital | 56855 | 49508 | 52739 | 66744 | 70740
ZC;V“;;Z; 31773 | 28923 | 64565 | 51021 | 109485
0,42%X4 0,75 0,72 0,34 0,55 0,27
Trsby celkem | 335737 | 298894 | 345045 | 508029 | 604713
CelkovAaktiva | 89698 | 79449 | 120597 | 129234 | 189525
0,998*Xs 3,74 3,75 2,86 3,92 3,18
Z-skore 5,50 5,18 3,91 5,62 4,11

Zdroj: vlastni zpracovani dle Justice (2024), 2024

vrwe

poklesem hodnoty rentability aktiv spole¢nosti (X3), pomérem vlastniho kapitalu

k celkovym z&vazkim (X4) a rychlosti obratu celkovych aktiv (X5s).
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Nejnizsi vysledek byl dosazen v roce 2020 (3,91). V tomto roce byla také dosaZena
nejniz§i hodnota X3, a to konkrétné na troven 2,86. Jediné negativni hodnoty
v ukazatelich 1ze vidét v roce 2019, a to v X3, na coz méla vliv zaporna hodnota zisku
pied zdanénim a troky. OvSem na vysledek indexu to nemélo zase takovy vliv, jelikoz

i vroce 2019 se hodnoty stale drzely v doporuc¢enych mezich.

59



5 Zhodnoceni vysledkii analyzy a doporuceni

Na zakladé vypracované finan¢ni analyzy podniku Hofmann Personal, Ize zhodnotit
finan¢ni zdravi tohoto podnikatelského subjektu. Zhodnoceni vysledkl se kratce zaméti
na kazdy ukazatel, ktery byl v této praci analyzovan. V roce 2020 a 2021 probéhla
pandemie Covidu-19, ktera na odvétvi pracovnich agentur neméla az takovy vliv jako na
jind odvétvi.

Co se tyce absolutnich ukazatelti, zde byla provedena horizontalni i vertikdlni analyza
rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Horizontélni analyza rozvahy zaznamenala za sledovana
obdobi narist bilan¢ni sumy o0 99 827 tis. K¢, tedy nartst na o vice jak 111 %. Sledovany
vyvoj lze hodnotit pozitivnég, jelikoZ v roce 2019 dosahovala bilan¢ni suma hodnoty témét
90 mil. K¢ a na konci analyzovanych obdobi v roce 2022 vykazovala hodnoty témét
190 mil. K¢&. Nejvice dynamicky se vyvijejici polozkou na strané aktiv byly zajisté obézna
aktiva, kterd zaznamenala celkovy narast o 92 316 tis. K¢, coz v relativnim vyjadienim

ukazuje narlst na 113,4 % plvodni hodnoty, to je vice nez u stalych aktiv (100,5 %).

Nejzasadnéjsi komponentou u obéZnych aktiv jsou kratkodobé pohledavky, které vzrostly
v absolutnim vyjadieni o 107 238 tis. K¢, coz predstavuje 176,3 %. Dulezité je takeé
zminit, ze vyse kratkodobych pohledavek tvoii v priméru 78,2 % celkovych aktiv
podniku. Vzhledem k vysoké dobé& splatnosti pohledavek je vhodné doporucit podniku,

aby vénoval vice pozornosti fizeni pohledavek a dob¢ jejich inkasa.

U pasiv doslo z jasné logiky ke stejné zméné jako u vySe celkovych aktiv. Nejvice vrostla
hodnota ciziho kapitdlu, a to zejména polozka kratkodobych zavazki, tato polozka
zaznamenala ndrtst o 75 712 tis. K¢, tedy o 238,3 %. Nicméné v relativnim srovnéani
doslo k nejvetsimu nartistu u polozky rezervy, ato o 7 655 tis. K¢, resp. 715,4 % ptavodni
hodnoty. Rezervy v podniku pfedstavuji rezervy na provozni c¢innost, nevybrané
dovolené nebo naptiklad na kauce na ubytovny pro zaméstnance. Firma tak ptedchazi
nec¢ekanym nékladiim za spachané Skody, které po nich odbératelské firmy mohou chtit

az tfi roky dozadu.

Jediny rok, kdy se podnik dostal do ztraty byl rok 2019, coz Ize hodnotit pozitivné, jelikoz

ostatni roky dosahoval vzdy zisku. Nejvétsi mezirocni rist Ize vidét mezi lety 2020
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a 2021, jelikoz v roce 2021 bylo také dosaZeno nejvyssi urovné zisku. Meziro¢ni narist

byl 0 10 775 tis. K¢, tedy o0 333,6 %.

Horizontélni a vertikalni analyza byla rovnéz aplikovana také na vykaz zisku a ztraty.
Zde 1ze vidét, Zze podnik za vSechna analyzovand obdobi zvySoval trzby z prodeje vyrobku
a sluzeb. V roce 2022 oproti roku 2018 byl obrat témét dvojnasobny, coz lze povazovat
za velmi pozitivni vysledek. Na konci analyzovanych obdobi dosahovaly trzby hodnoty
604 713 tis. K¢ Vykonova spotieba v Case také rostla, ale pomalejSim tempem nez
vykony. Co se tyce podilu jednotlivych poloZek nékladl na jejich celkové hodnoté, zde
1ze vidét, ze nejvetsi podil na celkovych nakladech maji naklady osobni, které se pohybuji
v hodnotach 88,5-94,1 %. To je zpisobeno podnikatelskou ¢innosti analyzovaného
podniku, ktery ma kormé¢ svych internich zaméstnancii, 1 zaméstnance externi, které
pronajima jinym firmam. Proto jsou osobni naklady tak vysoké, jelikoz v sob& zahrnuji

mzdy veskerych firemnich zaméstnancu.

Nasledné byla provedena analyza rozdilovych ukazatelli, konkrétné Cistého pracovniho
kapitalu. Tento ukazatel vykazoval v analyzovanych letech kladné hodnoty, tudiz lze
konstatovat, Ze podniku v kazdém roce po zaplaceni kratkodobych zavazkl zbyl dostatek
volnych finan¢nich prostfedkd. Firma ma ve dvou z péti obdobi zajisténou kratkodobou
stabilitu diky finan¢nimu polstafi, ktery se pohyboval v doporuc¢enych hodnotach v letech
2020 a 2022. V ostatnich letech se hodnoty pohybovaly nad doporucenou trovni, coz
muze poukazovat na to, Ze podnik alokuje své penézni zdroje neefektivné. Pozitivnim

faktorem ovSem je, Ze v zddném z analyzovanych let nedoSlo ke vzniku nekrytého dluhu.

V dalsi casti byla vyhotovena analyza pomérovych ukazatelti. V ramci analyzy likvidity
bylo zjisténo, Ze podnik mé nejvétsi problém s okamzitou likviditou, jelikoZ v letech 2020
a 2022 se pohyboval s vysledky velmi nizko pod doporuc¢enymi hodnotami. Pro podnik
to znamena, ze v téchto letech mél velmi nizkou troven kratkodobého finan¢niho
majetku. Hodnoty bézné likvidity vykazovaly v letech pozitivni vysledky, jelikoz se ve
vSech letech pohybovaly v (v roce 2018 lehce nad) doporucenych mezich. Tento trend
poukazuje na to, Ze podnik mé dostatek obéznych aktiv k pokryti veskerych kratkodobych
dluhti. Na to ma nejvétsi vliv extrémni hodnota kratkodobych pohledavek. Vysledky
pohotové likvidity téZ povazovat za dostatecné, ovSem z vypoctenych hodnot, je vidéet, ze
podnik drzi vy$si mnozstvi financniho majetku v kratkodobych pohledavkach, coz mize
omezovat piipadnou efektivnost.

61



Co se tyCe analyzy rentability, zde lze vidét, Ze podnik v této oblasti trochu zaostava,
jelikoz veskeré analyzy rentability byly nizko pod doporuc¢enymi hodnotami. Jediny rok,
ktery vykazoval pozitivni hodnoty veskerych rentabilit byl rok 2021, kde se hodnoty

pohybovaly v nebo nad doporucenou urovni. Ostatni roky s rentabilitou velmi bojovaly,

MW

A4

uroven zisku vykazuje rok 2018, coz se téz projevuje ve vysledcich rentability, jelikoz
tento rok lze shrnout jako druhy nejhorSi co se tyce vyslednych hodnot ukazatelli

rentability.

Dalsim pomérovym ukazatelem, jehoz analyza byla vypracovana jsou ukazatele aktivity.
Ty diky svym vysledkim ukézaly, Ze podnik hospodaii se svymi celkovymi aktivy
efektivng, jelikoz primérna hodnota obratu celkovych aktiv v analyzovanych letech je
3,5 obratky. Negativem pro podnik je zajisté dlouha doba splatnosti pohledavek, kde
pramérny pocet dni, za ktery odbératelé hradi své zavazky je témét 83. Naopak doba, za
kterou podnik splaci své zavazky je v pruméru 48 dni. To znamena, Ze podnik musi mit
v dobé obchodniho deficitu dostatek financnich prostfedkl, ktery pokryje Casovy

nesoulad mezi splatnosti pohledavek a zavazkd.

Analyza zadluzenosti vykazuje po témét vSechna analyzovand obdobi stoupajici trend,
kromé roku 2021, kde hodnota klesla. Zvysujici se podil cizich zdroji oproti vlastnim
zdrojim dorostl az do hodnoty 62 %. Co se tyce koeficientu zadluzenosti i zde lze vidét
stoupajici vyvoj v letech, kromé roku 2021 kde nastal téméf vyrovnany pomeér vlastniho
zvySujici hladinou ciziho kapitalu. V rdmci sledovanych obdobi se hodnota cizich zdrojt
zvysila témér ¢tyinasobné. I hodnota vlastniho kapitélu celkové vzrostla, ovSem lze fict,
ze nerostla proporcionalné s hodnotami cizich zdroja. Pro firmu by bylo dobr¢, na zakladé
ukazatele celkové zadluzenosti, ktery vykazuje stoupajici trend, soustfedit se na vyvoj

hodnot ciziho kapitalu a v budoucnosti se zaméfit na jeho sniZeni.

Jako posledni byla sestavena analyza soustav ukazateld, konkrétné tedy pyramidového
Du Pont rozkladu a Altmanova modelu (Z-skoére). Pyramidovy rozklad Du Pont
zaznamenal stoupajici vyvoj ukazatele ROE pouze ve dvou z péti analyzovanych let.
V ostatnich letech probéhl pokles hodnoty, kde nejnizsi vysledek 1ze vidét v roce 2019.
Podnik se v tomto roce dostal do zdporné hodnoty rentability vlastniho kapitalu kvili
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vyraznému poklesu hodnoty rentability aktiv. Naopak nejlepsi a zaroven nejvyssi hodnota
hodnotou cistého zisku, jehoz hodnota dosahla urovné 14 005 tis. K¢, coz je v porovnani
s ostatnimi roky velmi dobry vysledek. Obecné lze fict, Ze nejvyznamnéjsi polozkou

v celém fetézci pro indikator rentability vlastniho kapitalu byl ukazatel ROA.

Z vypoctenych hodnot Altmanova modelu Z-skore lze vy¢ist, ze podniku v nejblizsi dobé
upadek nehrozi, jelikoz vysledky modelu se vyskytuji v rovni >2,67. Prabéh indexu je
kolisavy, to ovSem pro podnik nic neznamen4, jelikoz se ve vSech sledovanych letech
vyskytoval nad témito doporu¢enymi hodnotami. Lze tedy vyvodit, Ze podnik ma
vybornou uroven financ¢ni stability, a Ze pokud se nepifihodi néjaké nenadale situace,

podniku bankrot nehrozi.

Celkové 1ze z provedené finan¢ni analyzy konstatovat, ze podnik v letech 2018-2022

hospodafil efektivné, protoze vétsina ukazatelli zaznamenala pozitivni vyvoj a vysledky.
Doporuceni:

e Optimalizovat dobu obratu pohledavek a dobu obratu zavazki, protoZze pomér
téchto dvou ukazatell je nevyvazeny.

e Sledovat vyvoj ciziho kapitélu, jelikoZ ma rostouci potencidl, coz v soucasnosti
sice nemusi predstavovat problém, ale mohlo by se jednat o problematickeé slozeni
finan¢nich zdroji, zvlasté s ohledem na vysi pohledavek.

e Sledovat vyvoj ndkladd, protoZe z tabulky horizontalni analyzy zisku a ztraty lze
vidét, Ze VH neroste proporcionalné s obratem, coZ indikuje, Ze ndklady pfevysuji
vynosy v dynamice rustu.

e Ukazatele likvidity je téz doporuceno sledovat, coz je spojeno piredevSim se
splatnosti pohledavek a jejich pfipadnym vymahanim, resp. nastavenymi
mechanismy pro zabezpeceni ziskani financniho plnéni.

o Zvazit efektivnéj$i hospodafeni s aktivy (na zéklad¢ nedostatecnych vysledkii
rentability aktiv). [ rentabilita vlastniho kapitalu vykazuje neuspokojivé vysledky,

proto je dllezité zlepsit vyuziti vlastniho kapitalu.
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Z.aveér

Hlavnim cilem této bakalaiské prace bylo vypracovat financni analyzu vybraného
subjektu  Hofmann Personal za sledovand obdobi 2018-2022 a zhodnotit jeho
ekonomickou stabilitu a vykonnost na zdkladé vypoctenych hodnot. Finan¢ni analyza
zahrnovala vyhodnoceni zadkladnich ekonomickych ukazatelti, mezi které se ftadi
horizontalni a vertikalni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty, ukazatele likvidity,
rentability, aktivity a zadluzenosti. Na zdkladé vypoctenych hodnot této analyzy byly

stanoveny zavery a navrzena doporuceni.

Obsah této prace byl ¢lenén na dvé Casti, a to konkrétné na ¢ast teoretickou a praktickou.
Teoreticka ¢ast prace byla zaméfena na reSersi informaci z oblasti finan¢ni analyzy, a to
zejména na uzivatele, zdroje pro finan¢ni analyzu a jeji zakladni metody. To znamena, ze
v této ¢asti, kde byly popisovany metody finan¢ni analyzy, byly popsany nejzakladné;si

ukazatele pro zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku.

Druha ¢ast zahrnovala praktické vypocty financni analyzy vybraného subjektu, které byly
provedeny na zaklad¢ teoretické reSerSe a zaroven hodnoty byly Cerpany z vyro¢nich

zprav podniku za sledovana obdobi 2018-2022.

Na zaklad¢ provedené praktické €asti, tedy finan¢ni analyzy, byla sestavena doporuceni
pro podnik Hofmann Personal do pfiStich let. Zejména se jednd o sledovani vyvoje
ukazateli, které ve sledovanych letech vykazovaly znepokojujici vysledky. Jako prvni
doporuceni bylo navrZzeno optimalizovat dobu obratu pohledavek a zavazka z divodu
velkého nepoméru mezi témito ukazateli. Platebni moralka odbérateld se v ¢ase zhorSuje
a hodnota obchodniho deficitu doséhla az 48 dni. Déle sledovéani vyvoje ciziho kapitalu,
nakladi a likvidity, jelikoz tyto ukazatele vykazovaly neuspokojivé vysledky
v analyzovanych obdobi. Zejména je tedy dulezité sledovat hodnoty ciziho kapitalu, ktery

se ve sledovaném obdobi zvysil a stal se majoritnim zdrojem financovani.
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Seznam pouzitych zkratek

CF.oiie Cash flow

CPK oo, Cisty pracovni kapitél

CPP .o, Cisté penézni prostiedky

1D) 331 Dlouhodoby finan¢ni majetek
DHM ....coooviiiiiiee Dlouhodoby hmotny majetek
DNM...coooooiieveenee Dlouhodoby nehmotny majetek
DZ oo Dlouhodobé zavazky

EAT ..o, Cisty zisk po zdanéni
EBIT...ccoooeiiiieee. Zisk pred odectenim trokl a dani
EBITDA......ccvev. Zisk pred zapoctenim urokd, dani a odpisii
EBT..cooiiiiieieeee Zisk pted zdanénim

OA. i, ObéZna aktiva

ROA ..o rentabilita aktiv
ROCE.....ccoovviiiinen. Rentabilita investovaného kapitalu
ROE ... Rentabilita vlastniho kapitalu
ROS. ... Rentabilita trzeb

LY/ = D Vysledek hospodateni
VZZL...oaaaaaaaane. Vykaz zisku a ztraty
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Abstrakt

Benesova, S. (2024). Financni analyza vybraného subjektu. [Bakalaiska prace,

Zéapadoceska univerzita v Plzni].

Kli¢ova slova: podnik, finan¢ni analyza, hospodatfeni podniku, podnikani, vyvoj

ukazatela

Utelem této bakalatské prace je vypracovat finanéni analyzu vybraného podnikatelského
subjektu a stanovit mozné doporuceni. V reSers$ni ¢asti jsou obsazeny teoretické poznatky
tykajici se finan¢ni analyzy a prakticka cast se zaméfuje na vypracovani této analyzy
a zhodnoceni vysledkii. Popsanymi ukazateli jsou horizontalni a vertikalni analyza, dale
rozdilové a pomérové ukazatele a soustavy ukazateld. Praktickd Cast je zpracovana na
zakladé teoretickych vychodisek, s jejichZ vyuZitim byla vypracovédna finan¢ni analyza
a nasledné zhodnoceny vysledky finan¢ni situace podniku a navrzeny doporuceni. Podnik

Hofmann Personal ve sledovanych letech hospodatil efektivné.



Abstract

Benesova, S. (2024). Financial Analysis of a Selected Entity. [Bachelor Thesis, University
of West Bohemia].

Key words: enterprise, financial analysis, business performance, business, development

of indicators

The purpose of this bachelor thesis is to develop a financial analysis of a selected business
entity and to determine possible recommendations. The research part contains theoretical
knowledge concerning financial analysis and the practical part focuses on the
development of this analysis and the evaluation of the results. The indicators described
are horizontal and vertical analysis, as well as difference and ratio ratios and indicator
sets. The practical part is prepared on the basis of the theoretical background, using which
the financial analysis was developed and subsequently evaluated the results of the
financial situation of the company and proposed recommendations. The Hofmann

Personal enterprise managed efficiently in the years under review.



