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Abstrakt

Tato bakalarskéd prace je zaméfena na hodnoceni finan¢ni situace v podniku My Air
a.s., v letech 2017—-2021. Cilem prace je celkové zhodnoceni finan¢ni situace podniku
a navrh opatfeni, kterd povedou ke zlepseni. Prace je rozd¢lena do tii ¢asti. Prvni ¢ast
je zaméfena na jednotlivé metody finan¢ni analyzy a také ukazatele. Druhd cast této
prace popisuje soucasnou situaci v podniku. Tteti ¢ast nabizi navrhy a doporuceni ke

zlepSeni stavajici financni situace.

Kli¢ova slova
finanéni analyza, rozvaha, vykaz zisku a ztrdty, absolutni ukazatele, rozdilové

ukazatele, pomérové ukazatele, optimalizace nakladi, rentabilita

Abstract

This bachelor’s thesis is focused on the evaluation of the financial situation in the
company My Air a.s., in the years 2017-2021. The aim of the thesis is an overall
evaluation of the financial situation of the company and a proposal of measures that
will lead to improvement. The thesis is divided into three parts. The first part is
focused on individual methods of financial analysis and indicators. The second part of
this thesis describes the current situation in the company. The third part offers
suggestions and recommendations to improve the current financial situation of the

company.

Keywords
financial analysis, balance sheet, profit and loss statement, absolute indicators,

differential indicators, ratio indicators, cost optimization, profitability
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UvoD

Rizeni jakéhokoli podniku vyZzaduje piedev§im znalost jeho vychoziho stavu, informace
0 tom, jak podnik existoval a vyvijel se v obdobich piedchazejicich soucasnosti. Teprve
po obdrZeni dostate¢né uplnych a spolehlivych informaci o ¢innosti jednotky v minulosti,
o pievazujicich trendech v jeji fungovani a vyvoji, je mozné vypracovavat sebevédoma
manazerska rozhodnuti, obchodni plany a programy rozvoje pro budouci obdobi.
Uvedené postaveni plati pro podniky, firmy bez ohledu na jejich roli, rozsah, druh
¢innosti, formu vlastnictvi.

Stanoveni hranic finan¢ni stability podniki je jednim z nejdtlezitéjsich problémi trzni
ekonomiky. Nedostate¢na financni stabilita mtize vést k platebni neschopnosti organizaci,
k nedostatku finan¢nich prostedkii na financovani bézné ¢i investicni ¢innosti, k Upadku,
a nadmérna finan¢ni stabilita bude brzdit rozvoj, coz povede ke vzniku nadbyte¢nych

rezerv, prodluzovani doby obratu kapitalu a sniZzeni ziskt.

Finan¢ni analyza umoziuje dolozit parametry takove stability. Takova analyza vSak nejen
umoziuje posoudit aktudlni pozici podniku, ale slouzi také jako zaklad, nezbytny pro
vyvoj strategickych rozhodnuti, ktera urcuji vyhledy rozvoje spole¢nosti. Potieba
finan¢ni analyzy firmy existuje vzdy, bez ohledu na to, jaky typ ekonomickych vztaht se
ve spolecnosti vyviji, ale akcenty v jejim procesu jsou ruzné, zavisi na
socioekonomickych podminkéach.

Hlavnim cilem finan¢ni analyzy je ziskat nékolik zakladnich, nejvice vypovidajicich
parametrd, které podavaji objektivni a presny obraz o financni situaci podniku, jeho
ziscich a ztratach, zméné struktury aktiv a pasiv, vyporadani s dluzniky, popi. vétitelé.
Tyto informace lze ziskat jako vysledek komplexni analyzy ucetnich dokladii za pouziti

védecky podlozené metodologie.

Tato bakalaiska prace je zaméfena na hodnoceni finanéni situace ve spole¢nosti My Air
a.s., v letech 2017-2021. Cilem prace je celkové zhodnoceni finanéni situace podniku
pomoci metod finanéni analyzy a navrh opatfeni, ktera povedou ke zlepSeni stavajici

situace.

Prace je rozdélena do tii ¢asti. Prvni ¢ast obsahuje potiebné teoretické informace, ziskané

na zaklad¢ studia odborné literatury, ktera je zde ocitovana. Druhd ¢ast této prace popisuje

10



soucasnou situaci v podniku a obsahuje finan¢ni analyzu. Tteti ¢ast nabizi navrhy a

doporuceni ke zlepSeni stavajici finan¢ni situace podniku.
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CiL A METODIKA PRACE

Hlavnim cilem této bakalatské prace je vyhodnotit finanéni zdravi spole¢nosti My Air
a.s. pomoci vybranych metod v letech 2017-2021 a navrhnout opatieni vedouci ke

zlepSeni financ¢ni situace.
Dil¢i cile bakalatské prace:
e vymezeni teoretickych vychodisek prace,

e predstaveni spole¢nosti My Air a.s.,

provedeni finanéni analyzy podniku pomoci zvolenych metod a ukazateld,

e zhodnoceni vysledka finan¢ni analyzy.
Jako podklad pro zpracovani bakalaiské prace jsou pouzity Gcetni vykazy vybrané
spole¢nosti: rozvaha, vykaz zisku a ztraty ze sledovanych let 2017-2021.
Prvnim krokem pii zpracovani této prace je prostudovani odborné literatury na téma
finan¢ni analyzy za c¢elem stanoveni kli¢ovych pojmi této problematiky. V teoretické
Casti prace rozeberu pojem financni analyzy, popiSu, kdo jsou uzivatelé této analyzy a
také jaké jsou zdroje informaci pro provadéni finan¢ni analyzy. Nasledné budu citovat
Udaje z odborné literatury o metodach finan¢ni analyzy, které se v praxi nejcastéji
pouzivaji, a také o moznostech interpretace vysledkl kazdé z metod.
Dalsim krokem v mé praci bude analyza soucasné situace podniku, ve které predstavim
spole¢nost a popisu jeji zakazniky. Poté provedu analyzu finanéni situaci spole¢nosti
pomoci zvolenych metod a dosazené vysledky porovnam s doporu¢enymi hodnotami. Na
konci druhé ¢asti budou vyvozeny zavéry potiebné pro navrh vlastnich opatieni, které by
vedly ke zlepSeni stavajici finanéni situace v podniku.
V posledni ¢asti prace budou piedstavena vlastni doporuceni pro podnik.
V této praci budou pouzity nasledujici metody:
Analyza absolutnich dat

e Horizontalni analyza

e Vertikalni analyza
Analyza rozdilovych ukazatel

e Analyza fonda

12



Analyza pomérovych ukazateli
e Analyza rentability ukazatel
e Analyza likvidity ukazatel
e Analyza ukazateli zadluzenosti
e Analyza aktivity ukazatelt
Analyza soustav ukazatell

e Bankrotni modely

e Bonitni modely

13



1 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

1.1 Financ¢ni analyza

Finan¢ni analyza je jednou z nejdilezitéjSich fazi pfi hodnoceni vysledkii dosazenych
spole¢nosti na konci t€etniho obdobi. Na zaklad¢ dat finan¢ni analyzy dostévaji vlastnici
a management spole¢nosti informace o faktorech, které ovlivnily vysledky podnikanti,
hodnoti ekonomické pfilezitosti pro dalSi rozvoj. Analyza ¢innosti umoziuje posoudit
soucasnou pozici spole¢nosti, zohlednit rizika a ptiznivé faktory a sestavit adekvéatni

prognézu do budoucna.
V odborné literatuie Ize najit rizna pojeti finanéni analyzy:

Docent Jaroslav Sedlacek uvadi nésledujici definici: ,,Financni analyza podniku je
pojimana jako metoda hodnoceni financniho hospodareni podniku, pri které se ziskana
data tridi, agreguji, poméruji mezi sebou navzajem, kvantifikuji se vztahy mezi nimi,
hledaji kauzalni souvislosti mezi daty a urcuje se jejich vyvoj* (Sedlacek, 2011, str. 3).

Profesor Marek Vochozka a kolektiv ve své knize také definuji finan¢ni analyzu jako
metodu a oznacuji kompetentni osoby: ,,Financni analyza je formalizovanou metodou,
ktera umozZnuje ziskat predstavu o financnim zdravi podniku. Jeji tvorba spada do
kompetenci financniho manazera a také vrcholového vedeni podniku. Je provadeéna

predevsim pred investicnim ¢i financnim rozhodovanim v podniku‘ (Vochozka a kol.,

2020, str. 32).

Docentka Petra Rickova definuje finan¢ni analyzu z procesniho hlediska: “Financni
analyza predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, ktera jsou obsazena predevsim v
ucetnich vykazech. Financni analyzy v sobé zahrnuji hodnoceni firemni minulosti,

soucasnosti a predpovidani budoucich financnich podminek” (Ruckova, 2021, str. 9).
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1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Vysledky financni analyzy slouzi nejen specifickym potfebam firmy, ale slouzi i
uzivatelim, ktefi nejsou soucasti firmy, ale jsou ekonomicky a finanéné€ spiiznéni

(Knépkova, 2017, str. 17).

[ Uzivatelé finan¢ni analyzy ]

[ Interni ] [ Externi ]

e management podniku e Dbanky
e vlastnici e investofi
e zaméstnanci e konkuren¢ni podniky

e obchodni partnefi
e burzovni makléti

e statni instituce atd.

Schéma ¢&. 1: Uzivatelé finanéni analyzy
(Vlastni zpracovani dle: Kubi¢kova, 2015, str. 11)

Jak uvadi Kubickova (2015, str. 11), mezi uzivatele vysledkli financni analyzy lze
zahrnout tyto subjekty:

Management podniku — vyuziva vysledky finanéni analyzy pro fizeni operativnich a
strategickych procesit v podniku: pro fizeni majetkové a kapitalové struktury, pro
dlouhodobé a operativni planovani a procesy tizeni podniku, pro rozhodovani o alokaci
zisku, pro rozhodovani v dalsich oblastech tizeni podniku.

Vlastniky podniku (akcionafi, spole¢nici) — vysledky finanéni analyzy vyuZzivaji
pfedev§im pro hodnoceni efektivnosti ¢innosti managementu a posouzeni miry
zhodnoceni vlozeného kapitalu. A taky ptfi hodnoceni strategickych zdméru.

Banky — vyuZivaji vysledky finan¢ni analyzy piedevsim pfi rozhodovani o poskytnuti
uvérd a zaruk za uvéry, pii posuzovani schopnosti podniku splacet dluhy a pii méfeni
rizik s tim spojenych.

Obchodni véFitele — vyuZzivaji vysledky finan¢ni analyzy k vybéru obchodnich partnert,

k formulaci obchodni politiky vii¢i nim na zakladé svych zdmérh a plani.
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Véritele (drzitelé Givérovych cennych papirtt) — vyuzivaji vysledky finanéni analyzy
predevsim k posouzeni schopnosti splacet emitovany dluh spolu s troky, aby se mohli
rozhodnout o dalsich investicich.

Investory (ucastniky kapitalového trhu) — vyuzivaji vysledky finanéni analyzy Kk
rozhodovéni, zda investovat do spole¢nosti, pfi hodnoceni cennych papirt pii vytvareni
optimalniho portfolia cennych papirt apod.

Odbératele — vyuzivaji vysledky finan¢ni analyzy pti rozhodovani o vybéru dodavatele,
pii planovani svych aktivit, k posouzeni stability, schopnosti plnit smluvni zavazky.
Konkurenéni firmy — vysledky financni analyzy vyuzivaji pfedev§$im k porovnani
podminek a vysledku s vlastnimi podminkami a vysledky.

Zaméstnance — vyuzivaji vysledky finan¢ni analyzy predevsim k posouzeni finan¢ni a
celkové stability podniku, zejména z hlediska stability a perspektivy zaméstnani a
mozného zvySeni mezd.

Statni organy — vysledky finan¢ni analyzy vyuZzivaji zejména pro statni statistiku,
analytickou ¢innost na urovni celého narodniho hospodarstvi, pro tvorbu statni politiky
apod.

Verejnost, regionalni organy — vysledky finan¢ni analyzy slouzi ptedevsim k posouzeni
stability a vykonnosti podniku z hlediska perspektivy regionalniho rozvoje, pracovnich
mist, Gcasti na regionalnich planech, podilu na ochran¢ Zivotniho prostfedi apod. U
podnika tzv. vefejného zdjmu je posuzovana stabilita firmy z hlediska perspektiv v

zajistovani vefejnych statku, snizovani nakladovosti, zvySovani kvality sluzeb apod.

1.3 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Kvalitni zpracovani finan¢ni analyzy vyzaduje pfistup k informacim o podniku. Moznost
ptistupu k informacim, a tedy i1 hloubka zpracovavané analyzy, se 1i8i v zadvislosti na
osob¢, ktera s analyzou pracuje — na internim nebo externim analytikovi (Knapkova,
2017, str.19).

Zpracovani finan¢ni analyzy vyZaduje ziskani spolehlivych zdroji informaci pro ziskani
relevantnich vysledkil, mezi takové zdroje patfi:

Rozvaha
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“Zakladnim ucetnim vykazem kazdého podniku je jeho rozvaha, ktera poskytuje prehled
o stavu (zustatku) aktiv a pasiv vzdy k urcitemu datu, k rozvahovému dni. Rozvaha
informuje nejen o stavu a slozeni majetku podniku, ale i o zdrojich, ze kterych byl majetek
porizen. Kromé vyjadreni stavu majetku ma rozvaha jesté dalsi vyznamnou funkci —
umoziuje vypocitat vysledek hospodareni/zisk nebo ztratu® (Kocmanova, 2013, str.24).
Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty je pisemny piehled o vynosech, nakladech a vysledku hospodaieni
za urcité obdobi. Zachycuje tedy pohyb vynosi a nakladd, nikoliv pohyb piijmi a vydaju.
Ve finan¢ni analyze podniku budeme sledovat i strukturu tohoto vykazu, jeho dynamiku

nebo chovani jednotlivych poloZek. I tento ucetni vykaz se sestavuje pravidelné v rocnich
¢i kratSich intervalech (Rackova, 2021, str. 33).
Prehled o penéznich tocich
Vykaz cash flow obsahuje informace o pfirustcich a ubytcich penéznich prostiedki v
podniku a také o divodech, pro¢ k tomu doslo (Knapkova, 2017, str. 52).
Prehled o zménach vlastniho kapitalu
Cilem vykazu zmén vlastniho kapitalu je vysvétlit u kazdé polozky vlastniho kapitalu
rozdil mezi jejim pocatecnim a konecnym stavem (s vyjimkou vysledku hospodateni za
dané obdobi, protoze podrobné informace jsou uvedeny ve vykazu zisku a ztraty).
Informace o zménach vlastniho kapitalu jsou cenné pro externi analytiky, protoze davaji
moznost vidét nékteré operace provadéné v podniku, které¢ by jim jinak byly skryty a
mohly byt velmi vyznamné. Na rozdil od ostatnich vykazi ceské Ucetni piedpisy
konkrétni formu nestanovuji (Knapkova, 2017, str.62).
Priloha ucetni zavérky
Ptiloha je soucasti Gicetni zavérky, sestavuje se ve formé tabulek popisnym zplsobem.
Jedné se o nesmirné dualezity dokument a slouzi jak vedeni Gcetni zavérky, tak i1 jejim
uzivateliim.
V ptiloze ucetni zavérky lze nalézt naptiklad:

e informace o pouzitych obecnych Ucetnich zisadach a pouZzivanych ucetnich

metodach a ptipadnych odchylkéich od téchto metod s uvedenim jejich vlivu na
aktiva a pasiva, na financ¢ni situaci a vysledky hospodateni ucetni jednotky;

e informace o oceflovacim modelu pouZivaném ke stanoveni realné hodnoty;
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e pohledavky a zavazky, které jsou kryty vécnymi zarukami;

e vysi a povahu jednotlivych vynost a nakladd, Které jsou svym rozsahem a
puvodem neobvyklé;

e zalohy, zavdavky, zapljcky a uvéry poskytnuté Clenim organi spolecnosti,
véetné uvedeni rokovych sazeb a klicovych podminek;

e zavazky a podminéné zavazky, které nejsou vykazany v rozvaze;

e pramérny prepocteny pocet zaméstnanct za sledované obdobi
(Knépkova, 2017, str. 63).

Informace lze také Cerpat ze zprav vrcholového vedeni spole€nosti, vedoucich pracovnikti
nebo auditorti, z podnikovych statistik o vyrob¢, poptavce, prodeji nebo zaméstnanosti, z
oficialnich ekonomickych statistik, z burzovnich zprav, z komentatfu primyslového tisku
nebo z nezavislych odhadii a progndz. Pokud spolecnost vyro¢ni zpravu nezvetejiuje, je
mozné ziskat ucetni zavérku napt. z vefejn¢ho rejstiiku na oficidlnim portalu ceského
soudnictvi Justice.cz, ktery provozuje Ministerstvo spravedlnosti Ceské republiky, nebo
vyuzit databaze spoleCnosti, které tyto informace nabizeji za platu (napt. firma Bisnode
databazi Albertina). Webové stranky mohou poskytnout mnoho informaci o zahrani¢nich
spole¢nostech, nékdy 1 zdarma, ale v mnoha ptipadech je tfeba pocitat s poméerné

vysokymi néklady na jejich ziskani (Knapkova, 2017, str. 18).

1.4 Metody finanéni analyzy

Metody a postupy pouzivané pfi zpracovani financni analyzy byly v pribéhu historického
vyvoje standardizovany. Tyto metody a postupy lze oznacit za tradini a v praxi jsou

oblibené pro svou jednoduchost (Knapkova, 2017, str. 65).
Mezi zakladni metody pouzivané ve finan¢ni analyze patfi:

e Analyza stavovych (absolutnich) ukazateli — jedna se 0 analyzu majetkové a
finanéni struktury; uzite¢nymi nastroji jsou analyza trendt (horizontalni analyza)
a procentualni analyza jednotlivych poloZzek rozvahy (vertikalni analyza).

e Analyza tokovych ukazatelii. Tyka se predevSim analyzy vynost, nakladd, zisku
a cash flow; opét je vhodné vyuZiti horizontdlni i vertikalni analyzy.

e Analyza rozdilovych ukazateli. NejdulezitéjSim ukazatelem je Cisty pracovni

kapital.
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e Analyza pomérovych ukazatelii. Jde pfedev§im o analyzu ukazatelt likvidity,
rentability, aktivity, zadluzenosti, produktivity, ukazateli kapitdlového trhu,
analyzu ukazateld na cash flow a dalSich.

e Analyza soustav ukazateli. Umoznuji analyzovat dopad dil¢ich aspektd finanéni
situace souhrnny ukazatel hodnoceni.

e Souhrnné ukazatele hospodareni. Vyuziti riznych bankrotnich a bonitnich

modeld pro souhrnné zhodnoceni finanéniho zdravi podniku

(Knépkova, 2017, str. 65).

1.5 Analyza absolutnich ukazateli

Absolutni ukazatele se pouzivaji pfedev§im pro analyzu vyvojovych trenda (porovnani
zmén v ¢asovych fadach — horizontalni analyza) a pro procentuélni analyzu komponent
(jednotlivé polozky vykazi se vyjadii jako procentni podily téchto komponent —
vertikalni analyza) (Knapkova, 2017, str. 71).

1.5.1Horizontalni analyza
Vyuziti horizontalni analyzy v praxi umoznuje ziskat informace o vyvoji majetkové a
kapitalové struktury podniku a jejich dil¢ich slozek, kvantifikovat zmény v téchto
polozkach a celkové situaci. Informace o téchto zménach lze vyuzit k posouzeni vyvoje
procestt za uplynulé obdobi (stav na konci a na zacatku ucetniho obdobi) nebo k
identifikaci obecnéjSich trendd v majetkove a finan¢ni situaci spolec¢nosti (a tedy dopadu
piijimanych rozhodnuti) za delSi obdobi. Pro postizeni téchto trendi se doporucuje

analyzovat zmény za nejméné pét obdobi (Kubickova, 2015, str. 83).

Horizontalni analyza je porovnani zmén polozek jednotlivych vykazl v chronologickém
potadi. Obvyklym vystupem je Casovy trend analyzovaného ukazatele, ktery lze vyuzit
zejména k predikci jeho budouciho vyvoje. Vypocita se absolutni vySe zmény a jeji
procentni podil vic¢i vychozimu roku (Kalouda, 2016, str. 62).
Vypocet je nasledujici:

absolutni zména = ukazatel, — ukazatel;_;

Rovnice ¢. 1: Vypocet absolutni zmény
(Vlastni zpracovani dle: Sedlacek, 2011, str. 15)
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% zména = (absolutni zména x 100) /ukazatel,_,.

Rovnice €. 2: Vypocet procentualni zmény
(Vlastni zpracovani dle: Sedlacek, 2011, str. 15)

Dulezité je ze grafické zobrazeni zmén vybranych polozek majetku a kapitalu, nakladt a
vynosu podniku v Case je pro analytika velmi pfehledné a informativni. Horizontalni
analyza je nejcastéji pouZivanou a nejjednoduss$i metodou pii vypracovani zprav o
hospodarské situaci podniku a o jeho minulém i budoucim vyvoji (Sedlacek, 2011, str.

15).

1.5.2Vertikalni analyza

Vertikalni analyza zahrnuje zkoumani objemu jednotlivych poloZek ve vztahu k jejich
celkovému objemu. Pti provadéni této analyzy se vypocitavaji specifické vahy
jednotlivych strukturdlnich sloZek finan¢nich ukazateli agregovanych ve vykazech.
Podily vSech jednotlivych polozek na souhrnu vyjadiuji slozeni (strukturu) polozky
souhrnné. Procenta se nejcastéji pouzivaji k vyjadieni velikosti podilu (Kubic¢kova, 2015,

str. 92).

Formalizovany postup vypoctu:

p = polozka; < 100
©7 souhrn polozek

Rovnice ¢. 3: Vypocet podilu
(Zdroj: Sedlacgek, 2011, str. 17)

kde P; je podil i-té polozky (v %).

Vertikalni analyza hodnoti jednotlivé slozky majetku a kapitalu, tzv. strukturu aktiv a
pasiv spolecnosti. Struktura aktiv a pasiv umoziuje zjistit slozeni hospodaiskych
prostfedkd nezbytnych pro obchodni a vyrobni ¢innost spolecnosti a z jakych zdroji
(kapitalu) byly potizeny. Ekonomicka stabilita podniku zavisi na jeho schopnosti vytvaret
a udrzovat vyvazeny stav majetku a kapitalu (Sedlacek, 2011, str. 17).

Pouziti této metody usnadiuje srovnatelnost ucetnich vykazi s predchozim obdobim a ve
skutecnosti také usnadnuje srovnani analyzované spolecnosti s jinymi spole¢nostmi ve
stejném oboru podnikani. Hodnotime jak strukturu aktiv, tak strukturu pasiv (Ruckova,
2021, str. 49).
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Cilem struktury aktiv je poskytnout informace o tom, kam podnik investoval svéieny
kapital a do jaké miry byla zohlednéna vynosnost této investicni ¢innosti (zde plati, ze
dlouhodobéjsi polozky ptredstavuji vynosnéjsi aktivum nez polozky kratkodobé). Vhodny
pomér stalych a obéznych aktiv je dan pfedmétem podnikani podniku a také nutnosti
zajistit potiebnou likviditu (jiz zde je patrné, ze vertikalni analyza je zakladem pro dalsi
podrobnéjsi analyzu jednotlivych polozek). Struktura pasiv ma za kol ukézat, z jakych
zdroju byl majetek potfizen. S tim souvisi skutecnost, ze obecné je levnéjsi financovani
cizi a kratkodobé. Plati, ze ¢im delsi je doba splatnosti zdroje, tim je drazs$i. Jednim z
relativné drahych zptisobt financovani je financovani vlastnimi zdroji. Spole¢nost by
proto méla odpovidajicim zptisobem diverzifikovat své financni zdroje, protoze tim se

snizi i finan¢ni riziko spojené s vyuzivanim zdroji financovani (Ruckova, 2021, str. 49).

1.6 Analyza tokovych ukazateli

Analyza tokovych ukazateli se zamétuje na analyzu zékladnich ucetnich vykazi, které
obsahuji ptfedevSim tokoveé polozky. Jedna se tedy predevsSim o vykaz zisku a ztraty a
vykaz cash flow. Cilem analyzy cash flow je vyjadiit a poméfit vnitini financni silu
podniku, tj. schopnost vytvaret z vlastni hospodaiské Cinnosti piebytky pouzitelné k
financovani existenéné dulezitych potteb — thrady zéavazka, vyplaty dividend ¢i
financovani investic. Typickym tokovym ukazatelem je zisk, ktery pfedstavuje rozdil

mezi vynosy a naklady (Ruckova, 2021, str. 49).

1.7 Analyza rozdilovych ukazateli

K analyze a fizeni finanéni situace podniku, zejména jeho likvidity, se pouzivaji rozdilové
ukazatele oznacované jako fondy financ¢nich prostiedkt (finan¢ni fondy). Fondem se
rozumi shrnuti ur¢itych stavovych ukazateli vyjadfujicich aktiva nebo pasiva, resp. jako

rozdil mezi souhrnem urcitych polozek kratkodobych aktiv a urcitych polozek

kratkodobych pasiv (tzv. Cisty fond) (Sedlacek, 2011, str. 35).

1.7.1Cisty pracovni kapital
Je nejastéji uzivanym ukazatelem vypoctenym jako rozdil mezi celkovymi obéZnymi

aktivy a celkovymi kratkodobymi dluhy, mtize nabyvat hodnoty kladné nebo zaporné:
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CPK = 0A — CK,,

Rovnice & 4: Vypotet CPK
(Zdroj: Sedlacek, 2011, str. 35)

Cisty pracovni kapital v kladné vysi je vymezen tehdy, kdyz objem ob&znych aktiv
prevySuji kratkodobé zavazky. Odrazi ¢ast obéznych aktiv, kterou podnik nebude muset
vydat na uhradu do jednoho roku splatnych zavazka. Proto je Cisty pracovni kapital ¢asto
interpretovan jako ,ochranny polstai pro piipad neocekavané potieby likvidnich
prosttedkil. Snahou pak miize byt snaha o maximalizaci jeho vySe. Na druhé stran¢ vSak
vyjadiuje tu c¢ast obéznych aktiv, ktera je financovana z dlouhodobych zdrojt, jez jsou
obvykle drazsi, a snahou pak miiZe byt snaha o minimalizaci jeho vySe (Kubickova, 2015,

str. 98).

Cisty pracovni kapital v zaporné vysi je vymezen tehdy, je-li objem ob&nych aktiv
niz$i nez kratkodobé zavazky. To se projevuje tim, ze kratkodobé cizi zdroje prevysuji
obézna aktiva, tzn. ze ¢ast stalych aktiv je financovana kratkodobymi zdroji. A také tim,
ze v ptipadé potieby Uhrady kratkodobého dluhu bude nutné pouzit ¢ast stalych aktiv.
Proto je zaporna hodnota Cistého pracovniho kapitdlu obecné povazovana za rizikovou.
Pfi hodnoceni je vSak tieba vzit v ivahu strukturu stalych aktiv, rozsah ¢innosti a finan¢ni

strategii (Kubickova, 2015, str. 98).
Pro lepsi pochopeni je dale uvedené schéma:

a) kladna hodnota CPK b) zaporna hodnota CPK

VK VK
SA SA

Cizi kapital

Cizi kapital dlouhodoby
dlouhodoby Bk
CPK (kladny +) CPK (zaporny -)
""""""""""""" Cizi kapital
OA Cizi kapital on kratkodoby
keétkodoby

Schéma ¢&. 2: Cisty pracovni kapital ve struktui‘e rozvahy
(Zdroj: Kubickova, 2015, str. 99)

Zménu CPK za urdité obdobi, kterda ma vliv na finanéni situaci (pfedevsim likviditu)

podniku, Ize vypocitat ze vztahu:
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ACPK = CPK k), — CPKp

Rovnice &. 5: Vypotet zmény CPK
(Zdroj: Sedlacek, 2011, str. 35)

kde CPK(p) je stav na pocatku sledovaného obdobi
CPK x, — stav na konci sledovaného obdobi

(Sedlacek, 2011, str. 35).

Cisty pracovni kapital by se tedy mél pohybovat kolem hodnot blizkych nule. Hodnota
tohoto ukazatele vétsi nez nula signalizuje, ze dlouhodobé zdroje pievysuji objem stalych
aktiv a ze obézna aktiva jsou kryta 1 zdroji dlouhodobymi. Zaporna hodnota znamena, ze
¢ast stalych aktiv je financovana zdroji kratkodobymi — predstavuje tzv. nekryty dluh,
ktery mlize byt signdlem moZnych problémi s likviditou, ziskdvanim zdroji apod.

v budoucnu. (Kubickova, 2015, str. 102)

1.7.2Cisty pen&zné-pohledavkovy fond

Cisty penézné-pohledavkovy fond je modifikaci CPK, ale neni vyuZzivan tak &asto. Pro
jeho vypocet jsou zasoby z obéznych aktiv vylouceny jako nejmén¢ likvidni slozka. Také
v tomto piipade se pro presn€jsi vypocet vylucuji dlouhodobé pohledavky a s pristupem
k internim tdajam pak i nedobytné pohledavky, popi. dalsi aktiva s nizkym stupném
likvidity (Kubic¢kova, 2015, str. 104).

Vypocet je nasledujici:

Cisty penézné-pohledavkovy fond = CPK - zdsoby

Rovnice &. 6: Vypocet CPM
(Zdroj: Kubickova, 2015, str. 104)

Finanéni teorie nedava zadna doporuéeni k hodnoceni vyse tohoto fondu. Udaj 0 ,,hrubé
vys$i“ tohoto ukazatele, tj. bez sniZeni o kratkodobé cizi zdroje, se pouZziva pro hodnoceni

likvidity v ramci pomérového ukazatele (Kubickova, 2015, str. 104).

1.7.3Cisté pohotové prostiedky

Pojmem ¢isté pohotové prostiedky se rozumi fond finanénich prostiedki, ktery vznikne
z objemu obé&znych aktiv ode¢tenim polozek Z&soby a Pohledavky jako mélo likvidnich
forem majetku. Fond slouzi k lep§imu posouzeni likvidity spole¢nosti (Kubickova, 2015,
str. 104).
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Fond cisté pohotové prosttedky je vypocitdvan takto:
Cisté pohotové penézni prostredky = CPK - zdsoby - krdtkodobé pohledavky

Rovnice &. 7: Vypotet CPP
(Zdroj: Kubickova, 2015, str. 104)

Hodnota tohoto ukazatele by se mé¢la pohybovat kolem nuly, vysoka hodnota indikuje
ptili§ velky objem penéZnich prostiedki, jehoz opodstatnénost musi byt zkontrolovana
(napf. blizici se splatnosti vétSiho objemu zavazki), hodnota pod nulou indikuje
nedostatek penéznich prostiedkd a je signalem Kk hledani feSeni. Je zfejmé, Ze toto
zptesnéni vypoctu predpoklada piistup k internim datim o splatnosti zadvazkl a nemtze

jej provadét externi finanéni analytik (Kubickova, 2015, str. 104).

1.8 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele jsou zakladnim ndstrojem financni analyzy. Analyza ucetnich
vykazl spole¢nosti pomoci pomérovych ukazateli je jednou z nejoblibenéjSich metod,
protoze je snadno pouzitelnd a umoznuje ziskat rychly piehled o finan¢ni situaci
analyzované jednotky. Podstatou metody je, Ze dava do poméru rtizné polozky rozvahy,
vykazu zisku a ztrdty nebo penéznich toka. V disledku toho Ize zkonstruovat velké
mnozstvi ukazateli. Jedna se predev§im o skupiny ukazateli rentability, likvidity,
zadluzenosti, aktivity, pfipadné dalsi (Knapkova, 2017, str. 87).
Podle Kubickové (2015, str. 117) “Analyza pomoci pomérovych ukazatelii je oznacovana
za jadro financni analyzy a jeji metodiky a casto je s financni analyzou ztotoznovana‘
Autorka pro to uvadi nékolik divodu:
e je ¢asové nenaro¢na;
e poskytuje relativné spolehlivé podkladové informace o tom, kde hledat oblasti a
pti¢iny finan¢nich problémd;
e Urcuje smér k navazujici hlubsi analyze podnikovych procest;
e snadno se pouziva pro podnikova srovnani, identifikaci silnych a slabych stranek
podniku;
e pii pouziti téchto ukazateli je také mozné formulovat cile pro budouci vyvoj
spolecnosti a posoudit dopad opatieni ptijatych k feSeni zjiSténych problémi

(Kubickova, 2015, str. 117).
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Problém vyplyvajici z pouzivani pomérovych ukazateli spocivd v tom, Ze kazdy z
pomérovych ukazateli izolované¢ mutze vést k odlisnému hodnoceni finanéni situace
spole¢nosti, a tudiz brani sestaveni jednoznacné a komplexni zpravy. Z tohoto diivodu se
objevily a postupné se rozsitovaly pokusy o konstrukci komplexnich ukazateld, které
zahrnuji jednotlivé dil¢i pomérové ukazatele a umoznuji souhrnné hodnotit financni
situaci podniku a jeho finanéni zdravi — bonitni a bankrotni modely (Kubickova, 2015,
str. 118).

1.8.1Ukazatele rentability
Rentabilita je klicovym ukazatelem finan¢niho zdravi spole¢nosti, udavd schopnost
spole¢nosti zhodnotit vlozené prostiedky ve formé zisku. Pojem rentabilita se vSak
obvykle pouzivd pro oznaCeni vykonnosti, schopnosti pfindset jiné nez financni
ocekavané efekty (Kubickova, 2015, str. 120).
Hlavnim cilem ukazateli rentability je hodnotit uspé$nost dosazeni cilti spolec¢nosti a

zhodnocovani vloZenych prosttedki (Kocmanova, 2013, str. 180).
Mezi ukazatele rentability patii:

¢ rentabilita celkového kapitalu (return on assets, ROA);

e rentabilita vlastniho kapitalu (return on equity, ROE);

e rentabilita investovaného kapitalu (return on investment, ROI);

e rentabilita dlouhodobého kapitalu (return on capital employed, ROCE);
e rentabilita trzeb (return on sales, ROS) (Kubickova, 2015, str. 122).

Kazdy z téchto ukazateli porovnava zisk (na riznych trovnich) s objemem vynaloZenych
prostiedkl k jeho dosaZeni. Je tak poméfovan Udaj ,tokovy* s dajem ,,stavovym* —
omezeni vypovidaci schopnosti je mozné feSit vyuzitim tdaje nikoli o stavu Kk
rozvahovému dni, ale o primérném stavu za krat§i obdobi, napi. z mésicnich ¢i

ctvrtletnich vykaza (data jsou vétSinou dostupna jen internimu analytikovi) (Kubickova,

2015, str. 122).
Rentabilita celkového kapitalu

Ukazatel rentability celkového kapitalu (n€kdy nazyvan téZ rentabilita aktiv) dava do
poméru zisk s celkovou vysi aktiv investovanych do podniku bez ohledu na to, zda byl

financovan z vlastniho nebo ciziho kapitadlu. Klicové je tedy prezkoumat majetkovou
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zakladnu a schopnost spole¢nosti ji efektivné vyuzivat. Zisk se zde nejéastéji uvazuje na
urovni zisku pfed zdanénim a nakladovymi uroky (EBIT — earnings before interest and
taxes), protoze nezalezi na vysi sazby dan¢ z piijmu a umoZnuje porovnavat spole¢nosti

s riznou strukturou financovani (Kislingerova, 2010, str. 98).
Vzorec pro vypocet je nasledujici:

zisk (EBIT)

ROA =
0 celkovi aktiva

Rovnice ¢. 8: Vypocet ROA
(Zdroj: Kislingerova, 2010, str. 98)

Rentabilita aktiv je mezni Grokova sazba, pii které je uvér jesté ziskovy. Pokud tento
ukazatel dlouhodobé neptfevySuje urokovou miru bankovnich Gvérdi v daném

ekonomickém prostfedi, neni provozovani podniku ekonomicky opodstatnéné

(Kislingerova, 2010, str. 98).
Rentabilita vlastniho kapitalu

Ve finanéni analyze je velka pozornost vénovana rentabilité vlastniho kapitalu (ROE)

spolec¢nosti. Tento ukazatel méti kolik Cistého zisku pfipada na jednu korunu kapitalu

vvvvv

vvvvv

Zakladni rovnice je nasledujici:

Cisty zisk (EAT)

ROE =
vlastni kapital (VK)

Rovnice ¢. 9: Vypocet ROE
(Zdroj: Kubickova, 2015, str. 123)

Pro interpretaci zjisténé vyse rentability je mozné ziskané vysledky porovnat s vysledky
minulych obdobi, nebo je porovnat s Grokovou mirou dosahovanou u statnich dluhopist
jako bezrizikového, alternativniho vyuziti kapitalu, popt. s urokovou mirou dosahovanou

na vkladovych tcétech (Kubickova, 2015, str. 123).

»Vysledek ukazatele by mél byt vyssi, nez cini uroky z dlouhodobych vkladu. Kladny rozdil
mezi urocenim vkladii a rentabilitou se nazyva prémie za riziko. Je odménou vlastnikiim,

kteri podstupuji riziko. Je-li tato prémie dlouhodobé nulova nebo zapornda, vyvstava
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otazka, proc s rizikem podnikat, kdyz ulozenim penéz v bance Ize dosahnout zisku s daleko
nizsim rizikem* (Knapkova, 2017, str. 103).

Rentabilita investovaného kapitalu

Ukazatel vyjadiuje efektivnost vyuziti celkového kapitalu investovaného do spole¢nosti
bez ohledu na zdroj financovani. Citatel zlomkd neni tak jednozna¢né definovan.
Mizeme se setkat s riznymi modifikacemi, kde zisk se uvazuje na tirovni EAT (earnings
after taxes), a EBT (earnings before taxes). Volba zavisi na ucelu analyzy a na
analytikovi, ktery musi umét vytvaret vlastni upravy ukazatelii (Sedlacek, 2011, str. 56).
Vypocita se podle vzorce:

zisk (EBIT)
celkovy kapital

ROI =
Rovnice ¢. 10: Vypotet ROI
(Zdroj: Sedlacek, 2011, str. 56)
Ziskané Udaje Ize interpretovat nasledujicimi zptsoby:
ROI > 0,15 — velmi dobré.
ROI v rozmezi 0,12-0,15 — dobré (Bartos, 2021).
Rentabilita dlouhodobého kapitalu

Ukazatel rentability dlouhodobého kapitalu (return on capital employed) méfi vykonnost
dlouhodob¢ investovaného kapitalu (tj. za obdobi delsi nez jeden rok). V rozvaze za
dlouhodobé vlozeny kapital povazujeme dlouhodobe cizi zdroje, tj. dlouhodobé bankovni
uvéry, dlouhodobé emitované dluhopisy, dlouhodobé piijcky a rezervy. Vlastni kapital se
povazuje za dlouhodoby zdroj ze své podstaty v celém rozsahu. Ukazatel poskytuje

dileZitou informaci pfedevsim pro vlastniky, investory a vétitele (Kubickova, 2015, str.

127).
Zakladni rovnice je nasledujici:

zisk (EBIT)

ROCE = Giouhodoby kapital

Rovnice ¢. 11: Vypocet ROCE
(Zdroj: Kubickova, 2015, str. 127)

Rentabilita trzeb

27



Ukazatel rentability trzeb (return on sales) povazujeme za jadro efektivnosti podniku.
Pomoci rentability trzeb je mozné méfit schopnost prislusného podniku generovat zisk
pfi dané trovni trzeb. Vypovida, kolik zisku bylo vyprodukovéano v jedné koruné trzeb a
odrazi schopnost podniku vyrabét vyrobek nebo sluzbu s nizkymi nédklady nebo za

vysokou cenu (Grunwald, 2009, str. 88).

Bézné se setkavame s nasledujicimi konstrukcemi tohoto ukazatele:

zisk (EBIT, EBT, EAT)

ROS =
trzby (vynosy)

Rovnice ¢. 12: Vypocet ROS
(Zdroj: Granwald, 2009, str. 88)

Interpretace vysledk zavisi na vlivu fixnich nakladi na objem zisku pfi zménach

v objemu prodeji. Roz¢lenéni nakladi na fixni a variabilni lze pfesnéji provést pouze z

internich dat (Kubickova, 2015, str. 129).

1.8.2Ukazatele likvidity
Pro dlouhodobou existenci je nezbytné, aby podnik byl nejen pfiméfené rentabilni,
vynosny, ale i mohl uhradit své potieby. Likvidita jako charakteristika finan¢niho zdravi
podniku piedstavuje schopnost podniku hradit své zavazky, tj. pfeménit sva aktiva na
formu schopnou uhradit splatné zavazky. Od této schopnosti je dulezité¢ odlisit

solventnost a likvidnost:

e solventnost je schopnost podniku hradit v¢as, v pozadované vys$i a na
pozadovaném misté vSechny splatné zavazky;

e likvidita je schopnost podniku pfeménit sva aktiva na penézni prostiedky a témi
kryt v€as, v pozadované podobé a na pozadovaném misté vSechny splatné
zavazky;

e likvidnost je mira obtiznosti transformace majetku do hotovostni formy. Je
obecnou charakteristikou majetku (Kubickova, 2015, str. 131).

Podle Kislingerove (2010, str. 103) obézny majetek z hlediska likvidnosti se rozliSuje na
stupné:

1. nejvyssi — kratkodoby finan¢ni majetek,

2. kratkodobé pohledavky,

3. zasoby.
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Ukazatele likvidity pomé&fuji to, ¢im je mozno platit (v Citateli), tim, co je nutno zaplatit
(v jmenovateli). Ukazatele se zabyvaji nejlikvidnéj$imi ¢astmi aktiv spolecnosti a lisi se
podle likvidnosti polozek aktiv zahrnutych v ¢itateli z rozvahy (Sedlacek, 2011, str. 66).

wv_ oy

Bézna likvidita

Ukazatel méfi kolikrat ob&ézna aktiva pokryji kratkodobé zavazky podniku. V praxi to
znamend, kolikrat by mohl podnik uspokojit své véfitele, kdyby pfeménil veskera sva
aktiva na hotovost prave ted’ (Vochozka, 2020, str. 44).

Zakladni vyznam ukazatele likvidity spociva v tom, ze pro uspéch podniku je rozhodujici
Uhrada kratkodobych zavazk ze souvisejicich polozek aktiv. Bézna likvidita je citliva na
strukturu a ocenéni zasob a pohledavek (Kislingerovd, 2010, str. 104).

Vypocita se podle vzorce:

obézna aktiva

Beina likvidita (3. stupné) = kratkodobé zévazky

Rovnice €. 13: Vypocet bézné likvidity
(Zdroj: Kislingerova, 2010, str. 104)

Cim vys3i je bézna likvidita, tim vyssi je podil ob&znych aktiv krytych dlouhodobymi
zdroji, coz snizuje moznost platebni neschopnosti v pfipadé, Ze vSechna nepenézni
ob¢Zna aktiva nelze v€as pfeménit na penézni prostiedky (Grunwald, 2009, str. 114).
Doporucena hodnota ukazatele je v rozmezi 1,5-2,5 (Kubickova, 2015, str. 133).
Pohotova likvidita

Pohotova likvidita se vypocita jako pomér obéznych aktiv (s vylouc¢enim jejich nejméné
likvidni Casti — zasob) a kratkodobych zavazku. Je vhodné sledovat pohotovou likviditu
za urcité obdobi nez ji porovnavat s jinymi hodnotami. Stejné jako u bézné likvidity je
obtizné urc¢it optimalni vysi ukazatele (Vochozka, 2020, str. 45).

Vypocita se podle vzorce:

obéina aktiva — zasoby

Pohotova likvidita (2.stupné) = kratkodobé zavazky

Rovnice ¢. 14: Vypocet pohotové likvidity
(Zdroj: Vochozka, 2020, str. 45)

Hodnota tohoto ukazatele by se méla pohybovat v intervalu 0,7-1,0, hodnoty 1,1-1,5u

konzervativni strategii, a hodnoty v intervalu 0,4-0,7 u vysoce agresivni strategii. Jestli
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se ukazatel rovna 1, to znamend ze podnik je schopen uhradit své zavazky bez nutnosti
prodeje z&sob (Kislingerova, 2010, str. 105).

Hotovostni likvidita

Hotovostni likvidita, také znama jako okamzita likvidita, pométuje nejlikvidnéjsi slozky
obé&znych aktiv s krdtkodobymi zavazky. Kratkodoby finan¢ni majetek je velmi volatilni
polozkou. Hotovostni likvidita zavisi na aktualnim stavu penéZnich prostiedki a
penéznich ekvivalentt, ktery nejen je dan ndhodné, ale i di se zmanipulovat (Grinwald,
20009, str. 115).

Z&kladni rovnice je nasledujici:

penéini prostredky

Hotovostni likvidita (1.stupné) = kratkodobé zavaziy

Rovnice €. 15: Vypocet hotovostni likvidity
(Zdroj: Grinwald, 2009, str. 115)

Podle Kubic¢kové (2015, str, 135) ukazatel by mé&l nabyvat hodnoty v rozmezi 0,2-0,7.

1.8.3Ukazatele zadluZenosti

Pojem zadluzenost predpoklada, Zze podnik pouziva cizi kapital k financovani svych aktiv.
Vyuzivani cizich zdroji ovliviiuje jak vynosy pro akcionafe, tak podnikatelska rizika.
Dnes je témét nemyslitelné, aby velké podniky financovaly veSkera sva aktiva vlastnim
kapitalem nebo naopak pouze cizim kapitalem. Hlavnim motivem pro financovani svych
¢innosti z cizich zdroju jsou relativné niz$i naklady ve srovnani s vlastnimi zdroji. Niz§i
cena, tedy naklady na kapital vétitelt, je zpisobena tzv. danovym S$titem, ktery vznika
diky moznosti zahrnout trokové néklady do danové uznatelnych ndklada. Pfivedenim
cizich zdroji k financovani podniku mizeme snizit ndklady na kapitdl v podniku. Miru
zadluzenosti ovliviluji ¢tyfi hlavni faktory, které spole¢nosti zvazuji: dané, riziko, typ
aktiv a stupen finanéni volnosti podniku (Kislingerova, 2010, str. 110).

»Ukazatele zadluzZenosti slouzi jako indikatory vySe rizika, jez podnik nese pri daném

pomeéru a strukture vilastniho kapitdlu a cizich zdrojii* (Knapkova, 2017, str. 87).
Celkova zadluZenost (uUkazatel véritelského rizika)

Celkova zadluzenost je zakladnim ukazatelem zadluzenosti. Vétitele preferuji nizky

ukazatel zadluZenosti, protoze €im je vétSi podil vlastniho kapitdlu, tim je vétsi
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bezpec¢nostni polstar proti jejich ztratam pii likvidaci podniku. Vlastnici naopak hledaji
veétsi finanéni paku (Sedlacek, 2011, str. 63).
Vypocita se podle vzorce:

cizi zdroje

Celkova zadluzenost = - -
celkovi aktiva

Rovnice ¢. 16: Vypocet celkové zadluZenosti
(Zdroj: Sedlacek, 2011, str. 63)

Doporucena hodnota se pohybuje mezi 30 az 60 %, také pii posuzovani je nutné
respektovat piisluSnost k odvétvi (Knapkova, 2017, str. 88).

Koeficient samofinancovani

Ukazatel samofinancovani dopliiuje ukazatel celkového véfitelského rizika, protoze
vlastni kapital a cizi kapital jsou v souhrnu objemem celkovych zdroju (celkovych aktiv).

Oba ukazatele patii mezi nejCastéji pouzivané ukazatele financ¢ni stability (Kubickova,

2015, str. 143).
Tento ukazatel vyjadifuje proporci, v niz jsou aktiva spolecnosti financovana penézi
akcionai:

vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = - -
f f celkova aktiva

Rovnice ¢. 17: Vypocet koeficientu samofinancovani
(Zdroj: Kubickova, 2015, str. 143)

Koeficient véritelského rizika + koeficient samofinancovani = 100 %.
Mira zadluZenosti

Dalsim ukazatelem zadluzenosti je mira zadluZenosti, ktera odrazi pomér ciziho a

vlastniho kapitalu ve struktuie pasiv spole¢nosti (Knapkova, 2017, str. 89).

cizi zdroje

Mira zadluzenosti = - —
vlastni kapital

Rovnice ¢. 18: Vypocet miry zadluZenosti
(Zdroj: Knépkova, 2017, str. 89)

Doba splaceni dluhu

Doba, za kterou je spole¢nost schopna splacet své dluhy, méti se jako pomér cizich zdroja

k zisku pifed troky, danémi a odpisy:
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Dob lcent diuhy = cizi kapital + nakladove uroky ot lot
oba splaceni dluhu = EBITDA = (pocet let)

Rovnice ¢. 19: Vypocet doby splaceni dluhu
(Zdroj: Kubickova, 2015, str. 148)

Tento ukazatel zadluZenosti vyjadtuje, za jak dlouho spolecnost splati celkovou ¢astku
dluht z prostiedki vytvoienych vlastni ¢innosti v jednom tcetnim obdobi. Ptijatelna
uroven tohoto ukazatele je stanovena na 3,5 roku, pfi¢emz minimum by mélo byt vice
nez 1 rok, jinak by pouziti dlouhodobych zdroju ztratilo opodstatnéni (Kubickova, 2015,
str. 148).

1.8.4Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity se pouzivaji pfedev§im pro fizeni aktiv. Pfedstavuji kombinované
ukazatele, kde jsou do vzajemnych vztahi davany jednotlivé polozky ucetnich vykazt —
rozvahy (majetek) a vykazu zisku a ztrat (trzby). Ukazatele aktivity informuji, jak podnik
vyuziva jednotlivé majetkové Casti, zda disponuje relativné rozsdhlymi kapacitami. Je
nutno zdlraznit, Ze v zasad¢ lze pracovat se dvéma typy ukazatelil aktivity vyjadienymi

bud’ poétem obratti, nebo dobou obratu (Kislingerova, 2010, str. 107).
Obrat aktiv

Ukazatel je komplexnim méfitkem efektivnosti vyuzivani celkovych aktiv. Udava,

kolikrat se celkova aktiva obrati za rok (Kislingerova, 2010, str. 108).

) trzby
Obrat aktiv =

aktiva

Rovnice ¢. 20: Vypocet obratu aktiv
(Zdroj: Kislingerova, 2010, str. 108)

Miniméalni doporuc¢ena hodnota tohoto ukazatele je 1.

Obrat dlouhodobého majetku

Ukazatel obratu dlouhodobého majetku méti efektivitu vyuzivani jednotlivych casti
dlouhodobého majetku. Ukazuje, kolikrat za rok se dlouhodoby majetek pievadi na trzby.
Pokud ma byt tento ukazatel pouzit pro mezipodnikové srovnani, musi se vzit v ivahu i
mira odepsanosti aktiv a metody odpisovani. Vysokd odepsanost zlepSuje hodnotu
ukazatele. Ocenéni jednotlivych casti majetku také ovliviiuje vypovidaci schopnost
tohoto ukazatele (Vochozka, 2020, str. 43).
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) ) trzby
Obrat dlouhodobého majetku =

dlouhodoby majetek

Rovnice €. 21: Vypocet obratu DM
(Zdroj: Kislingerovd, 2010, str. 108)

Jestli hodnota ukazatele klesa, pak se zvySuje citlivost podniku na ptipadny pokles trzeb

kvli relativnimu zvySeni fixnich nakladi /odpisy, udrzba) (Kislingerova, 2010, str. 108).
Doba obratu pohledavek

Ukazatel udava interval, za néjz se pohledavky pfeméni na formu penéznich prostiedki,
resp. o pramérné dob€, po kterou se majetek podniku v analyzovaném roce vyskytoval
ve form¢ pohledavek. Z jiného pohledu je to primérna doba, za niz byly pohledavky v

daném obdobi uhrazovany (Kubickova, 2015, str. 155).

, pramérny stav pohledavek
Doba obratu pohledavek = =T * 360

Rovnice €. 22: Vypocet doby obratu pohledavek
(Zdroj: Kislingerova, 2010, str. 109)

Pro posouzeni tohoto ukazatele je tieba vzit v ivahu nejen zvyklosti dané zemé, ale 1
velikost firmy, jeji postaveni na trhu a dalsi faktory (Kislingerova, 2010, str. 109).

Doba obratu kratkodobych zavazku

Ukazatel dava do poméru kratkodobé zavazky a trzby podniku, a vyjadiuje dobu ve
dnech, po které zustavaji kratkodobé zavazky neuhrazeny a podnik vyuziva bezplatny
obchodni uvér. Rozdil mezi dobou splatnosti pohleddvek a dobou splatnosti zavazkt
vyjadiuje pocet dnu, které je tteba financovat (Kislingerova, 2010, str. 109).

kratkodobé zavazky
* 360

Doba obratu zavazku = ”
trzby

Rovnice ¢. 23: Vypocet doby obratu zavazki
(Zdroj: Kislingerova, 2010, str. 109)

1.9 Analyza soustav ukazatelt

Finan¢ni a ekonomickou situaci podniku lze analyzovat pomoci velkého mnoZzstvi
rozdilovych a pomérovych ukazatel. Nevyhodou tohoto pfistupu je, Ze tyto ukazatele
vyjadiuji a umoziuji hodnotit jen dil¢i stranku finan¢ni situace. Pro komplexni posouzeni
finanéni situace se pouzivaji soustavy ukazatelli oznaCované také Casto jako analytické

systémy nebo modely finan¢ni analyzy. Analyza financni stability pomoci soustav
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ukazateli je jednou z nejsofistikovanéjSich metod analyzy. Soustavy ukazateld jsou
konstruovany jako sobor jednotlivych dil¢ich ukazateld, které nejvice ovliviiuji finanéni
postaveni a jejichZ hodnoty jsou konsolidovany do jediné veli¢iny, Ktera poméahéa
reprezentovat finan¢ni situaci. Vypovidaci hodnota jednotlivych ukazateld se v systému
neztraci a lze ji analyzovat jako pfi¢inu vyvoje vysledné celkové financni pozice
(Kubickova, 2015, str. 181).

Zvysujici se pocet ukazateli v soustavé umoziuje podrobnéj$i zobrazeni finan¢ni a
ekonomické situace podniku, ale zaroven velké mnoZstvi ukazateli komplikuje orientaci
a zejména kone¢né hodnoceni podniku. Z téchto diivodu existuji jak modely zaloZzené na
vétsSim poctu ukazatelit (od 20 do 200), tak modely, jejichz vysledkem je jediné ¢islo

charakterizujici pouze nékteré aspekty ¢innosti podniku (Sedlacek, 2011, str. 81).

1.9.1 Bankrotni modely
Bankrotni modely jsou sestaveny tak, aby informovaly uzivatele o moznosti budouciho
rizika bankrotu spole¢nosti. To vychazi ze skute¢nosti, ze spole¢nost, které hrozi bankrot,
bude jiz pfed samotnou udalosti vykazovat typické symptomy, jako jsou problémy
s béznou likviditou, klesajici Cisty pracovni kapital a klesajici rentabilita celkoveho
vlozeného kapitalu (Ruckova, 2021, str. 89).
Altmanuv index (Z-skore)
Typickym piikladem souhrnného indexu hodnoceni je Altmantv index finan¢niho zdravi
podniku nebo take Z-skoré. ,,Vychazi z propoctu globalnich indexd, respektive indexi
celkového hodnoceni. Je stanoven jako soucet hodnot péti béznych pomérovych
ukazatelll, jimz je pfifazena rizna vaha, z nichz nejvetsi vahu ma rentabilita celkového
kapitalu“ (Ruckova, 2021, str. 90).
Z-skore=0,717 * X; + 0,847 * X, + 3,107 * X5 + 0,42 * X, + 0,998 * X;

Rovnice ¢. 24: Vypocet Z-skdre
(Rackova, 2021, str. 90)

kde:

X1 = (ob&zna aktiva — kratkodobé zdroje) / suma aktiv;
X2 = nerozdéleny zisk / suma aktiv;

X3 = EBIT / suma aktiv;

X4 = zakladni kapital / celkové dluhy;
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X5 = trzby / suma aktiv.

Interpretace vysledki:

Z-skore > 2,70 — finan¢n¢ stabilni podnik;

1,20 < Z-skore < 2,7 — podnik ma finan¢ni potize, nejasny dalsi vyvoj;
Z-skore < 1,23 — firma ma finan¢ni problémy (Kubickova, 2015, str. 211).
INO5

Index INOS byl vyvinut manzeli Neumaierovymi v roce 2005 a je nov€jsi verzi
piedchozich ukazateld, které manzelé Neumaierovi sestavili. Kromé piedpovédi
finan¢nich problému tento index také analyzuje, zda podnik vytvaii hodnotu pro své
vlastniky. Z pohledu ceskych ekonomi je tento index povazovan za jeden z
nejvhodnéjsich pro analyzu ¢eskych podniki (Kubi¢kova, 2015, str. 231).
Vzorec pro vypocet je nasledujici:

INO5 =0,13*X; + 0,04 * X, + 397 * X3 + 0,21 * X, + 0,09 * X;

Rovnice €. 25: Vypocet IN05
(Kubickova, 2015, str. 231)

kde:

X1 = celkova aktiva / cizi kapital;

X2 = EBIT / Groky;

X3 = EBIT / celkova aktiva;

X4 = vynosy / celkova aktiva;

X5 = obézna aktiva / kratkodobé zavazky.
Interpretace hodnot indexu:

INO5 > 1,60 spolecnost s 92 % pravdépodobnosti nezkrachuje a s 95 % pravdépodobnosti

bude vytvafet hodnotu;

0,9 < IN05 < 1,6 firma s50 % pravdépodobnosti sp&je k bankrotu, ale se 70 %

pravdépodobnosti bude generovat hodnotu pro vlastnika;

INO5 < 0,9 podnik s 97 % pravdépodobnosti sp&je k bankrotu a se 76 % pravdépodobnosti
nebude vytvaiet hodnotu (Kubickova, 2015, str. 234).
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1.9.2Bonitni modely
Bonitni modely jsou zaloZzeny na hodnoceni finan¢niho zdravi spole¢nosti, coz znamena,
ze jejich ucelem je urcit, zda Se spole¢nost fadi mezi dobré, ¢i Spatné v dobré nebo Spatné.
Proto musi zajiStovat srovnatelnost s jinymi spole¢nostmi, a to porovnavanim firem ve
stejném odvétvi podnikani (Ruckova, 2021, str. 89).
Kralickav Quick test
Tento test vyvinul v roce 1990 P. Kralicek a pomoci tohoto testu je mozné rychle a s
pomérné vysokou presnosti klasifikovat vybranou firmu. Tento test se skladd ze Ctyf
ukazatel, které umoznuji komplexni hodnoceni finan¢nich vykazi firmy a vypovidaji o
vyvoji této firmy v budoucnosti (Sedlacek, 2011, str. 105).
Déle je uveden vypocet:
R1 = (vlastni kapital / aktiva) * 100
R2 = (cizi kapital — penézni prostiedky / cash flow) * 360
R3 = (cash flow / trzby) * 100
R4 = (EBIT / aktiva) * 100
Bodové hodnoceni dil¢ich ukazateli R1 — R4:

Tabulka €. 1: Bodové hodnoceni diléich ukazateli Kralicktv Quick test
(Vlastni zpracovani dle: Kubickova, 2015, str. 254)

0 bodu 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 |0 0-0,1 0,1-02 102-03 [>03
R2 |>30 12-30 5-12 3-5 <3
R3 |<0 0-0,8 08-0,12 |0,12-0,15 [>0,15
R4 |<0 0-0,05 0,05-0,08 10,08—0,1 |>0,1

Pro stanoveni vysledné hodnoty ukazatele je tfeba postupné vypocitat hodnotu finanéni
stability (A), hodnotu v oblasti vynost (B) a nasledné vypo¢itat aritmeticky prumér dvou
zminénych hodnot. Hodnotu A lze vypocitat jako aritmeticky pramér dil¢ich ukazatelt

R1 a R2 a hodnotu B jako prumér ukazateli R3 a R4 (Kubi¢kova, 2015, str. 255).
Interpretace vysledné hodnoty:

KQT > 3 — podnik je bonitni, v dobré finan¢ni situaci;

1 <KQT < 3 —8eda zOna, nelze jednoznaéné nic vypovedét;

KQT < 1 — podnik ma zna¢né finan¢ni problémy (Kubickova, 2015, str. 255).
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Soustava bilan¢nich analyz Rudolfa Douchy

Uvedeny model vyvinul v 90. letech 20. stoleti esky finan¢ni analytik Rudolf Doucha
na zéklad¢é analyzy velkého poctu riznych firem. Jedna se o soubor ukazateli sestaveny
tak, aby jej bylo mozné pouzit k analyze jakékoli spole¢nosti bez ohledu na jeji velikost.
Poskytuje velmi jednoduchy zptisob kontroly hospodaiské vykonnosti spolecnosti

pomoci rychlého testu (Ruckova, 2021, str. 95).

Model umoziluje analyzovat spole¢nost na tfech irovnich, z nichz dvéma se budeme déle
podrobnéji vénovat.

Bilancni analyza 1

Na prvni trovni je analyza tvofend Ctyfmi zakladnimi ukazateli a jednim celkovym
ukazatelem. Prvnim krokem je vypocet hodnot Ctyt ukazatelt: stability, likvidity, aktivity
a rentability. Zjisténé hodnoty lze poté dosadit do vzorce pro celkovy ukazatel C. V tomto
vzorci je kazdému z ukazatelli piifazena urcita vaha a poté soucet vSech Ctyi ukazatell
vydélime dvanacti (Kubickova, 2015, str. 248). Vypocet téchto ukazatell je uveden nize:
Ukazatel stability S = vlastni kapital / stala aktiva;

Ukazatel likvidity L = (finan¢ni majetek + pohledavky) / (2,17 * kratkodobé dluhy);
Ukazatel aktivity A = vykony / (2 * pasiva celkem);

Ukazatel rentability R = (8 * EAT) / vlastni kapital

2+*S+4*xL+1xA+5%R)
12

Rovnice ¢&. 26: Vypodet vysledné hodnoty C
(Kubickova, 2015, str. 248)

Celkovy ukazatel C =

Interpretace vysledné hodnoty C:

C > 1 - podnik je bonitni;

0,5 < C <1 - 8eda z0na, financ¢ni situaci nelze jednoznaéné posoudit;

C < 0,5 — existuji problémy, které mtizou ohroZzovat podnik (Kubi¢kova, 2015, str. 248).
Bilancni analyza 11

Druhéd uroven analyzy je komplexné¢jSi a podrobngj$i nez prvni. Nejprve je potieba
vypocitat tfi aZ pét dil¢ich ukazateli v kazdé ze Ctyf oblasti: stabilita, likvidita, aktivita a
rentabilita. Na zakladé téchto dil¢ich ukazatelt se pak vypocitaji celkové koeficienty v

kazdé z vyjmenovanych oblasti (S, L, A, R). Poslednim krokem je dosazeni vyslednych
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koeficientti do kone¢ného vzorce pro ukazatel C, a to stejnym zpisobem jako u prvni

urovné (Kubickova, 2015, str. 249). Nize je uveden vypocet celé urovné:

Ukazatele stability
S1 = vlastni kapital / stala aktiva
S2 = (vlastni kapital / stala aktiva) * 2
S3 = vlastni kapital / cizi zdroje
S4 = celkova aktiva / (kratkodobé dluhy * 5)
(2% S1+ 82 + 53 + 54)

Celkovy koeficient S = S

Rovnice ¢. 27: Vypocet celkového koeficientu S
(Zdroj: Kubickova, 2015, str. 249)

Ukazatele likvidity

LI = (2 * finan¢ni majetek) / kratkodobe dluhy

L2 = ((finan¢ni majetek + pohledavky) / kratkodobé dluhy) / 2,17
L3 = (obézna aktiva / kratkodobe dluhy) / 2,5

L4 = (pracovni kapital / pasiva celkem) * 3,33

(5%L1+8%L2+2*L3 + L4)

Celkovy koeficient L = 16

Rovnice ¢. 28: Vypocet celkového koeficientu L
(Zdroj: Kubickova, 2015, str. 249)

Al = (trzby celkem / 2) / pasiva celkem
A2 = (trzby celkem / 4) / vlastni kapital
A3 = (ptidana hodnota x 4) / trzby celkem

(A1 + A2 + 43)

Celkovy koeficient A = 3

Rovnice ¢. 29: Vypocet celkového koeficientu A
(Zdroj: Kubickova, 2015, str. 249)

Ukazatele rentability

R1 = (10 * EAT) / ptidana hodnota
R2 = (8 * EAT) / vlastni kapital

R3 = (20 * EAT) / pasiva celkem
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R4 = (40 * EAT) / (trzby + vykony)
R5 = (1,33 * provozni VH) / (provozni VH + finan¢ni VH + mimofadny VH)
(3*R1+7*R2+4*R3+2x*R4+R5)

Celkovy koeficient R = 17

Rovnice ¢. 30: Vypocet celkového koeficientu R
(Zdroj: Kubickova, 2015, str. 249)

Interpretace vysledné hodnoty C:

C > 1 — jedna se o bonitni podnik;

0,5<C < 1-podnik je v sedé zong;

0 <C < 0,5 - podnik ma problémy ve finan¢ni situaci;

C < 0 (zéporna) — podnik ma znac¢né problémy (Kubickova, 2015, str. 250).
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2 ANALYZA SOUCASNE SITUACE

2.1 Predstaveni spole¢nosti

Spole¢nost My Air a.s. je soucasti skupiny PPF. Jeji matetskou spole¢nosti je Air Bank
a.s. se sidlem v Ceské republice, ktera je 100 % vlastnikem analyzované spole¢nosti.
Nadrazenou matefskou spole¢nosti je spole¢nost PPF Group N.V., se sidlem v Nizozemi.
Jako dcefiné spole¢nost banky Air Bank a.s. se spole¢nost zabyva predev§im ¢innostmi
podporujici podnikani banky. Mezi tyto ¢innosti patii predev$im vyvoj a sprava mobilni
aplikace, zajisténi provozu slevového programu a dal§iho IT vyvoje pro banku.
Spole¢nost také ma podil ve spole¢nosti Dateio s.r.o. (PPF Group, 2023).

V podstaté veskeré trzby spolecnosti za prodej sluzeb jsou realizovany od sptiznénych
spolec¢nosti, zejména od banky Air Bank a.s. Piipadny negativni vyvoj ekonomické

situace banky mtize mit na My Air a.s. vyznamny vliv (PPF Group, 2023).

2.1.1 Zakladni udaje o spole¢nosti
Nazev spole¢nosti: My Air a.s.
Sidlo spole¢nosti: Evropska 2690/17, Dejvice, 160 00 Praha

Predmét ¢innosti: vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3 zivnostenského
zékona (zprostfedkovani obchodu a sluzeb; reklamni c¢innost, marketing, medialni
zastoupeni; sluzby v oblasti administrativni spravy a sluzby organizacn¢ hospodaiské
povahy; poskytovani technickych sluzeb; vyroba, obchod a sluzby jinde nezatazené)

(Justice, 2023).
Datum vzniku: 14. fijen 2016
IC: 05479070

Zapis v obchodnim rejstiiku: zapsana u M¢stského soudu v Praze, spisova zna¢ka B

21929
Z&kladni kapital: 2 000 000,-K¢

Logo spole¢nosti:
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Obrazek ¢. 1: Logo spole¢nosti My Air a.s.
(Zdroj: web Airbank, 2023)

Podle zpravy spole¢nosti App Annie "State of Mobile 2020" pouzivani mobilnich aplikaci
celosvétove roste. Lidé stravi v mobilnich aplikacich v priiméru vice nez 90 minut denné,
coz predstavuje vice nez 30 % casu straveného online. Aplikace jsou navic stale
obliben¢jSim prostfedkem pfistupu k internetu, zejména v rozvojovych zemich. V
nékterych regionech svéta je az 50 % pftistupu k internetu prostfednictvim mobilnich
aplikaci, zatimco vyuZzivani mobilnich webovych stranek klesa. Ceska republika patii
mezi Spicku zemi v Evropé, co se ty¢e pouzivani mobilnich aplikaci. Konkrétné studie
uvadi, ze prumérny Cesky uzivatel stravil v mobilnich aplikacich denné zhruba 3 hodiny
a 30 minut, coz je vice nez evropsky pramér, ktery ¢ini 3 hodiny a 15 minut.

Spole¢nost My Air a.s. vyviji mobilni aplikaci, ktera poskytuje klientim Airbank Sirokou
nabidku sluzeb. Vyvojovy tym tuzce spolupracuje s pracovniky banky na vytvoreni
uzivatelsky atraktivni a funk¢ni aplikace pro zakazniky.

Mobilni aplikace MyAir poskytuje uzivatelim pfistup do internetového bankovnictvi,
kde mohou spravovat své ucty, provadét tuzemské a zahrani¢ni platby, zadat o Gvéry a
obsluhovat hypotéky. Kromé toho aplikace umozniuje klientiim investovat do ETF a
zasilat vypisy z uétu. Aplikace také umoziuje klientiim sjednat si platebni karty a pozadat
o pomoc virtualni asistentku, ktera rychle a efektivné zodpovi ptipadné dotazy Airbank,

2023).

Spole¢nost se podili na vytvafeni pohodlné a bezpec¢né infrastruktury internetového
bankovnictvi. Jeji produkt umoziuje klientlim banky pfistup k Siroké nabidce finan¢nich

sluzeb v libovolném ¢ase a na libovolném misté.

Mobilni aplikace také nabizi zdkaznikim specidlni slevy nebo cashback za nakupy v

obchodech, které jsou uvedeny v nabidce, jako jsou naptiklad: Albert, Kosik.cz,
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Booking.com, ZOOT.cz, Knihy Dobrovsky, FlixBus, Shell a desitky dalSich (Airbank,
2023).

2.1.2Z4akaznici
Cilovou skupinou mobilni aplikace My Air jsou Klienti banky Air Bank, ktefi cht&ji mit
pristup ke svym bankovnim uctim a sluzbam kdykoli a kdekoli pomoci mobilniho
zafizeni. To mlze zahrnovat prohlizeni ztstatkl, prevody penéz, splaceni ptjcek a dalsi
online transakce. Cilovou skupinou jsou také lidé, kteti davaji prednost elektronickym

kanalim pro komunikaci s bankou pted navstévou pobocky.

Podle udajt z oficidlnich webovych stranek skupiny PPF pouzilo ve tfetim Ctvrtleti roku

Vv v

2021 mobilni aplikaci vice nez 670 000 uzivatelii, z nichz téméf ¢tvrtina ji pouziva denné.
Air Bank také dosahla vyjimecné miry digitalizace pii zakladani novych ucti (75 %

online), Zadosti o uveér (88 % online) nebo Zadosti o cestovni pojisténi (91 % online).

2.2 Finan¢ni analyza

Nize je predstavena finan¢ni analyza spole¢nosti My Air a.s. pro obdobi 2017 az 2021.

2.2.1 Analyza absolutnich ukazatela
Horizontalni analyza
Pro zpracovani horizontalni analyzy byly zvoleny nejdilezitéjsi polozky aktiv a pasiv
Z rozvahy spolecnosti My Air a také nékteré polozky vykazu zisku a ztrat. Relativni
zmény jsou vyjadieny v procentech, absolutni — v tisicich korun ¢eskych. Porovnavam
vyvoj v obdobi 2017 az 2021.

Horizontalni analyza aktiv

Nez ptejdeme k podrobnéjsi analyze struktury aktiv podniku, je vhodné zmapovat a

zhodnotit zmény v stalych a ob&znych aktivech spole¢nosti.
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