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Abstrakt

Bakalaiska prace se zabyva hodnocenim vykonnosti spole¢nosti TIPA Telekom plus a.s.
prostiednictvim finan¢ni analyzy. Prace je rozdélena do tii Casti. Prvni ¢ast se vénuje
teoretickym vychodiskiim finan¢ni analyzy a popisuje metody a postupy, které jsou
Vv praci nasledné aplikovany. Druhd, analyticka ¢ast, pfedstavuje vybranou spole¢nost a
analyzuje jeji soucasny stav na zaklad¢ Ucetnich vykazii z let 2021 az 2024. Ve tfeti a
posledni casti jsou formulovany navrhy pro zlepSeni finan¢ni situace a vykonnosti

spolecnosti.
Kli¢ova slova

Vykonnost podniku, finan¢ni analyza, rentabilita, likvidita, zadluzenost, ekonomicka

pridana hodnota, akciova spolecnost
Abstract

The bachelor's thesis focuses on evaluating the performance of joint-stock company
TIPA Telekom plus through financial analysis. The thesis is divided into three main parts.
The first part is dedicated to the theoretical foundations of financial analysis and
describes the methods and procedures that are applied in the thesis. The second,
analytical part introduces the selected company and analyzes its current state based on
financial statements from 2021 to 2024. In the third and final part, proposals are

formulated to improve the company's financial situation and performance.
Keywords

Business performance, financial analysis, profitability, liquidity, debt ratio, economic
value added, joint-stock company
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UVvOD

Vykonnost podniku je klicovym méfitkem GspéSnosti v konkurenénim prostiedi. ZvIaste
finan¢ni vykonnost hraje zésadni roli pii hodnoceni schopnosti podniku generovat
hodnotu pro své vlastniky, investory i dal§i zainteresované subjekty. K pfesnému
posouzeni finan¢ni vykonnosti je nezbytné vyuzit systematickych pfistupti, mezi nimiz

finan¢ni analyza zaujima ptedni misto.

Finan¢ni analyza umoznuje komplexné posoudit finan¢ni situaci podniku, zhodnotit jeho
stabilitu a identifikovat klic¢ové trendy v Case. Pravidelné sledovani vyvoje finan¢nich
ukazatelll, typicky za obdobi tii az péti let, poskytuje dostatecné robustni zaklad pro
formulaci strategickych rozhodnuti. V uplynulych letech byla stabilita mnoha podniki
vystavena znaénym vyzvam, zejména v disledku geopolitickych konfliktl, energetické
krize a globalnich ekonomickych zmén. Financni analyza se proto stava
nepostradatelnym nastrojem, jenz pomahd kvantifikovat tyto vlivy a pfipravit podnik na
dalsi vyvoj.

V kontextu moderniho podnikatelského prostredi, které je charakteristick¢ dynamickymi
zménami a rostouci nejistotou, se zvySuje vyznam strategického fizeni na zékladé
relevantnich finan¢nich informaci. Finan¢ni analyza zde slouzi jako klicovy zdroj dat,
ktery podporuje rozhodovaci procesy a prispiva ke zvySovani konkurenceschopnosti
podniku. VEasné odhaleni finan¢nich rizik, optimalizace kapitalové struktury a efektivni
alokace zdroji se tak stavaji nezbytnymi pifedpoklady pro udrZeni stability a rdstu
podniku. V tomto ohledu je finan¢ni analyza nejen nastrojem zpétného pohledu, ale také

proaktivnim pfistupem k odhalovani ptileZitosti a hrozeb.

Vysledky finanéni analyzy nachazeji uplatnéni nejen u vedeni podniku, ale také u bank,
investorti a dalSich subjekti, ktefi potiebuji spolehlivé informace pro své rozhodovani.
Na zékladé analyzy je mozné identifikovat silné a slabé stranky podniku, vyhodnotit jeho

finan¢ni zdravi a navrhnout opatteni vedouci k dlouhodobému zlepSeni situace.

Podnik, na ktery je tato prace zaméfena, nese nazev TIPA Telekom plus a.s. V rdmci své
odborné praxe jsem mél pfilezitost zde ziskat cenné zkuSenosti a sezndmit se s jejimi
procesy. Jedna se o spoleCnost, ktera se specializuje na poskytovani telekomunikacnich

sluZeb a feSeni v oblasti zabezpe€ovacich systémil.
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CiL A METODIKA PRACE

Hlavnim cilem této bakalaiské prace je posoudit finanéni vykonnost vybrané spolecnosti
TIPA Telekom plus a.s. a navrhnout opatieni vedouci ke zlepSeni jeji soucasné situace. K
dosaZeni tohoto cile bude provedena analyza vybranych finan¢nich ukazatelti, ktera
umozni odhalit kritickd mista s potencidlnim negativnim dopadem na stabilitu a rast

spole¢nosti.

Prvni ¢ast prace bude zaméfena na definovani teoretickych vychodisek problematiky.
Tato kapitola bude obsahovat literarni reSersi, ktera se soustfedi na vysvétleni konceptu
finan¢ni analyzy, jejiho vyznamu a dopadu na podnikové fizeni. V rdmci této ¢asti budou

rovnéz popsany vybrané metody a pristupy aplikované pti provadéni finanéni analyzy.

Ve druhé kapitole bude vénovana pozornost detailni analyze aktualniho stavu spole¢nosti
TIPA Telekom plus a.s. Nejprve bude firma strué¢né piedstavena s dirazem na jeji klicové
charakteristiky a oblast ptisobeni. Poté¢ budou aplikovany vybrané metody financni
analyzy, jejichz vysledky budou systematicky zhodnoceny a porovnany s obecné

uzndvanymi referenénimi hodnotami.

Zaveéretna cast prace se bude zaméfovat na navrhy opatieni smétujicich ke zlepseni
finan¢ni vykonnosti spolecnosti TIPA Telekom plus a.s. Navrhovana opatfeni budou
vychazet z vysledki provedené finan¢ni analyzy a budou cilena na eliminaci
identifikovanych slabych mist a ptipadné posileni silnych stranek a zvySeni dlouhodobé

finan¢ni stability podniku.

Metodika finan¢ni analyzy by méla byt nasledujici. Finan¢ni analyza bude provedena na
zaklad¢ udaji z Getnich vykazii podniku, konkrétn€ z rozvahy a vykazu ziskli a ztrat
Vv letech 2021 az 2024. Pro hodnoceni finan¢ni situace budou vyuzity bézné aplikované
ukazatele finan¢ni analyzy, jejichz hodnoty budou vypocteny z dostupnych dat. Nasledné
budou tyto hodnoty porovnany mezi jednotlivymi roky a interpretovany s ohledem na

vyvojovée trendy a identifikaci klicovych rizik a ptileZitosti.

V analytické ¢asti bude provedena analyza rozdilovych ukazateli, pomérovych ukazateld,

bonitnich a bankrotnich modelii, a nakonec ekonomické ptidané hodnoty (EVA).
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Pro analyzu likvidity budou vyuzity ukazatele bézné likvidity, pohotové likvidity a
okamzité likvidity. Vyvoj téchto ukazateld bude hodnocen v pribéhu sledovanych let s

cilem identifikovat pfipadné problémy s platebni schopnosti.

Rentabilita podniku bude hodnocena pomoci ukazatelli rentability trzeb, rentability
celkového kapitalu, rentability dlouhodobého kapitilu a rentability vlastniho kapitalu.
Pozornost bude vénovana meziro¢nim zménam a identifikaci faktord, které budou mit

vliv na dosazené hodnoty.

V ramci hodnoceni zadluzenosti podniku budou analyzovany ukazatele celkové
zadluzenosti, miry zadluzenosti, Grokového kryti a doby splaceni dluhu. Budou
pozorovany mezirocni zmény a duraz bude kladen zejména na schopnost podniku
generovat dostatek prostfedkii na thradu Urokii a na analyzu rizika spojené¢ho s

pfipadnym nadmérnym zadluzenim.

Pro zhodnoceni aktivity budou sledovany ukazatele obratu aktiv, obratu zasob, doby
obratu zasob, doby obratu pohledavek a doby obratu zavazkl. Vyvoj téchto ukazatel

bude opét hodnocen v pribéhu sledovanych let.

Soucasti finan¢ni analyzy bude také hodnoceni bonity a rizika bankrotu podniku pomoci
vybranych bonitnich a bankrotnich modelii. Pro tento tcel budou vyuzity Kralickiv
Quicktest, Griinwaldiv bonitni model, bankrotni model INO5 a Taffleriv model.
Vysledky budou porovnany mezi jednotlivymi roky, coZ umozni identifikovat trendy a

vyhodnotit, jak se finan¢ni situace podniku bude vyvijet v Case.

Na zavér bude provedena analyza ekonomické pridané hodnoty (EVA). Vysledky budou

porovnany mezi jednotlivymi lety.
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1 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

Tato kapitola se vénuje vymezeni zékladnich pojmu a konceptil, které jsou nezbytné pro
pochopeni problematiky finan¢ni analyzy a hodnoceni vykonnosti podniku. Zvlastni
pozornost bude vénovana metodam a ukazateliim finan¢ni analyzy, které budou nasledné

aplikovany v analytické ¢asti na vybrany podnik.
1.1 Vykonnost podniku

Vykonnost podniku pfedstavuje souhrn vsSech aktivit, které je nutné efektivné
koordinovat, aby byl podnik schopen fungovat uspésné a zajistit si dlouhodobou stabilitu.
Finan¢ni i nefinan¢ni vysledky dosazené organizaci maji pfimy vliv na hodnoceni jeji
finan¢ni vykonnosti. Hodnoceni ekonomické vykonnosti se opird o analyzu klicovych
ekonomickych ukazateld. Tyto ukazatele jsou nejCastéji zkoumany prostiednictvim
finan¢ni analyzy, kterd zahrnuje celou Skalu metod a pfistupi. Mezi hlavni ukazatele,
umoznujici posouzeni ekonomické vykonnosti podniku, patfi analyza absolutnich,
rozdilovych a pomérovych ukazateli. Kromé toho jsou napiiklad vyuzivany také bonitni
a bankrotni modely nebo koncept EVA (ekonomicka ptidana hodnota) (Knapkova a
kolektiv, 2017).

Vnimani vykonnosti podniku se muze liSit v zavislosti na pozadavcich a prioritach
jednotlivych zajmovych skupin. Tato skute¢nost vyzaduje prizplsobeni pfistupti k
hodnoceni a interpretaci vykonnosti podle potfeb konkrétnich zainteresovanych stran.
Podnik se obvykle snazi prostfednictvim strategickych cilli definovat smér svého
budouciho rozvoje a zajistit tak maximalni naplnéni zajml riznych skupin, které na ngj
maji vliv. Pfestoze se tyto zajmy Casto vzajemné 1iSi nebo dokonce mohou byt v rozporu,
klade se diraz na nalezeni rovnovahy a optimalizaci feSeni ve prospéch co nejvétsiho

poctu stran (Wagner, 2009).

Pro posouzeni ekonomické vykonnosti podniku se vyuziva Siroké spektrum metod. Z
pohledu vlastnikll a investor je hlavnim Ucelem tohoto hodnoceni zjistit, zda podnik
dokaZe navySovat svou hodnotu, a tim zajiStovat zhodnoceni vloZenych prostiedk.
Kli¢ovym cilem podniku je dosahnout ristu své trzni hodnoty, pficemz by tento rist mél

byt udrzitelny v dlouhodobém horizontu (Kocmanova, Hiebicek, 2013).
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Pro zajisténi riistu vykonnosti podniku je nezbytné efektivné fidit vykonnost a pravidelné
ji monitorovat. K tomu je nutné nejprve identifikovat klicové faktory, které na vykonnost
podniku pisobi, a nasledné je vyuzit jako vychozi bod pro méfeni a hodnoceni. Pokud je
fizeni a hodnoceni vykonnosti provadéno spravné, umoziuje to napliiovat stanovené cile
podniku. Tim se podnik ptiblizuje nejen k dosazeni svych strategickych zamér, ale i k

dlouhodobému ristu a uspéchu (Pavelkova, Knapkova, 2012).

Metody méieni vykonnosti podniku 1ze rozd¢€lit do n¢kolika kategorii. Jedna se o tradi¢ni
ukazatele meéfeni vykonnosti, moderni ukazatele méfeni vykonnosti a komplexni
manazerské modely. Tradi¢ni ukazatele vykonnosti podniku vychdzeji zejména z vyuziti
finan¢ni analyzy, kterd pfedstavuje vyznamny analyticky néstroj. Finan¢ni analyza se
zaméfuje na vzajemné porovnavani ziskanych dat, coz umoZziiuje nejen vyhodnotit
celkovou finanéni kondici podniku, ale také identifikovat jeho pfednosti a slabiny

(Pavelkova, Knapkova, 2012).

1.2 Finan¢ni analyza

Finan¢ni analyza ptedstavuje strukturovany pfistup, ktery slouzi k posouzeni financni
stability a kondice podniku. Jeji hlavni vyznam se projevi zejména v situacich, kdy
podnik celi klicovym finanénim ¢i investicnim rozhodnutim. Zpracovani analyzy je
obvykle v kompetenci vrcholového vedeni nebo finan¢nich manazeri. Analyza se
zamétfuje nejen na aktualni stav podniku, ale také na dlouhodoby vyvoj jednotlivych
ukazatell v ramci vybraného Casového obdobi, ¢imz umoznuje zhodnotit trendy a

souvislosti v §ir$§im kontextu (Vochozka, 2020).

Finan¢ni analyzu lze nahliZzet ze dvou perspektiv, které se 1iSi asovym ramcem. Prvni
pohled sméfuje do minulosti, kde se hodnoti vyvoj podniku od jeho diivejSich aktivit az
po soucasny stav. Tento retrospektivni piistup vychazi z dat ziskanych zpétné, tedy tzv.
ex post udajii. Druhé perspektiva se zaméfuje na budoucnost a zahrnuje jak kratkodobé,
tak dlouhodobé planovani. Kratkodobé planovani se tyka kazdodenniho provozu podniku,
zatimco dlouhodobé planovani se soustfedi na strategické cile a udrzitelny rist
organizace. Vysledky finan¢ni analyzy hraji kli¢ovou roli pfi financnim plédnovani,
protoze slouzi jako zakladni vstupni data. Finanéni pldnovani pak vyuzivéa tato data,

znadma jako ex ante informace, k vytvareni planti a prognoz (Rickova, 2021).
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Finan¢ni analyza umoznuje posoudit finanéni stav podniku a ziskat fadu cennych
informaci, naptiklad o jeho ziskovosti, efektivnim vyuzivani aktiv, schopnosti hradit své
zavazky nebo vhodnosti kapitalové struktury. K dosazeni kvalitnich vysledkt finanéni
analyzy je nezbytné mit pfistup ke spolehlivym a pfesnym udajam. Klicovou roli hraje
také osoba, kterd analyzu zpracovava. Pokud je analyzu provadi interni analytik, ma
vyhodu v tom, ze dobfe znd fungovani podniku a disponuje veskerymi potfebnymi
informacemi. V piipad¢ potfeby mize snadno ziskat dalsi detaily ¢i komentare piimo od
managementu. Naopak externi analytik je odkazan pouze na veiejné¢ dostupna data, coz
Casto znamenda omezeny piistup k dilezitym informacim. Tato omezeni mohou negativné
ovlivnit kvalitu analyzy, zejména pokud analytik nema osobni znalost chodu daného
podniku. Plati, Zze ¢im vice detaild a souvislosti analytik zna, tim vyS§i je
pravdépodobnost, ze vysledna finan¢ni analyza bude ptfesnd a uzitecnd. Zdrojem dat pro
zpracovani financni analyzy byvaji nejcastéji vnitini ucetni vykazy a vyrocni zpravy

podniku (Knapkova a kolektiv, 2017).

Mezi externi uzivatele informaci patii naptiklad akcionafi, dodavatelé, odbeératelé,
konkurenéni podniky nebo orgdny vetejné¢ spravy. Kazdy z nich vyuzivd ziskané
informace podle svych specifickych potfeb. Bankovni instituce a poskytovatelé uveéra
zvazuji na zakladé téchto dat, zda schvali financovani. Akcionaii se rozhoduji, zda své
akcie koupit, prodat nebo si je ponechat. Dodavatelé posuzuji finan¢ni stabilitu podniku a
jeho schopnost splacet zavazky za dodané zbozi ¢i sluzby. Konkurenéni spole¢nosti
porovnavaji svou finan¢ni situaci s analyzovanym podnikem, aby odhalily ptipadné
slabiny nebo pfileZitosti k vylepSeni. Interni uZivatelé, jako jsou vlastnici a manazefi, se
pfimo podileji na fizeni a spravé organizace. Mohou pfistupovat jak k celkovému
hodnoceni podniku, tak k analyze konkrétnich procesii ¢i oblasti. Jejich velkou vyhodou
je pristup ke kompletnimu spektru podkladt a dat, coz jim umoziuje provadét presné
vyhodnoceni situace. Tyto informace slouZzi jako podpora pii rozhodovacich procesech, a
to zejména v souvislosti s ¢asovym horizontem, ve kterém maji byt provedeny pldnované

zmény nebo dosazeny vytycené cile (Wagner, 2009).

Vlastnici podniku, napiiklad akcionafi a spole€nici, vyuzivaji vysledky finanéni analyzy
predevSim k posouzeni efektivity zhodnoceni svého investovaného kapitalu, hodnoceni
napliovani strategickych planti a aktivit vedeni spole¢nosti. Na zdklad¢ téchto analyz
také Cini dalsi rozhodnuti, naptiklad o zptisobu rozdéleni dosazeného zisku nebo mohou

stanovit hodnotu podniku. Zaméstnanci vénuji pozornost vysledkim financni analyzy
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predevsim kvuli jistoté svého zaméstnani a stabilit¢ podniku, ve kterém pracuji. Pro
banky a véfitele slouzi finan¢ni analyza jako kli¢ovy ndstroj k hodnoceni ekonomické
stability spolecnosti. Na zaklad¢é téchto udaji se rozhoduji, zda poskytnou uvér, pricemz
uvérové smlouvy casto obsahuji pozadavek na pravidelné predkladani zprav o
hospodaiské situaci firmy. Obchodni partneti se zaméfuji na ukazatele zadluzenosti,
solventnosti a likvidity, které jim umoziuji posoudit schopnost podniku plnit zavazky
vyplyvajici z obchodnich vztahti. Statni organy vyuzivaji vysledky finan¢ni analyzy
zejména pro oveérovani spravnosti daitovych vykazl, sestavovani statistickych ptehleda a
pruzkumt. Déale mohou tyto informace slouzit jako podklad pfi rozhodovani o ptidéleni
dotaci nebo jinych forem statni podpory. Investofi, patiici mezi externi uzivatele finanéni
analyzy, na zdklad¢ jejich vysledkl zvazuji, zda vlozi své prostiedky do podniku.
Zajimaji je zejména rizika spojena s investici a ocCekavana navratnost investice.
Konkurence pak vyuziva tyto udaje ke srovnani svych financ¢nich vysledkl s vysledky

dané spole¢nosti (Kubic¢kova, Jindfichovska, 2015; Vochozka a kolektiv, 2020).

1.3 Zdroje kli¢ovych dat potiebnych pro finanéni analyzu

Pro provedeni finan¢ni analyzy je nezbytné shromazdit relevantni data, kterd nasledné
slouzi jako podklad pro samotnou analyzu. Klicovym zdrojem téchto informaci jsou
ucetni vykazy. Analytik by mél nejen dobfe rozumét jednotlivym polozkam v téchto
dokumentech, ale také chapat jejich vzajemné propojeni a souvislosti. Je vSak dilezité si
uvédomit, ze Ucetni vykazy obsahuji primarné data urcena pro potteby ucetni a danové
evidence, coZ znamena, ze neposkytuji zcela ptesny obraz o skute¢né ekonomické situaci
podniku. Pro ucely finan¢ni analyzy jsou klicovymi zdroji dat Gcetni vykazy, konkrétné
rozvaha, vykaz zisku a ztraty a piehled o penéznich tocich (cash flow). K témto
zakladnim dokumentim Ize déle ptidat piehled o zménach vlastniho kapitalu a ptilohu
ucetni zaverky, které poskytuji dopliujici informace. Kromé ucetnich vykazi mohou byt
cennymi zdroji dat i zpravy vedeni spolecnosti nebo zpravy auditora (Kndpkové a
kolektiv, 2017).

1.3.1 Rozvaha

Rozvaha ptredstavuje klicovy ucetni vykaz podniku, ktery se obvykle sestavuje k
uréitému datu, zpravidla jednou za rok na konci ucéetniho obdobi. Rozvaha poskytuje

souhrnny pohled na strukturu aktiv a pasiv spolecnosti. Na stran¢ aktiv se eviduje
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kratkodoby 1 dlouhodoby majetek, zatimco pasiva zahrnuji zdroje, které tento majetek
financuji. Soucet aktiv a pasiv musi byt vzdy shodny, coz zajistuje takzvanou bilanéni
rovnost. Pfi provadéni finan¢ni analyzy je klicové zkoumat jednotlivé polozky uvedené v
rozvaze, hodnotit celkovou bilanéni sumu a analyzovat vahu i1 vzijemné proporce

jednotlivych slozek (Rackova, 2021).

Tabulka 1: Struktura rozvahy (Knapkova a kolektiv, 2017)

Aktiva Pasiva
A. Pohledavky za upsany ZK A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek | A.ll. Kapitalové fondy
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek AlllL Rezervni fondy
B.1II. Dlouhodoby finanéni majetek AlV. VH minulych let
AV. VH bézného ucetniho obdobi
C. ObéZna aktiva B. Cizi zdroje
C.I Zasoby B.l. Rezervy
C.IL. Dlouhodobé pohledavky B.11. Dlouhodobé zavazky
C.I1. Kratkodobé pohledavky B.1II. Kratkodobé zavazky
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek B.IV. Bankovni Givéry a vypomoci
D. Casové rozliSeni C. Casové rozliSeni

Aktiva (slozky majetkové struktury podniku) byvaji zpravidla uspotadany na zakladeé
jejich vyuzitelnosti a stupné likvidity, od polozek s nejnizsi likviditou po ty s likviditou
nejvyssi. Financni strukturu podniku Ize analyzovat prostfednictvim pasiv. Tyto udaje
poskytuji piehled o zdrojich, kterymi podnik financuje sviij majetek. Jednotlivé slozky
pasiv se déli na zdroje vlastniho financovani a zdroje ciziho financovani (Rackova,

2021).

1.3.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztrity obsahuje tii klicové slozky: vynosy, nédklady a wvysledek
hospodareni. Vysledek hospodateni se vypocita jako rozdil mezi celkovymi vynosy a
naklady za dané ucetni obdobi. Vynosy piedstavuji finan¢ni Castky, které podnik ziskal
svymi aktivitami béhem sledovaného obdobi, pficemz jejich inkaso nemusi nastat v

tomtéz obdobi. Néklady jsou naopak ¢astky, které podnik vynalozil na dosazeni vynost,
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bez ohledu na to, zda byly tyto nédklady v daném obdobi skute¢né uhrazeny (Knépkova a
kolektiv, 2017).

Vykaz zisku a ztraty mize byt sestaven bud’ ve druhovém, nebo ucelovém clenéni,
pricemz je nezbytné zachovat piedepsané standardy a nalezitosti. Nejvétsi diraz je kladen
na hodnoceni ziskovosti firmy, tedy na vysledek hospodaieni. Tento vysledek se dale déli

na tyto slozky: provozni, finan¢ni a z bézné ¢innosti (Ruckova, 2021).
1.3.3 Cash flow (vykaz prehledu o penéZnich tocich)

Vykaz ptehledu o penéznich tocich, anglicky oznacovany jako cash flow, zobrazuje
vSechny ptijmy a vydaje finan¢nich prostiedkil, které probéhly béhem urcitého ucetniho
obdobi. Vysledné cash flow ukazuje zménu v objemu penéZznich prostfedkl za sledované
obdobi, ktera je vypocitana jako rozdil mezi celkovymi piijmy a vydaji. Kladné cash flow
signalizuje nartist finanénich prostiedkl, coz znamena, Zze piijmy prevysuji vydaje.
Naopak zaporné cash flow oznacuje pokles financ¢nich prostiedkd, tedy situaci, kdy

vydaje prevysuji piijmy (Kubickova, Jindfichovska, 2015).

Vykaz cash flow je rozdélen do tii hlavnich ¢asti: provozni, finanéni a investi¢ni.
Provozni ¢ast zahrnuje pfijmy a vydaje spojené s kazdodennim fungovanim firmy.
Finan¢ni ¢ast odrdzi nakladani s dlouhodobymi zdroji financovani, jak vlastnimi, tak
cizimi, a zahrnuje napiiklad pfijmy z Gvérd a ptjcek. Investi¢ni sekce se zaméfuje na
operace tykajici se dlouhodobych aktiv, napfiklad pifijml z prodeje hmotného,
nehmotného ¢i finan¢niho majetku (Kubickova, Jindfichovska, 2015).

Existuji dva zplisoby sestaveni cash flow. Pfima metoda vychazi z redlnych plateb, jeji
pfednosti je prehledné rozdéleni jednotlivych kategorii penéznich piijmd. Naopak
nepiima metoda, kterd je v praxi nejpouzivanéjsi, vychdzi z vysledku hospodareni, ktery

nasledné¢ upravuje na penézni tok (Knapkova a kolektiv, 2017).

1.4 Vybrané metody finan¢ni analyzy

Béhem casu bylo vyvinuto mnoho riznych metod finan¢éni analyzy, jejichz cilem je
posoudit finan¢ni kondici podniku. Pfi volbé konkrétni metody je zasadni zohlednit jeji

spolehlivost, ucelnost a také nakladnost sSpojenou s jejim pouzitim (Ruckova, 2021).

Pti zpracovani finan¢ni analyzy se vyuZivaji rizné metody, které 1ze rozdélit do nékolika

skupin ukazatelli: absolutni, rozdilové, pomérové a komplexni soustavy ukazatelii, kam
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patfi naptiklad bonitni a bankrotni modely. Tyto ukazatele jsou vypocitavany pomoci
zakladnich aritmetickych operaci, které umoziuji zpracovani a ptizptisobeni udaja

pochézejicich z tcetnich vykazi (Kubickova, Jindfichovska, 2015).
1.4.1 Rozdilové ukazatele

Vypocet téchto ukazateli se provadi odectenim konkrétnich polozek z ti¢etnich vykaza.
Tyto rozdilové ukazatele jsou zafazeny do kategorie ukazateld fondt finanénich

prostiedkt (Kubickova, Jindfichovska, 2015).

Tyto ukazatele se zaméfuji pfedevSim na likviditu podniku a hraji roli pfi hodnoceni a

fizeni jeho ekonomické situace (Knapkova a kolektiv, 2017).
Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital, Casto oznadovany pouze jako pracovni kapital, predstavuje
finan¢ni prostfedky urcené k zajisténi bézného chodu podniku. Jeho vySe se stanovuje
jako rozdil mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky. Velikost tohoto kapitalu
vyrazn€ ovliviiuje schopnost podniku dostdt svym platebnim zavazkim. Pro udrzeni
finan¢ni stability je nezbytné, aby podnik disponoval dostate¢nou rezervou volnych
prostfedkii. Tyto prostiedky tvofi prebytek kratkodobych likvidnich aktiv nad
kratkodobymi zavazky (Knépkova a kolektiv, 2017).

Cisty pracovni kapital lze posuzovat ze dvou riiznych perspektiv, a to z perspektivy

manazerské nebo vlastnické (Rackova, 2021).
CPK (manazersky) = ob&ina aktiva — kr.zavazky
Vzorec 1: Cisty pracovni kapital (manaZersky) (Rickova, 2021)
CPK (vlastnicky) = vlastni kapital + dl. cizi kapital — stala aktiva
Vzorec 2: Cisty pracovni kapital (vlastnicky) (Rickova, 2021)

Jestlize Cisty pracovni kapital vychazi se zapornou hodnotou, naznacuje to, Ze podnik by
musel v piipadé potieby pouzit stala aktiva k thradé svych kratkodobych zdvazk.
Naopak, pokud je CPK kladny, oznaduje se Gasto jako ochrana, ktera slouzi k pokryti
necekanych potieb likvidnich prostfedkt (Kubickova, Jindfichovska, 2015).
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Cisty penézné-pohledavkovy fond

Cisty penézné-pohledavkovy fond je uprava Gistého pracovniho kapitalu, tato Giprava
spociva v tom, Ze se z obéznych aktiv vylou¢i nejméné likvidni polozka, konkrétné

zasoby (Kubickova, Jindfichovska, 2015).
CPM = CPK — zasoby

Vzorec 3: Cisty penéZné-pohledavkovy fond (Kubi¢kova, Jind¥ichovska, 2015)
Cisté pohotové prostiedKky

Cisté pohotové prostiedky (CPP) slouzi k méfeni schopnosti podniku okamzité uhradit
své praveé splatné kratkodobé zavazky. V piipad€, Zze penézni prosttedky zahrnuji pouze
hotovost a disponibilni zlstatek na béZzném uctu, hovotfime o nejvyssi trovni likvidity.
Do kategorie pohotovych penéznich prostiedkl byvaji ¢asto zahrnovany i kratkodobé
cenné papiry a terminované vklady, nebot’ je Ize v podminkach efektivniho kapitalového

trhu rychle konvertovat na penize (Knapkova a kolektiv, 2017).

Optimalni hodnota by méla byt pfiblizné¢ nulova. Pokud je hodnota pfiliS vysoka,
naznacuje to nadmérné mnozstvi pencéznich prostfedkli, které je tfeba zdivodnit,
napiiklad ocekévanou splatnosti velkych zavazki v blizké budoucnosti. Naopak hodnota
niz§i nez nula signalizuje nedostatek financ¢nich prostiedkli, coz vyzaduje hledéani
vhodného feseni. Tento vypocet je vSak zavisly na internich tidajich o splatnosti zadvazki,
a proto ho externi analytik nemiize provést s dostateCnou piesnosti (Kubickova,

Jindfichovska, 2015).
CPP = penéini prostiedky — kr.zavazky

Vzorec 4: Cisté pohotvé prostiedky (Knapkova a kolektiv, 2017)

1.4.2 Pomérové ukazatele

Tento typ analyzy je povazovan za zakladni a nejCastéji pouzivany. K jeho vypoctu se
vyuzivaji udaje z ucetnich dokumentd, pricemz jsou konkrétni polozky ¢i skupiny
polozek Ucetnich vykazi porovnavany s jinymi definovanymi jednotkami. Pomérové
ukazatele se dale rozliSuji podle zdrojli, z nichZ Cerpaji informace. Zahrnuji ukazatele
zamétfené na strukturu majetku a kapitalu, tvorbu hospodaiského vysledku a ukazatele
spojené s cash flow. Ukazatele struktury majetku a kapitalu, vychéazejici z rozvahy, se

orientuji predev§im na likviditu a miru zadluZeni. Pro ukazatele spojené s tvorbou

20



hospodarského vysledku jsou klicova data z vykazu ziskti a ztrat, kde se analyzuji
naklady, vynosy a struktura vysledného hospodarského vysledku. Ukazatele zalozené na
cash flow poskytuji dilezity piehled o schopnosti podniku splacet své zavazky

(Knapkova a kolektiv, 2017).

Ukazatele likvidity

Schopnost podniku pfemeénit sva aktiva na penézni prostiedky se oznacuje jako likvidita.
V praxi existuji tfi hlavni ukazatele likvidity. Tyto ukazatele jsou oznaCovany jako
likvidita prvniho, druhého a tretiho stupné, respektive okamzita likvidita, pohotova
likvidita a bézna likvidita, pokud jsou sefazeny podle rostouci urovné zahrnutych aktiv.

(Knapkova a kolektiv, 2017).

Rizné typy likvidity maji odliSny vyznam pro jednotlivé zainteresované Strany.
Napriklad vlastnici podniku, ktefi usiluji o maximalizaci vynosnosti vlastniho kapitalu,
zakaznici kladou diraz na vyssi likviditu. Spravné nastaveni likvidity je proto zasadni pro
udrzeni finan¢ni rovnovahy spolecnosti. Podnik musi mit dostatecné mnozstvi likvidnich
prostfedkli, aby mohl bez obtizi splacet své zavazky a vyhnout se tak piipadnym

problémim (Rackova, 2021).
Okamzita likvidita
Okam?zitd likvidita, znama také jako likvidita prvniho stupné nebo cash ratio, pedstavuje

nejptisnéj$i ukazatel schopnosti podniku pokryt své kratkodobé zdvazky. Tento ukazatel

zahrnuje pouze ty nejlikvidnéjsi polozky uvedené v rozvaze (Ruckova, 2021).

Idealni hodnota tohoto ukazatele se pohybuje mezi 0,2 a 0,5. Pfili§ vysoké hodnoty
naznacuji, ze financni prostfedky nejsou vyuzivany efektivné (Knépkova a kolektiv,

2017).

kr. finanéni majetek + penéini prostredky

okamzita likvidita = z
kr. zavazky

Vzorec 5: Okamzita likvidita (Knapkova a kolektiv, 2017)

Pohotova likvidita

Tento ukazatel zahrnuje ob&zna aktiva, ktera jsou ociSténa od zasob, které ptedstavuji

nejméné likvidni polozku. Idealni hodnota tohoto ukazatele by se méla pohybovat mezi 1
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a 1,5. Tyto hodnoty nam fikaji, ze je podnik schopen pokryt své zavazky, aniz by musel
prodavat zasoby. Pokud by hodnota klesla pod 1, znamenalo by to nutnost zvéazeni

prodeje téchto zasob (Ruckova, 2021).

obézna aktiva — zasoby

pohotova likvidita = kr. zévazky

Vzorec 6: Pohotova likvidita (Rackova, 2021)

Bézna likvidita

Bézna likvidita, oznaCovand také jako likvidita tietiho stupné, vyjadiuje pomér mezi
obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky. Pfi jeho vypoctu je dulezité spravné ocenit a
rozdelit hodnotu zéasob, aby co nejlépe odpovidala skute¢né prodejnosti. Zasoby, které
nejsou prodejné a neovliviiuji tak likviditu, by mély byt z vypoctu odeéteny, aby vysledek
lépe odrazel realitu. Doporué¢ené hodnoty tohoto ukazatele se pohybuji mezi 1,5 a 2,5.
Pokud je jeho hodnota nizkd, mtize to naznacovat vétsi riziko pro podnik. Naopak pfilis

vysoka hodnota miize znamenat, Zze podnik pracuje s neefektivni financovanim

(Knapkova a kolektiv, 2017).

obézni aktiva

b&ina likvidita =
ezna tueviatta kr. Zévazky

Vzorec 7: Bézna likvidita (Rickova, 2021)

Ukazatele rentability

Rentabilita, ¢asto oznacovana jako vynosnost, navratnost nebo ziskovost, piedstavuje
ukazatel, ktery porovnava hruby vysledek hospodafeni (EBIT) a dCisty vysledek
hospodateni (EAT) s konkrétni sledovanou polozkou, jako jsou aktiva, kapitdl nebo
trzby. Obecné lze fict, Ze ukazatele rentability vyjadiuji, jaky objem zisku ptipada na
kazdou jednotku ur¢ité polozky, tedy na hodnotu uvedenou ve jmenovateli (Vochozka,
2020).

Tyto ukazatele jsou klicové pro investory i akcionare, pti¢emz by mély idealné vykazovat
rostouci trend. Pii hodnoceni ziskovosti by se ovsem méla zohlednit aktualni ekonomicka

situace v dané zemi, ktera mtze ovlivnit vysledné hodnoty (Rackova, 2021).
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Rentabilita trzeb

Ukazatel rentability trzeb vyjadiuje, jaky objem c¢istého zisku dokaze firma generovat z
kazdé jedné koruny svych trzeb. Ukazuje tak, jak efektivné podnik dokazal prosadit své
produkty nebo sluzby na trhu. Nizkd hodnota tohoto ukazatele naznacuje, ze podnik ma
bud’ pfili§ nizké prodejni ceny, nebo pfili§ vysoké naklady na vyrobu ¢i provoz. V
podnikové praxi je bézné¢ znamy jako ziskové rozpéti a pouziva se k méfeni ziskové
marze (Kubickova, Jindfichovska, 2015).

__ zisk (EBIT)
-~ triby

Vzorec 8: Rentabilita trzeb (Rackova, 2021)

Rentabilita celkového kapitalu

Tento ukazatel zahrnuje veskeré zdroje kapitalu vyuZzivané k provozu podniku, bez
ohledu na jejich plivod. Ve jmenovateli vypoctu figuruje EBIT, tedy zisk ptfed zdanénim
a pred thradou troki. Jedna se o kliovy ukazatel pfedev§im pro vedeni podniku, které
se snazi dosahnout optimélniho poméru mezi vlastnim a cizim kapitadlem, aby zajistilo
efektivni financovani provozu. Casto byva oznaGovan také jako rentabilita celkovych
aktiv (Kubickova, Jindtichovska, 2015).

zisk (EBIT)
ROA = -~ -
celkova aktiva

Vzorec 9: Rentabilita celkového kapitalu (Rickova, 2021)

Rentabilita dlouhodobého kapitalu

Ukazatel rentability dlouhodobého kapitalu hodnoti efektivitu vyuziti dlouhodobé
vlozeného kapitdlu a schopnost podniku jej zhodnotit. V tucetnich vykazech je
dlouhodoby kapital reprezentovan nejen vlastnim kapitdlem, ale i dlouhodobymi cizimi
zdroji, jako jsou bankovni tvéry, dlouhodobé plijcky, emitované dluhopisy se splatnosti
pfesahujici nckolik let, a vytvofené rezervy. Tento ukazatel méa kliCovy vyznam
pfedevsim pro investory, banky a dalsi véfitele (Kubickova, Jindfichovska, 2015).

rocy - Zisk (EBIT)
~ dl. kapital

Vzorec 10: Rentabilita dlouhodobého kapitalu (Rickova, 2021)
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Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitadlu ukazuje efektivitu zhodnoceni prostiedkii vlozenych
vlastniky podniku. Na jeji vysi ma vliv jak rentabilita celkového kapitalu, tak uroven
urokovych sazeb. Tento ukazatel informuje o mife zhodnoceni kapitalu a jeho vynosnosti.
Ukazatel ma zvlastni vyznam predevSsim pro vlastniky firmy. Do vypoctu tohoto
ukazatele nejCastéji  vstupuje Cisty zisk, oznacovany jako EAT (Kubickova,
Jindfichovska, 2015).

_ zisk (EAT)
~ vlastni kapital

ROE

Vzorec 11: Rentabilita vlastniho kapitalu (Rickova, 2021)

Ukazatele zadluZenosti

Zadluzenost odrdzi miru rizika, které podnik pfijima pii ur€itém poméru mezi vlastnim a
cizim kapitadlem. Vysoka zadluzenost zvySuje riziko, protoZze podnik musi za vSech
okolnosti splacet své zavazky. Pfesto existuje uroven zadluzeni, ktera je povazovana za
priméfenou a prospésnou, zejména proto, ze cizi kapital byva levnéjsi nez kapital vlastni.
Tento efekt je zcasti zptisoben tzv. danovym zvyhodnénim, kdy uroky z ciziho kapitalu
snizuji zisk podléhajici zdanéni, ¢imz se snizuje danovy zéklad. S cenou kapitalu vSak
uzce souvisi 1 riziko pro investory, ¢im vyssi riziko vnimaji vétitelé, tim vy$s$i odménu za
poskytnuti kapitalu obvykle pozaduji. Kazdy podnik si na zdklad€ posouzeni rizik a ceny
za kapital musi sam urcit optimalni pomér mezi vlastnim a cizim kapitdlem, pficemz se

tidi svymi specifickymi potfebami a strategiemi (Kndpkova a kolektiv, 2017).
Celkova zadluZenost

Elementarnim ukazatelem je ukazatel celkové zadluZenosti, ktery vyjadiuje podil ciziho
kapitalu na celkovém kapitalu podniku. Dulezitou roli hraje rozhodnuti vedeni firmy,
které urcuje, jakou miru zadluZeni povaZuje za piijatelnou s ohledem na uroven rizika,
kterou je ochotno podstoupit. Obecné se doporucuje, aby se tento ukazatel pohyboval v
rozmezi 30 az 60 %, toto rozpéti se vSak miize liSit podle specifik jednotlivych odvétvi

(Knapkova a kolektiv, 2017).

cizi zdroje

celkova zadluzenost = p -
celkova aktiva

Vzorec 12: Celkova zadluZenost (Knapkova a kolektiv, 2017)
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Mira zadluZenosti

Tento ukazatel vyjadiuje pomér mezi cizim a vlastnim kapitalem podniku. Podstatnym
aspektem tohoto ukazatele je sledovani jeho ¢asového vyvoje, ktery ukazuje, zda podil
ciziho kapitalu v podniku roste, nebo naopak klesa. Tento trend mtze byt pro banky nebo
jiné véfitele rozhodujicim faktorem pii posuzovani, zda poskytnou nebo neposkytnou

podniku novy uvér (Knapkova a kolektiv, 2017).

cizi zdroje

mira zadluzenosti = - —
vlastni kapital

Vzorec 13: Mira zadluZenosti (Knapkova a kolektiv, 2017)

Urokové kryti

Urokové kryti vyjadiuje schopnost podniku splacet nakladové Groky. Tento ukazatel je
obzvlast’ dialezity v ptipad¢ financovani cizimi prostiedky. Pokud jeho hodnota dosahuje
1, znamend to, Ze podnik dosahl zisku dostatecného k pokryti urokovych ndkladd, ale
tento zisk uz neni dostatecny k zaplaceni dani a vyplaceni zisku pro vlastniky. Idedlni
hodnota pro tento ukazatel je vyssi nez 5 (Knépkova a kolektiv, 2017).

EBIT
nakladové aroky

urokové kryti =
Vzorec 14: Urokové kryti (Knapkova a kolektiv, 2017)

Doba splaceni dluht

Ukazatel doby splaceni dluhu urcuje casovy horizont, béhem kterého by podnik dokézal
splatit své zavazky vyhradné prostiednictvim provozniho cash flow. Idedlni situace

nastava, kdyz tento ukazatel vykazuje klesajici tendenci (Knapkova a kolektiv, 2017).

Hodnota tohoto ukazatele se obvykle uvadi v letech. Pro smysluplné vyuZzivani ciziho
kapitalu by meéla hodnota ukazatele piekracovat minimalné jednoleté obdobi. Za
doporu¢eny maximalni limit se povazuje doba 3,5 roku, pii piekroceni této hranice se

riziko nesplaceni dluhti vyrazné zvysSuje (Kubickova, Jindfichovska, 2015).

cizi zdroje — rezervy

dob laceni dluhti =
oba splaceni dluhti orovozni CF

Vzorec 15: Doba splaceni dluhti (Kndpkova a kolektiv, 2017)
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Ukazatele aktivity

Aktivita, znama také jako obratovost podniku, se zaméfuje na efektivitu vyuzivani aktiv v
ramci spole¢nosti. Ukazuje, jak intenzivné jsou aktiva vyuzivana a ve kterych jejich
formach je vazana nejvétsi ¢ast kapitalu. Aktivitu lze méfit dvéma zptsoby, a to dobou
obratu a poc¢tem obratek. Doba obratu vyjadiuje ¢asovy usek, po ktery je kapital vazan v
konkrétni formé aktiv, nez dojde k jejich pfeméné zpét na penize. Tato hodnota se
obvykle uvadi v poc¢tu dni. Naopak pocet obratek, nékdy oznaCovany jako rychlost
obratu, urcuje, kolikrat za sledované obdobi se konkrétni aktivum proménilo z nepenézni
podoby na penézni, coz znamend, ze dokoncilo svou obratku v rdmci trzeb. Dobra troven
aktivity je zasadni pro dosazeni vysoké vykonnosti podniku (Kubickova, Jindfichovska,
2015).

Obrat aktiv

Tento ukazatel méfi efektivitu, s jakou podnik vyuziva sva celkova aktiva k tvorbé trzeb.
Optimalni hodnota by méla byt rovna nebo vyssi nez 1. Pokud je vSak nizsi, naznacuje to

neefektivni hospodafteni s aktivy (Knapkova a kolektiv, 2017).

trzby

obrat aktiv =
celkova aktiva

Vzorec 16: Obrat aktiv (Rackova, 2021)

Obrat zasob

Tento ukazatel vyjadiuje, jak Casto se béhem roku oto¢i jednotlivé slozky zasob. Pro
podnik je idealni, aby byla hodnota tohoto ukazatele co nejvyssi. Zaroven je vSak nutné
udrzovat dostatené mnozstvi zasob, aby se pfedeslo ptipadnym zpozdénim v dasledku

jejich nedostatku, at’ uz jde o materidl nebo hotové vyrobky (Rickova, 2021).

trzby

obrat zasob = —
zasoby

Vzorec 17: Obrat zasob (Rickova, 2021)
Doba obratu zasob

Tento ukazatel urcuje, jak dlouho trva jeden obrat zasob, tedy za kolik dni se finan¢ni
prostiedky transformuji do podoby vyrobkl ¢i zbozi a nasledné opét zpét. Dulezité je

sledovat trend tohoto ukazatele v pribehu let (Knapkova a kolektiv, 2017).
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) zasoby
doba obratu zasob = 360 X

trzby

Vzorec 18: Doba obratu zasob (Knapkova a kolektiv, 2017)

Doba obratu pohledavek

Tento ukazatel stanovuje primérnou dobu, za kterou podnik obdrzi platby od svych
odbérateld. Optimalni je co nejkratsi doba obratu pohledavek, jelikoz umoziuje
efektivnéjsi alokaci finan¢nich prostfedkt pro dal$i rozvoj a investi¢ni aktivity. Naopak
pfili§ dlouhd doba splatnosti muze negativné¢ ovlivnit likviditu firmy a zpisobit

nedostatek hotovosti k pokryti provoznich ndkladt (Rackova, 2021).

pohledavky z obchodnich vztaht

doba obratu pohledavek = 360 X —
triby

Vzorec 19: Doba obratu pohledavek (Kubic¢kova, Jindiichovska, 2015)

Doba obratu zavazku

Tento ukazatel uréuje prumérnou dobu, za kterou podnik hradi své zavazky vici
dodavatelim. Z pohledu firmy je delsi splatnost vyhodnd, protoze umoziuje delsi dobu
pro efektivni vyuziti vlastnich finan¢nich prostiedkli. Naopak pro véftitele muze

nadmérna délka splatnosti naznaCovat zvySené riziko zpozdénych plateb (Ruckova,
2021).

zavazky z obchodnich vztahl

doba obratu zavazkia = 360 X -
trzby

Vzorec 20: Doba obratu zavazka (Knapkova a kolektiv, 2017)

1.4.3 Bonitni a bankrotni modely

Mezi ucelové sestavené skupiny financnich ukazateld fadime bonitni a bankrotni modely.
Oba typy modeld maji spolecny cil, a to na zaklad¢ jediné vysledné hodnoty posoudit
celkovou finan¢ni kondici podniku. Kli€ovy rozdil mezi nimi spociva piedevSim v
zamysleném vyuziti, pro které byly jednotlivé modely navrzeny. Jednim z hlavnich
omezeni téchto modelll vSak zlstava skutecnost, Ze vétSina vychazi z datovych podkladii
odpovidajicich odli§nym ekonomickym podminkam, neZ jaké panuji v Ceské republice. Z
tohoto diivodu je pfi interpretaci jejich vystupi tfeba zachovavat urcitou miru
obezfetnosti. Existuji vSak i1 modely, které byly specificky pfizpisobeny ceskému

prosttedi (Riackova, 2021).
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Bonitni modely pfedstavuji nastroj pro hodnoceni ekonomického zdravi podniku, kdy
jsou vybrané oblasti jeho hospodafeni analyzovany a ohodnoceny bodové. Soucet téchto
bodii pak umoziuje zafazeni firmy do specifické klasifika¢ni trovné podle jeji bonity

(Knapkova a kolektiv, 2017).

Bankrotni modely maji za kol pfedpoveédét, zda danému podniku v kratkodobém
horizontu hrozi bankrot. Nejcastéji vychazeji z predpokladu, ze firma vykazuje problémy
s likviditou, nedostatenou vysi Cistého pracovniho kapitdlu a nizkou rentabilitou

vloZenych prostiedkii (Knapkova a kolektiv, 2017).
Kralicktuv Quicktest

Kralickiv Quicktest, podobné jako bilan¢ni analyza, vychazi ze Ctyt zakladnich rovnic,
které slouzi k posouzeni celkového stavu podniku. Prvni dv€ rovnice se zaméfuji na

analyzu finan¢ni stability, zatimco zbyvajici dvé sleduji vynosovou vykonnost firmy

(Riigkova, 2021).

vlastni kapital

"~ aktiva celkem

Vzorec 21: Kralickav Quicktest R1 (Rackova, 2021)

R2 — cizi zdroje — penéini prostiedky

provozni cashflow

Vzorec 22: Kralickav Quicktest R2 (Ruckova, 2021)

EBIT

R3 =
3 aktiva celkem

Vzorec 23: Kralickav Quicktest R3 (Ruckova, 2021)

R4 — provozni cashflow
B trzby

Vzorec 24: Kralickiav Quicktest R4 (Ruckova, 2021)
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Proces hodnoceni podniku probiha ve tfech fazich. Nejprve se analyzuje Groven finan¢ni
stability, poté nasleduje posouzeni vynosového potencidlu a zavérem je provedeno
celkové zhodnoceni ekonomické situace firmy. Pokud vyslednd hodnota piesahuje
hranici 3, je podnik povazovan za bonitni. Rozmezi 1 az 3 znaci tzv. Sedou zoénu s
nejistym vyvojem a hodnoty pod urovni 1 indikuji vazné financni potize (Ruckova,

2021).

Tabulka 2: Vyhodnoceni Kralickova Quicktestu (Riackova, 2021)

0 bodu 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 <0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R2 > 30 12-30 5-12 35 <3
R3 <0 0-0,08 0,08-0,12 0,12-0,15 >0,15
R4 <0 0-0,05 0,05-0,08 0,08-0,1 >0,1

Griinwalduyv index bonity

Griinwaldiv index vychazi ze souboru Sesti pomérovych ukazateli, jejichz hodnoty jsou
porovnavany s pfedem stanovenou piijatelnou trovni. Odchylky od té€chto referen¢nich
hodnot nasledné podléhaji analytickému posouzeni. Slabinou tohoto modelu je vsak
urceni samotné prijatelné hodnoty, €asto ji totiz stanovuje samotny analytik, ¢imZ vznika
riziko subjektivity a potencialni neptesnosti. Tato rizika mohou negativné ovlivnit

interpretaci vysledkt (Sedlacek, 2011).

Ukazatele se déli do tii zakladnich skupin. Ukazatele rentability vychazeji z ptedpokladu,
ze rentabilita vlastniho kapitalu by méla pfevySovat rentabilitu kapitalu celkového. U
rentability celkového kapitalu se jako pfijatelnd referencni hodnota uvazuje primérna
urokova sazba z pfijatych Gvéri, zatimco u rentability vlastniho kapitalu se vychazi ze
zdanéné urokové miry téchto tveérd. Ostatni pomérové ukazatele jsou hodnoceny na
zakladé krajnich hodnot, které se zpravidla odchyluji od hodnoty jedna. Provozni
pohotova likvidita, jejiZ minimalni akceptovatelna troven ¢ini 1,2, signalizuje schopnost
firmy pokryt kratkodobé zavazky pohledavkami a finan¢nimi prostfedky. Ukazatel kryti
zasob pracovnim kapitalem vyjadiuje, Ze zasoby, které podnik obraci v ur€itém casovém
horizontu, maji byt kryty dlouhodobymi finan¢nimi zdroji. Minimalni hodnota tohoto
ukazatele by méla byt alesponn 0,5. Doba splatnosti dluhu ukazuje, ze zdrojem jeho

uhrady by mé¢l byt zisk navySeny o nepenézni operace, v tomto piipad€ je povazovana za
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pfijatelnou minimalni hodnotu 0,3. Urokové kryti pak piedstavuje schopnost firmy
generovat dostatecny zisk. Hodnota pod 1 signalizuje ztratu, doporucend minimalni
hodnota je 2,5. Celkové skore finan¢niho zdravi se stanovuje jako aritmeticky pramér

poméru jednotlivych ukazatelti vici jejich piijatelnym hodnotam (Vochozka a kolektiv,
2021).

EBIT

ROA =
0 celkova aktiva

Vzorec 25: Griinwaldiv index bonity ROA (Vochozka, 2021)

EAT
ROE = - —
vlastni kapital

Vzorec 26: Griinwaldiv index bonity ROE (Vochozka, 2021)

kr. pohledavky + kr. finantni majetek

PPL =
kr.zavazky + kr.bankovni Gvéry

Vzorec 27: Griinwaldiv index bonity PPL (Vochozka, 2021)

KZPK =

zasoby

Vzorec 28: Griinwaldiiv index bonity KZPK (Vochozka, 2021)

EAT + odpisy
cizi zdroje — rezervy — kr. financni majetek

KCD =

Vzorec 29: Griinwaldiv index bonity KCD (Vochozka, 2021)

EBIT

UK =
nakladové Groky

Vzorec 30: Griinwaldiv index bonity UK (Vochozka, 2021)

6

SF7 = 1 ROA + ROE 4 PPL + KZPK 4 KCD 4 UK
~ 6\gur.sazba @ar.sazba(l—d) 1,2 0,5 0,3 2,5

Vzorec 31: Griinwaldiv index bonity SFZ (VVochozka, 2021)
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Zaroven Se musi stanovit maximalni a minimalni limit hodnot jednotlivych ukazateld,
aby velkd vychyleni nékterych ukazateli neovliviiovala vysledky jinych ukazatelq.
Spodni hranice se zpravidla urcuje jako 0 a hranice vrchni mize byt naptiklad 3
(Vochozka a kolektiv, 2021).

Tabulka 3: Interpretace Griinwaldova indexu bonity (Sedlacek, 2011)

SFZ > 2 a vSechny ukazatele > 1 Pevné zdravi

1< SFZ < 1,9 aukazatele PPLa UK > 1 Dobré zdravi

0,5 < SFZ < 0,9 a ukazatel PPL > 1 Slabsi zdravi
SFZ<0,5 Churavéni

Model INO5

Model IN vyvinuli manzelé Neumaierovi s cilem hodnotit finanéni kondici podnikt v
kontextu Ceské ekonomiky. Vychazi z rozsahlé analyzy 24 vyznamnych matematicko-
statistickych ptistupi k hodnoceni podnikii, doplnéné o praktické poznatky ziskané pii
analyze vice nez tisicovky ceskych spolecnosti. Konstrukce modelu je obdobna jako u
Altmanova modelu. Rovnice zahrnuje soubor kli¢ovych pomérovych ukazateld,
konkrétné¢ ukazatele likvidity, rentability, zadluzenosti a aktivity, pfiCemz jsou

jednotlivym faktorim pfifazeny specifické vahové koeficienty (Riickova, 2021).

V roce 2002 predstavili manzelé Neumaierovi index INOI, ktery integruje pfedchozi
verze modelu a zaroven reflektuje snahu o zohlednéni tvorby ekonomické ptidané
hodnoty. Na zaklad¢ empirickych poznatkli z analyzy primyslovych podnikti provedené
v roce 2004 doslo v roce 2005 k aktualizaci tohoto modelu, a to ve formé indexu INOS.
Pii jeho aplikaci vSak miiZe nastat zasadni problém vychazejici z hodnoty pomérového
ukazatele EBIT/ndkladové uroky. Pokud jsou urokové ndklady velmi nizké, muze
vysledna extrémni hodnota tohoto ukazatele vyznamné ovlivnit celkovou vypovédni
schopnost indexu. Z tohoto divodu se doporucuje stanovit horni limit pro uvedeny

ukazatel, a to na hodnotu 9 (Ruckova, 2021).

aktiva celkem EBIT EBIT
INO5 = 0,13 X —— — + 0,04 X — — + 3,97 x -
cizi zdroje nakladové uroky aktiva celkem
vynosy obé7zna aktiva
+ 0,21 X _ + 0,09 x -
aktiva celkem kr.zavazky

Vzorec 32: Model IN0O5 (Ruckova, 2021)
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Kdyz vyjde vyslednd hodnota mensi nez 0,9, podnik netvoii hodnotu a spéje k bankrotu.
V intervalu od 0,9 do 1,6 se jedné o Sedou zoénu. Vysledna hodnota nad 1,6 znamena, ze

podnik vytvari hodnotu (Rackova, 2021).
Taffleriv model

Tafflertiv model piedstavuje dalsi nastroj slouzici k predikci bankrotu podnikt. Vznikl
jako reakce na Altmantv model a byl upraven tak, aby reflektoval specifika britského
prostiedi. Model existuje v zakladni a modifikované verzi. Ob¢ varianty pracuji se
Ctverici poméerovych ukazatelli, pfiCemz modifikovana forma je urcena pro situace, kdy

w7

nejsou dostupné detailnéjsi informace o analyzovaném podniku (Rtackova, 2021).

EBT obéina aktiva kr.zavazky
T=053X——F———+0,13 X —— —+ 0,18 X
kr.zavazky cizi zdroje

aktiva celkem

trzby

0,16 x -
+ aktiva celkem

Vzorec 33: Tafflertiv model (Rickova, 2021)

Hodnoceni vysledki Tafflerova modifikovaného modelu vychazi ze stanoveni dvou
meznich hodnot. Pokud je vyslednd hodnota nizsi nez 0,2, signalizuje to vysoké riziko
bankrotu. Rozmezi mezi 0,2 a 0,3 je povazovano za tzv. Sedou zoénu. Naopak hodnota

ptesahujici 0,3 naznacuje nizkou pravdépodobnost bankrotu (Riickova, 2021).

1.44 Ekonomicka pridana hodnota (EVA)

Jednou z c¢asto vyuzivanych metod pro méfeni vykonnosti podniku z pohledu tvorby
hodnoty je ukazatel ekonomické ptidané hodnoty EVA (Economic Value Added). Tento
pristup, ktery Ize rovnéz povazovat za nastroj strategického fizeni, byl vyvinut

poradenskou spole¢nosti Stern Stewart & Company (Vochozka, 2020).

Zakladnim principem ukazatele EVA je skutecnost, Ze ekonomicky zisk se vyrazné 1isi
od ucetniho zisku. Zatimco Ucetni zisk zahrnuje pouze néklady na cizi kapital, naklady na
kapital vlastni v ném nejsou reflektovany. Tyto ndklady vychdzeji z ocekavané
vynosnosti ze strany vlastnikil, ktefi hodnoti navratnost vloZzenych prostfedkii. Nejcastéji
se odhaduji s ohledem na miru podnikatelského rizika, aktudlni irokové sazby, vynosy z
bezrizikovych investic a dals§i faktory. Ukazatel EVA je definovén jako rozdil mezi

operativnim ziskem po zdanéni a naklady na celkové vyuzity kapital. Vyjadiuje tedy, jak
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moc podnik pfispél svymi aktivami k navyseni nebo snizeni hodnoty, a tim méfi ptinos

pro vlastniky v daném obdobi (Knapkova a kolektiv, 2017).

EVA=EBIT x (1—-d) —WACC x C

Vzorec 34: Ekonomicka pridana hodnota (Rackova, 2021)

kde:

d — danova sazba v %

WACC — véazené primérné ndklady kapitalu
C — firmou pouzity kapital (Rtckova, 2021).

urocené cizi zdroje vlastni kapital
r@

WACC =14 % (1 —d) x

investovany kapital investovany kapital

Vzorec 35: Primérné naklady na investovany kapital (Bartos, 2024)

kde:

d — danova sazba v %

rq — primérné naklady na cizi kapital

re — prumérné naklady na vlastni kapital (Bartos, 2024).

Tabulka 4: Interpretace ekonomické pridané hodnoty (EVA) (Bartos, 2024)

EVA>0 Investor je uspéSny

EVA=0 Efektivnost investovaného kapitialu = Priimérné naklady na kapital

EVA <0 | Investor je neuspésSny, coZ vede ke ,,zmenSovani“ majetku akcionari

Ackoli se miize na prvni pohled jevit, ze vyuziti levnéj$iho dluhového financovani

zvySuje rizikovost investic pro akcionate, ktefi si kvili averzi k riziku vyZzadaji vyssi
vynosy. Tento tlak nadsledné navySuje naklady vlastniho kapitalu. Dluhové financovani
tak sice snizuje primérné naklady kapitalu, avSak zaroven zvySuje naroky investorti, coz

muze vysledny efekt neutralizovat (Rackova, 2021).
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2 ANALYZA SOUCASNEHO STAVU

V této ¢asti bude piedstavena vybrana spolecnost TIPA Telekom plus a.s. Nejprve budou
uvedeny zakladni informace o firmé¢, jeji historie a pfedmét podnikani. Nasledné budou
zpracovany vysledky jednotlivych vybranych ukazateli financni analyzy za zvolené
obdobi, doplnéné o komentédie k dosazenym vysledkim. Cilem této ¢asti je zhodnotit

soucasnou vykonnost podniku a vytvorit tak podklad pro navrhovou ¢ast prace.

2.1 Predstaveni spolecnosti

Nazev spolec¢nosti: TIPA Telekom plus a.s.

Sidlo: Hrotovicka 169, Jejkov, 674 01 Ttebic A
ICO: 277 46 631 ‘

Pravni forma: akciova spole¢nost t
elekom

Datum zalozeni: 3. srpna 2007

Zakladni kapital: 6 000 000 K¢ Obrizek 1: Logo TIPA Telekom plus a.s.

(TIPA Telekom plus a.s., © 2025)
Historie a prredstaveni spole¢nosti

Pocatky existence firmy se datuji do roku 1991. V roce 2007 doSlo k odkoupeni divize
Telekom spolecnosti TIPA a.s. a zaloZzeni TIPA Telekom plus a.s. Centralni sidlo je
situovano v Trebici, pficemz dvé pobocky funguji rovné€Zz v Brn¢ a v Praze. Diky tomuto
regionalnimu rozlozeni mtize spolecnost zajistovat komplexni sluzby zakaznikim napfi¢
celou Ceskou republikou. Vybrané zakazky spolecnost realizuje také na tizemi Slovenska

(TIPA Telekom plus a.s., 2022).

Podnik se specializuje pfedev§im na elektroinstalacni prace, se zamécfenim na
primyslovou bezpecnost, telekomunikaci a vypocetni techniku. Soucasti aktivit jsou
rovnéz komplexni silnoproudé a slaboproudé dodavky pro stavebnictvi a pramysl, véetné
fotovoltaickych elektraren a systému pro méfeni a regulaci. Spole¢nost ma zkuSenosti i s
realizaci technicky néaro¢nych projekti v oblasti energetiky, plyndrenského sektoru a

statni spravy (TIPA Telekom plus a.s., 2022).
Predmét podnikani

Elektroinstalace, stavebni prace, bezpecnostni technologie a ostatni slaboproudé systémy,

poradenska a konzulta¢ni ¢innost, bezpe¢nostni posouzeni dle potieby projektu, technicka
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studie a cenova nabidka, projektova dokumentace, realizace, revize, technickd podpora a

servis (TIPA Telekom plus a.s., 2022).

2.2 Analyza vybranych ukazateli

V této casti bude provedena analyza soucasného stavu. Budou vypocitany vysledky
jednotlivych ukazatelti, které budou zpracovany do tabulek a odpovidajicich grafu.

Vysledky budou posléze okomentovany.

2.2.1 Rozdilové ukazatele

Jako prvni bude provedena analyza rozdilovych ukazateli, konkrétné se jedna o Cisty
pracovni kapitdl manazerskym i vlastnickym zptsobem, Cisty penézné-pohledavkovy

fond a Cisté pohotové prostredky.

Tabulka 5: Vysledky rozdilovych ukazatel (vlastni zpracovani)

2020/2021 2021/2022 2022/2023 2023/2024
CPK (M) (tis. K&) 27 864 22973 33 802 36 026
CPK (V) (tis. K¢&) 21307 18 490 26 950 29 020
CPM (tis. K¢) 13 412 4 957 13 389 22 765
CPP (tis. K¢) -19 507 -55120 -40 736 -44 856
Vyvoj rozdilovych ukazatelQ
60 000
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Graf 1: Vyvoj rozdilovych ukazateli (vlastni zpracovani)
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Cisty pracovni kapital

V obdobi 2020/2021 podnik disponoval relativné solidnim ¢istym pracovnim kapitalem.
Hodnota naznacuje, ze podnik mél dostatek kratkodobych aktiv k pokryti svych
kratkodobych zavazkt. Tato trovei CPK mize svéd¢it o stabilnim provoznim cyklu,

ptipadné o dostatecné zasob¢ hotovosti, pohledavek ¢i zasob.

V hospodéiském roce 2021/2022 mizeme ve srovnani s rokem pfedchozim zaznamenat
pokles o zhruba 17,5 %, coz zapfiCinil znatelny narust kratkodobych zavazka. Tento
pokles CPK muZe signalizovat zhorSeni likvidity a moZnou vy$§i zavislost na

kratkodobém cizim financovani.

V obdobi 2022/2023 dochazi viak k vyraznému narGstu CPK o téméf 47 % oproti
pfedchozimu obdobi. Tento rist Ize interpretovat jako pozitivni signdl, jelikoZ nejspise
doslo ke zlepSeni fizeni obéznych aktiv a zarovenn doSlo ke snizeni kratkodobych
zavazku. Tento vyvoj zlepSuje likvidni pozici podniku a naznacuje snahu o zajisténi veétsi

provozni bezpecnosti.

V poslednim sledovaném roce 2023/2024 pokracuje pozitivni trend. CPK opét mirné
roste o zhruba 6,6 %. Piestoze se rist zpomaluje oproti pfedchozimu skoku, jeho udrzeni
znaci, ze Si podnik drzi zdravou finan¢ni pozici. Tento stabilni rist mize znamenat, Ze

podnik stabilizoval své pohledavky a zasoby na efektivni irovni.

CPK potitany vlastnickym zptisobem mé velice podobny pribéh jako CPK poéitany
manazerskym pfistupem. I tady je patrny pokles v obdobi 2021/2022 a nasledny vyrazny
narast v dalSich dvou po sob¢ jdoucich letech. Celkoveé se vyvoj Cistého pracovniho
kapitalu jevi jako pozitivni, pfedev§im diky zotaveni po poklesu v roce 2021/2022.
Rostouci CPK znaéi zlepseni schopnosti podniku pokryvat své kratkodobé zavazky a

provozni potfeby z vlastnich zdroju.
Cisty penézné-pohledavkovy fond

Vstupni hodnota z obdobi 2020/2021 ukazuje solidni uroven likvidity. Podnik mél k
dispozici dostatek hotovostnich a téméf hotovostnich prostfedki, které prevySovaly
kratkodobé zavazky. Takova turoveii CPM obvykle svédéi o obezietném Fizeni

kratkodobého financovani.

V nasledujicim obdobi 2021/2022 doslo k dramatickému poklesu o vice nez 63 % oproti

predchozimu obdobi. Tento propad je varovny a nejspise byl zptisoben velkym poklesem
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penéznich prostfedkt a nartistem kratkodobych zavazkd. Tato situace signalizuje nizsi

likviditu, ktera mohla znamenat vyssi riziko prodleni v platbach.

V hospodaiském roce 2022/2023 nasleduje vyrazné zotaveni, t€émef navrat na uroven z
roku 2020/2021. Zvyseni CPM o piiblizné 170 % oproti pfedchozimu roku znadi, ze
podnik uc¢inné reagoval na predchozi problém. S velkou pravdépodobnosti doslo ke
zlepSeni spravy pohledavek a zaroven doslo ke snizeni kratkodobych zavazkt. Tento

vyvoj lze vnimat jako velmi pozitivni signal.

V poslednim sledovaném obdobi 2023/2024 rast pokracuje, tentokrat o dalSich 70 %, coz

predstavuje nejvys$i hodnotu za vSechna sledovana obdobi. Tento rGst mohl byt

MV

Cisté pohotové prostiedky

Hodnota CPP v prvnim ze sledovanych obdobi uz sama o sobé signalizuje problémovou
likviditu. Zaporna hodnota znamena, ze podnik nemél dostatek vysoce likvidnich aktiv na
pokryti svych kratkodobych zavazkl. Tento stav je rizikovy a znaci dlouhodobou

zavislost na pohledavkach a zasobach nebo nizkou rezervu penéznich prostredkd.

V hospodaiském roce 2021/2022 se situace vyrazné zhorsila. Propad o vice nez 182 %
oproti pfedchozimu roku. Tento dramaticky pokles ukazuje na problém Vv oblasti
okamzité likvidity. Tato hodnota piedstavuje riziko platebni neschopnosti a zavislosti

spole¢nosti na pohledavkach.

V poslednich dvou sledovanych obdobich doslo k ¢astecnému zlepSeni. Zaporna hodnota
pretrvava, ale podnik zfeyjm¢ zacal cast problému feSit. Mirné poklesly kratkodobeé

zavazky a mirné se zvysily penézni prosttedky.

Vyvoj CPP ve sledovanych letech naznaGuje problém podniku Vv oblasti okamzité
schopnosti kryt nejbliz§i zavazky bez zévislosti na pohledavkach a zdsobach. Pocatecni
zaporna hodnota se vyrazné prohloubila v roce 2021/2022, coz mohlo byt disledkem
neptiznivych vnéjSich faktort. Nesmi se ale zapominat, Ze tento ukazatel nemuze externi
analytik provést s dostateCnou presnosti. Vysledky proto musime brat s rezervou, jelikoz
muze mit kazda spolecnost jinak nastavend interni pravidla, kterd tento ukazatel mohou

ovliviiovat.
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2.2.2 Pomérové ukazatele

Nasledovat bude analyza pomérovych ukazateld, konkrétné se jedné o ukazatele likvidity,

rentability, zadluZenosti a aktivity.

Ukazatele likvidity

Tabulka 6: Vysledky ukazateli likvidity (vlastni zpracovani)

2020/2021 2021/2022 2022/2023 2023/2024
Bézna likvidita 1,690 1,376 1,735 1,652
Pohotova likvidita 1,332 1,081 1,291 1,412
Okamzita likvidita 0,517 0,099 0,114 0,189

Vyvoj ukazatelQ likvidity
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Graf 2: Vyvoj ukazateli likvidity (vlastni zpracovani)
BéZzna likvidita
V roce 2020/2021 vykazuje podnik zdravou uroven bézné likvidity. Obé&zna aktiva
podniku 1,69nasobné¢ prevySovala jeho kratkodobé zavazky, coz znaci solidni schopnost
podniku v€as a bez problému hradit své zdvazky. Takova uroven svéd¢i o rozumném

fizeni kratkodobych aktiv a pasiv, pficemZz podnik ziejmé drzel dostatecnou zasobu

penéznich prostiedkti, pohledavek 1 zasob.

V nésledujicim sledovaném obdobi 2021/2022 dochézi ke zfetelnému poklesu likvidity.

Mrwe
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kratkodobych zavazkl. Samotna hodnota bézné likvidity 1,376 je tedy tésn¢€ pod hranici

doporucené hodnoty.

V poslednich dvou sledovanych hospodaiskych letech piichazi zlepseni bézné likvidity
na podobnou urovenn jako v prvnim sledovaném obdobi. Hodnoty se opét pohybuji

V doporuceném intervalu, coz znac¢i zdravou uroven bézné likvidity.

Vyvoj bézné likvidity mezi lety Ize hodnotit jako celkové stabilni, kdy vykyvy zistaly v
bezpeéném rozmezi a hodnoty v doporuéené hranici nebo jen tésné pod ni. Po poklesu v

roce 2021/2022 podnik zjevné piistoupil k opatfenim vedoucim ke zlepSeni situace.
Pohotova likvidita

V roce 2020/2021 se pohotova likvidita pohybovala na velmi solidni tirovni. Podnik byl
schopen pokryt své kratkodobé zavazky z pohleddvek a penéznich prostredk, a to vice
nez 1,3nasobné. Tato hodnota zna¢i dobrou finan¢ni stabilitu a schopnost celit

neo¢ekavanym vydajim bez zavislosti na prodeji zasob.

Nasledujici sledovany rok doslo k citelnému poklesu pohotové likvidity o vice nez 18 %,
¢imz se podnik dostal blizko spodni hranice optimalniho intervalu hodnot pro tuto

likviditu. Tento vyvoj byl nejspise disledkem znatelného nartstu kratkodobych zavazka.

Ttfeti sledovany rok pfinesl zfetelné zlepSeni pohotové likvidity diky snizeni
kratkodobych zavazkl, coz znamena, Ze podnik reagoval na predchozi pokles. Tato
uroven opét signalizuje kvalitni finan¢ni fizeni a ptfiméfenou schopnost udrzet likviditu

bez prebytkl, které by mohly znamenat neefektivni vyuZiti kapitélu.

V poslednim sledovaném obdobi podnik doséhl nejvys$si hodnoty pohotové likvidity.
Tato Uroven je vnimana velmi pozitivng, jelikoz znaci finan¢ni rezervu a solidni likvidni

pozici, aniZ by podnik vézal pfebytené prostiedky.

Ukazatel pohotové likvidity vykazuje pozitivni trend s pfechodnym poklesem ve druhém
roce. I pfi tomto poklesu si vSak podnik zachoval dobrou hodnotu pohotové likvidity. Ve
druhé polovingé sledovaného obdobi podnik evidentné provedl kroky ke zlepSeni své
finanéni stability, coZ se projevilo posilenim urovné pohotové likvidity. Hodnoty se

pohybuji v doporuc¢eném intervalu ve vSech sledovanych obdobi.
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Okamzita likvidita

V hospodéiském roce 2020/2021 byla okamzitd likvidita na velmi solidni Urovni.
Hodnota 0,517 znamena, ze podnik disponoval penéznimi prostfedky ve vysi vice nez 50
% svych kratkodobych zavazkl, coz poskytovalo znacnou jistotu v ptipadé potieby jejich
okamzitého kryti. Takova troven mulze byt vysledkem silného cash flow z provozni
¢innosti, dostatecné drzeni penéznich prostfedkii nebo nizké urovné kratkodobych

zavazku.

V nasledujicim roce vSak podnik zaznamenal dramaticky propad ukazatele, a to az na
uroven 0,099, coz znamena, ze pouze 9,9 % kratkodobych zavazkd mohlo byt okamzité
kryto penéznimi prostfedky. Tento vyvoj je rizikovy a naznaCuje vyrazny pokles
penéznich prostiedkl a vyrazny narast kratkodobych zavazk.

V hospodaiském roce 2022/2023 doslo k mirnému zlepSeni, avsak hodnota stale zistava

hluboko pod doporu¢enym minimem. Rist na 0,114 miize indikovat drobné zlepSeni cash

flow, ale uroven penéznich prostiedk je stale nedostacujici.

V poslednim sledovaném roce podnik zaznamenal dal$i pozitivni posun smérem
k idealnéjsi hodnoté okamzité likvidity, a to na hodnotu 0,189. Piestoze se stale nejedna o

idealni uroven, je to nejvyssi hodnota od propadu v obdobi 2020/2021.

Ukazatel okamzité likvidity vykazuje béhem sledovanych obdobi neideédlni vyvoj, ktery
znadi, ze je podnik zavisly na kratkodobych pohledavkach nebo na financovani z cizich

zdrojt.
Ukazatele rentability

Tabulka 7: Vysledky ukazateli rentability (vlastni zpracovani)

2020/2021 2021/2022 2022/2023 2023/2024
ROS (%) 5,35 2,25 5,78 3,06
ROA (%) 10,92 4,51 13,80 7,03
ROCE (%) 23,06 11,73 28,64 15,74
ROE (%) 17,46 8,13 19,71 11,15
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Graf 3: Vyvoj ukazateld rentability (vlastni zpracovani)
Rentabilita trzeb

V prvnim sledovaném hospodaiském roce dosahoval podnik kladné Urovné rentability
trzeb, kdy z kazdé utrzené koruny zlstalo ve formé cistého zisku 5,35 haléfe. Tato

hodnota znaci zdravy stav a ukazuje na efektivni kontrolu néklada.

V nasledujicim obdobi 2021/2022 vSak dochézi k vyraznému poklesu rentability trzeb,
zhruba na polovinu oproti pfedchozimu roku, a to na hodnotu 2,25 %. Podnik tak ziejmée
¢elil ndkladovym tlakiim nebo ztratil ¢ast své ziskové vykonnosti.

Tteti sledovany rok pfinasi vyrazné zlepSeni, kdy rentabilita trzeb pfekonava dokonce 1

uroven z roku 2020/2021. Hodnota 5,78 % svéd¢i o zlepSeni ziskovosti.

Posledni rok vykazuje pokles rentability na 3,06 %, coz zna¢i Castecny Ustup od

ptedchoziho zlepSeni.

Vyvoj rentability trzeb je v analyzovaném obdobi znatné kolisavy, zatimco roky
2020/2021 a 2022/2023 vykazovaly nejsilngjsi ziskovosti, v letech 2021/2022 a
2023/2024 nastal naopak propad. Ziskovost je tedy po celé sledované obdobi kladn4, ale

rozhodné nelze fici, ze je stabilni.
Rentabilita celkového kapitalu

V prvnim sledovaném roce podnik dosdhl velmi kladné Grovné rentability celkového

kapitalu, a to hodnoty 10,92 %. Tato hodnota ukazuje na dobrou efektivitu podniku.
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V nésledujicim roce 2021/2022 dochazi k vyznamnému poklesu rentability celkového
kapitalu, a to na mén¢ nez polovinu pfedchozi hodnoty. Tato zména mize byt zplisobena
poklesem zisku napiiklad vlivem vysSich nakladii nebo mohlo dojit k rstu objemu aktiv,
které¢ vSak nebyly dostatecn¢ zhodnoceny. Tento rok byl také vyrazné ovlivnén

covidovou pandemii.

Hospodatsky rok 2022/2023 piinaSi vyrazné zlepSeni rentability celkového kapitalu.
Hodnota dosahuje témét 14 %, coz je nejlepsi vysledek v celém sledovaném obdobi.

Tento skok nejspiSe zpiisobilo zvySeni zisku pfi stabilnim objemu aktiv.

Posledni sledovany rok ukazuje zhorSeni oproti pfedchozimu roku, av§ak hodnota 7,03 %

neudava tak nizkou hodnotu jako v obdobi 2021/2022.

Ukazatel rentability celkového kapitdlu v analyzovaném obdobi vykazuje znacnou

kolisavost, coz znac¢i proménlivou efektivitu podniku.
Rentabilita dlouhodobého kapitalu

Vstupni hodnota rentability dlouhodobého kapitdlu na urovni 23,06 % je silna a
naznacuje, ze podnik v tomto obdobi velmi efektivné zhodnocoval sviij dlouhodoby

kapital.

V obdobi 2021/2022 nastal vyrazny meziro¢ni pokles o vice nez 11 procentnich bodu.

Mrwe

Tento rok predstavuje nejlepsi vysledek v celém sledovaném obdobi. Podnik generoval

témet 29 % navratnosti na dlouhodoby kapital.

vvvvv

urovni 15 %.

Vyvoj rentability dlouhodobého kapitadlu opét v pribehu sledovanych obdobi znaéné
kolisal. Tento prib¢h ziejmé opét zapficinilo kolisani samotného zisku.

Rentabilita vlastniho kapitalu

V prvnim sledovaném obdobi je hodnota rentability vlastniho kapitdlu nad 17 %, to lze
povazovat za solidni vysledek. Podnik v daném roce dosahoval vysoké ziskovosti viici

vlastnimu kapitdlu. Pro investory tato hodnota signalizuje atraktivni zhodnoceni

investice.
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V nésledujicim sledovaném obdobi podnik zaznamenal meziro¢ni pokles rentability

vlastniho kapitalu o vice nez polovinu, coz opét zapfi€inil vyrazny pokles zisku.

V hospodaiském roce 2022/2023 piislo vyrazné zlepSeni rentability vlastniho kapitalu a

velice silny meziro¢ni nartst zisku.

V poslednim sledovaném roce podnik zaznamenal meziro¢ni pokles rentability vlastniho

kapitalu na hodnotu 11,15 %, kdy opét doslo k poklesu ziskovosti.

Vyvoj rentability vlastniho kapitalu ve sledovanych obdobich je jako u vSech ostatnich
ukazateli rentability pomémné kolisavy. Z hlediska dlouhodobého trendu podnik ale

dokazal generovat potencialné zajimavé vynosy pro své akcionare.

Ukazatele zadluZenosti

Tabulka 8: Vysledky ukazatelu zadluZenosti (vlastni zpracovani)

2020/2021 | 2021/2022 | 2022/2023 | 2023/2024
Celkova zadluzenost (%) 51,11 61,84 50,28 53,96
Mira zadluzenosti 1,10 1,62 1,05 1,24
Urokové kryti 22,29 9,83 7,59 5,66
Doba splaceni dluhu (roky) 1,84 -12,27 9,54 4,85
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Graf 4: Vyvoj ukazatele celkové zadluZenosti (Vlastni zpracovani)
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Podnik mél v prvnim sledovaném roce lehce nadpoloviéni podil cizich zdroji na
financovani svych aktiv. Tento stav Ize hodnotit jako vyvadZzeny a zdravy. Stav
neindikoval vyrazné riziko.

V nasledujicim obdobi 2021/2022 doslo k navySeni zadluzenosti, ¢imz se podnik dostal

poklesem vlastniho kapitélu a vyraznym nartistem cizich zdrojt.

V obdobi 2022/2023 doslo ke sniZzeni zadluZenosti opét na zdravou hodnotu 50 %. Tento

pokles zadluzenosti zaptiCinil nartst vlastniho kapitalu a pokles cizich zdrojt.

V poslednim sledovaném hospodaiském roce se zadluzenost mirn¢ zvedla na hodnotu

zhruba 54 %. Tuto hodnotu muzeme ale stale oznadit za zdravou.

Vyvoj ukazatele ve sledovanych obdobich se da povazovat za pomérné stabilni. Za
vyjimku lze povazovat obdobi 2021/2022, kdy se jednalo o pomérné znatelny narast.

Podnik si ale po celou dobu zachovava relativné zdravé hodnoty zadluzenosti.
Mira zadluZenosti

V pocatecnim obdobi 2020/2021 mél podnik miru zadluzenosti na trovni 1,10, coz
znamend, ze na kazdou 1 K¢ vlastniho kapitdlu ptipadal 1,10 K¢ cizich zdroji. Tato
uroven je pomeérné béznd, podnik meél stabilni kapitalovou strukturu, byt mirné

prevladaly cizi zdroje.

Nasledujici obdobi pfineslo, jak jiz bylo zjiSténo, vyrazné€jsi narGist miry zadluzeni na

1,62. Tato Groven uz miiZe byt povaZovana za téméf rizikovou.

Hospodatsky rok 2022/2023 ptinesl vyrazné sniZzeni miry zadluZenosti na uroven 1,05.
Tato hodnota ukazuje na zdravou rovnovdhu mezi vlastnim a cizim kapitadlem a sniZuje

riziko zadluZzeni.

V poslednim sledovaném hospodaiském roce doslo k mirnému nartstu miry zadluzenosti.
Tento vyvoj sice zvySuje podil cizich zdrojl, ale hodnota stile zlstava v piijatelném
pasmu.

Mira zadluzeni vykazuje klesajici trend, coz je v souladu sidealnim vyvojem tohoto

ukazatele. Tento trend muize byt pro banky a véfitele kliCovy pfi rozhodovani a

poskytnuti ¢i neposkytnuti ivéru.
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Urokové kryti

Vyvoj ukazatele Urokového kryti
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Graf 5: Vyvoj ukazatele irokového kryti (vlastni zpracovani)

V prvnim sledovaném roce dosahoval podnik vyjimecné€ vysoké hodnoty urokového kryti
22,29. To znamend, ze EBIT byl vice nez dvacetindsobkem urokovych nékladd. Takto

vysokd hodnota mtize znamenat nizkou Grokovou zatéz v porovnani s vysokym ziskem.

Nasledujici rok 2021/2022 ptinesl vyrazny pokles na hodnotu 9,83. Ackoli se jedna o
stale pomérné solidni hodnotu, meziro¢ni pokles o vice nez 50 % miuize byt disledkem

poklesu zisku.

V obdobi 2022/2023 pokra¢oval klesajici trend. Urokové kryti se dostalo na hodnotu

7,59. Tento rok sice prinesl vyrazny narust zisku, ale zaroven pfinesl i nékolikanasobny

wrwe

V poslednim sledovaném roce urokové kryti dosahlo hodnoty 5,66. Ackoli tato Groven je
jesté na hranici bezpeénych hodnot pro tento ukazatel, opétovny pokles indikuje, Ze
urokova zatéz se stdva ¢im dal vyznamnéjsi polozkou v hospodateni podniku a ptipadny
budouci pokles zisku nebo rist trokovych sazeb by mohl tuto rezervu snizit zcela

vymazat.

Ukazatel urokového kryti vykazuje dlouhodobé klesajici trend, z pivodné velmi silné
hodnoty 22,29 na hodnotu tésn¢ nad spodni hranici idedlni hodnoty pro tento ukazatel.
Tento vyvoj lze povazovat za znamku zvySujiciho se finan¢niho tlaku, zejména pokud jde
o urokové naklady. Ackoliv podnik stale udrzuje pfijatelnou schopnost splacet troky,

dalsi pokles by mohl signalizovat riziko.
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Doba splaceni dluhu

V prvnim sledovaném obdobi byla doba splaceni dluhu ptizniva. Podnik by byl schopen

své urocené zavazky splatit za méné nez 2 roky diky silnému provoznimu cash flow.

Nasledujici sledovany rok ale piinesl dramaticky vyvoj. Hodnota ukazatele vychazi

zaporna diky zéporné hodnoté provozniho cash flow. Tuto hodnotu mtze také odrazet

pokles ziskovosti a narast zadluzeni.

V obdobi 2022/2023 doslo ke zlepSeni, ukazatel se vratil do kladnych hodnot, nicméné

vice nez devitileta doba splaceni je velmi vysoka a je povazovana za rizikovou hodnotu.

V poslednim roce se hodnota zlepsila na 4,85 roku, coz je blizko horni hranici tnosnych

hodnot ukazatele. Tento vyvoj naznacuje pokracujici zotaveni provozniho cash flow.

Ukazatele aktivity

Tabulka 9: Vysledky ukazatelu aktivity (vlastni zpracovani)

2020/2021 | 2021/2022 | 2022/2023 | 2023/2024
Obrat aktiv 2,04 2,01 2,39 2,30
Obrat zasob 12,65 11,92 11,99 19,33
Doba obratu zasob (dny) 28,46 30,21 30,03 18,62
Doba obratu pohledavek (dny) 50,70 90,49 74,40 79,99
Doba obratu zavazk (dny) 79,47 102,56 67,64 77,64
Vyvoj ukazatele obratu
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Graf 6: Vyvoj ukazatele obratu (vlastni zpracovani)
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Vyvoj ukazatele doby obratu
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Graf 7: Vyvoj ukazatele doby obratu (vlastni zpracovani)

Obrat aktiv

V Uvodnim sledovaném roce vykazoval podnik obrat aktiv na velmi sluSné urovni.
Znamena to, ze kazda koruna investovana do aktiv generovala 2,04 K¢ trzeb, coz ukazuje

na efektivni vyuziti majetku, jelikoz je tato hodnota vysoko nad doporucenou hodnotou.

O rok pozd¢ji doslo k zanedbatelnému poklesu, coz znamend, ze si i v tomto obdobi

podnik drzel velice dobrou hodnotu obratu aktiv.

V nésledujicim roce 2022/2023 doslo k vyraznému zvySeni. Obrat aktiv vzrostl na 2,39,
coz predstavuje nejvyssi hodnotu za vSechna sledovana obdobi. Tento skok znamena
zvySeni trZzeb pii téméf stejné hodnoté aktiv.

V poslednim sledovaném roce do$lo k mirnému poklesu z pfedchoziho maxima, ale

hodnota zlstava nadprimérné vysoka.

Ukazatel obrat aktiv vykazuje v dlouhodobém horizontu pozitivni trend a velmi dobrou

uroven efektivity.
Obrat zasob

V prvnim sledovaném hospodarském roce 2020/2021 podnik dosahoval velmi solidni
urovné obratu zasob. Zasoby se primérné otoCily vice nez 12krat ro¢n€, coz naznacuje

24

dobré fizeni zésob, jelikoz se u tohoto ukazatele doporucuje co nejvetsi hodnota.

V nésledujicich dvou po sobé jdoucich letech doSlo k mirnému poklesu. Hodnota

ukazatele se pohybovala 11,95, coz je stale povazovéano za velice solidni vysledek.
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V poslednim sledovaném hospodaiském roce nastdvd vyrazné zlepSeni efektivity v
oblasti obratu zasob. Zasoby se otoCily témét 20krat roén€, coz je vyrazné nadstandardni

hodnota.
Vyvoj ukazatele obratu zasob je pozitivni a naznacuje rostouci efektivitu fizeni zasob.
Doba obratu zasob

V prvnim sledovaném roce byla doba obratu zdsob v priméru necelych 29 dni. Tato
hodnota naznacuje pomérn¢ svizné tizeni zasob, které nevedlo k nadmérnému vazani

kapitalu. Doba je v souladu s béznou praxi v mnoha podnicich.

Naésledujici dva sledované hospodaiské roky zaznamenaly mirné prodlouzeni doby obratu

zasob, a to konkrétné€ na dobu zhruba 30 dni.

V poslednim sledovaném roce nastavéd zkraceni doby obratu zasob na méné nez 19 dni.
Tento vyvoj by mél byt z hlediska vykonnosti a likvidity podniku velmi pozitivni.

Snizeni doby drZeni zasob zvysuje flexibilitu a snizuje naklady.
Doba obratu pohledavek

V prvnim sledovaném hospodéiském roce vykazoval podnik relativné dobrou dobu
obratu pohleddvek. Primérna doba byla necelych 51 dni, coz by mohlo byt povazovano
za béZznou az mirn¢ nadprimeérnou hodnotu. Vypovida to o standardni platebni moralce
odbératelll 1 stabilnim systému fizeni pohledavek.

Nasledujici rok pfinesl vyrazné prodlouZeni doby obratu pohledavek, coz v ptipadé
zhorSena platebni moralka odbératelti. Navyseni doby obratu pohledavek mohlo mit

negativni dopad na likviditu podniku.

Hospodarsky rok 2022/2023 vykazuje castecné zkraceni doby tohoto ukazatele o
pfiblizn€ 16 dni oproti pfedchozimu roku. Ackoliv jde o pozitivni posun, hodnota neni

tak pfizniva jako v prvnim sledovaném roce.

Posledni sledovany rok 2023/2024 ukazuje, Ze se situaci stale nepodafilo zlepsit a doba

obratu pohledavek zlstala na velmi podobné trovni jako minuly sledovany rok.

Ukazatel doby obratu pohledavek vykazuje ve sledovanych letech neptiznivy stoupajici
trend. Zatimco v prvnim sledovaném roce podnik inkasoval své pohledavky do dvou

mésictl, v dalSich letech se inkasni cyklus vyrazné prodlouZil.

48



Doba obratu zavazka

V prvnim sledovaném roce podnik své zavazky hradil v priméru ptiblizné po 50 dnech.

Tato hodnota by méla odpovidat relativné standardni praxi.

V nasledujicim obdobi 2021/2022 doslo k mirnému prodlouzeni doby obratu zavazka, a

to 0 zhruba 7 dni.

Hospodatsky rok 2022/2023 pfinesl znatelné zkraceni doby obratu zavazkt o témeét 17
dni. Tento pokles muze byt vniman pozitivné z hlediska dodavatelt, jelikoz signalizuje
lepsi schopnost placeni zavazkl. Negativné ale muzZe byt tento vyvoj vniman z hlediska

podniku, jelikoz urychleni plateb snizuje kratkodobou likviditu.
V poslednim sledovaném roce doslo k nartstu doby obratu zadvazkl o zhruba 4,5 dne.

Vyvoj ukazatele byl béhem ¢tyt sledovanych let pomérné stabilni, nejvétsi vykyv nastal
mezi lety 2021/2022 a 2022/2023. Podnik by mél usilovat o co moznd nejvetsi dobu

obratu zavazkl v ramci dobrych vztaht s dodavateli.

2.2.3 Bonitni a bankrotni modely

V této casti budou vyhodnoceny vysledky jednotlivych bonitnich a bankrotnich modelt,
konkrétn¢ to bude Kralickiv Quicktest, Griinwaldiv index bonity, model INO5 a

Tafflerav model.

Kralickiv Quicktest

Tabulka 10: Vysledky Kralickova Quicktestu (vlastni zpracovani)

2020/2021 2021/2022 2022/2023 2023/2024
R1 0,465 0,381 0,480 0,436
R2 1,117 -11,998 9,564 4,419
R3 0,109 0,045 0,138 0,070
R4 0,122 -0,023 0,020 0,045
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Tabulka 11: Vyhodnoceni Kralickova Quicktestu (vlastni zpracovani)

2020/2021 2021/2022 | 2022/2023 2023/2024
R1 4 4 4 4
R2 4 0 2 3
R3 2 1 3 1
R4 4 0 1 1
(R1, R2) 4 2 3 3,5
(R3, R4) 3 0,5 2 1
Celkové hodnoceni 3,5 1,25 2,5 2,25

V prvnim sledovaném roce muzeme podle Kralickova Quicktestu fadit podnik do
kategorie bonitnich podnikd. Znamena to, ze hodnoceni finan¢ni stability a hodnoceni
vynosové situace bylo v tomto obdobi ve velmi dobré kondici. Rok 2020/2021 1ze tedy

oznacit za jedno z nejstabiln€jSich obdobi z pohledu celkového finan¢niho zdravi.

V hospodaiském roce 2021/2022 doslo ke znaénému poklesu celkového hodnoceni.
Podnik se dostal do spodni hranice Sedé zony. Tento pokles naznacuje vyrazné zhorSeni
obou klicovych ukazateli, v pfipadé hodnoceni vynosové situace se da hovofit o

dramatickém poklesu.

V nésledujicim sledovaném roce 2022/2023 dochdzi ke zlepSeni. Hodnota celkového
hodnoceni se zvysuje na 2,5 bodu, coz je blizko horni hranice Sedé zony. Lze tedy fici, Ze

podnik opét mifi do bonitnich Cisel. ZlepSeni nastalo u obou kli¢ovych ukazatelti.

V poslednim sledovaném roce dochazi opét k poklesu, tentokrat se vSak jedna o mirny
pokles celkového hodnoceni. Zlepseni Sice zaznamenalo hodnoceni finanéni stability,

hodnoceni vynosové situace ale zaznamenalo vyraznéjsi zhorSeni.

Vyvoj celkového skore Kralickova Quicktestu ukazuje na velké vykyvy béhem ctyfletého
obdobi. Od vyborného vysledku v roce 2020/2021 se firma propadla na minimum v roce
2021/2022, nasledné se jeji financni zdravi casteCné stabilizovalo, ale stale se ji

nepodafilo vratit na tiroven ptivodni bonity.
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Griinwaldiv index bonity

Tabulka 12: Vysledky Griinwaldova indexu bonity (vlastni zpracovani)

2020/2021 2021/2022 2022/2023 2023/2024

Hodnoceni ROA 3,000 0,723 1,631 0,984
Hodnoceni ROE 3,000 1,608 2,876 1,927
Hodnoceni PPL 0,878 0,711 0,948 1,057

Hodnoceni KZPK 3,000 2,550 3,000 3,000
Hodnoceni KCD 1,624 0,432 1,157 0,737
Hodnoceni UK 3,000 3,000 3,000 2,262

SFz 2,417 1,504 2,102 1,661

Pro hodnoceni ROA a ROE byly pouZity nasledujici udaje o primérné urokové mire.

Tabulka 13: Urokova mira (vlastni zpracovani dle: uistni sdéleni, Ing. Toma§ Prochazka, FCCA)

2020/2021

2021/2022

2022/2023

2023/2024

Primérna urokova mira (%) 1,66

6,24

8,46

7,14

V prvnim sledovaném obdobi dosahoval podnik podle Griinwaldova indexu bonity

pevného finan¢niho zdravi, kdy skdre finan¢niho zdravi vySlo vysoko nad hranici

pevného zdravi. Dil¢i hodnoceni ukazateld rentability, kryti zdsob pracovnim kapitalem,

doba splatnosti dluhu a urokové kryti také splnily pozadované hodnoty pro klasifikaci

pevného zdravi. Ukazatel provozni pohotové likvidity jako jediny nespliiuje poZadovanou

hodnotu, ale velice se ji bliZi.

V nésledujicim roce se finan¢ni zdravi zhorSilo na zhruba 1,5 a kleslo do pasma dobrého

zdravi. PiestoZze nejde o varovny stav, je patrné oslabeni nékterych slozek, zejména

hodnoceni rentability a kryti Cistych dluht.

Hospodatsky rok 2022/2023 ptinesl navrat k pevnému zdravi. Tentokrat se vSak nejedna

o tolik suverénni vysledek, jelikoz je hodnota 2,1 jen tésn¢ nad hranici pevného zdravi.

Vsechny dil¢i ukazatele kromé provozni pohotové likvidity, ktera se ke své hranici blizi,

op¢t spliuji pozadavky pro pevné zdravi.
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V poslednim sledovaném roce skore opét klesa do pasma dobrého zdravi, coz zna¢i mirné

Mrwe

rentabilit, kryti ¢istych dluht a tentokrat i poklesem hodnoceni urokového kryti.

Podnik se ve sledovanych obdobich pohyboval mezi pasmy pevného a dobrého zdravi,
bez toho, aby se ocitl vrizikovych pasmech. Presto tyto vykyvy mohou znamenat

nestabilitu ve finanénim zdravi.

Model INO5

Tabulka 14: Vysledky modelu INO5 (vlastni zpracovani)

2020/2021 2021/2022 2022/2023 2023/2024
INO5 2,169 1,337 1,769 1,379

V hospodarském roce 2020/2021 vykazuje podnik podle modelu INO5 velmi silné
finan¢ni zdravi. Skore vyrazné piresahuje hranici 1,6, coz naznacuje minimalni riziko
bankrotu a podnik tvoifi hodnotu. Podnik zfejmé tézil z dobré rentability a relativné nizké

miry zadluzenosti.

V nasledujicim sledovaném roce doslo k poklesu do Sedé zony, coz signalizuje urcité
zhorSeni finan¢ni situace. PiestoZe podnik jeSté neni v ohroZeni, vyvoj ukazuje na vyssi
riziko. Za poklesem mize stat naptiklad snizeni rentability, zhorSeni likvidity, ptipadné
zvySend zadluZenost. Tento vyvoj muze byt vysledkem externich ekonomickych tlaki

nebo internich strategickych rozhodnuti.

Rok 2022/2023 pftinesl zlepSeni, které posunulo podnik do finan¢né zdravého pasma.
Ziejm¢ doSlo k obnové ziskovosti a uspésné implementaci napravnych opatfeni z
ptedchoziho roku. Vysledek opét potvrzuje dobrou schopnost podniku generovat zisk a

udrzovat finanéni rovnovahu.

I kdyz se skore v poslednim sledovaném obdobi udrzelo nad kritickou hranici 0,9, opét se
podnik propadl do Sedé zony. Toto kolisani ukazuje na urcitou nestabilitu vykonnosti, 1ze
tedy predpokladat, Ze podnik Celi vyzvam, které se pravidelné promitaji do vysledkd.
Riziko bankrotu zatim neni akutni, ale podnik by mél peclivé sledovat vyvoj rentability a

ostatnich ukazatelu.

Kolisani mezi zénou, kdy podnik tvoii hodnotu, a Sedou zénou v pribéhu sledovanych let

naznacuje, ze by podnik nemusel byt dlouhodobé¢ stabilizovany.
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Tafflerav model

Tabulka 15: Vysledky Tafflerova modelu (vlastni zpracovani)

2020/2021 2021/2022 2022/2023 2023/2024
TafflerGv model 0,721 0,625 0,803 0,715

Taffleriiv model pro prvni sledovany rok tvrdi, Zze podnik dosahl vysokého skore, které
ukazuje na velmi dobré finan¢ni zdravi. S hodnotou vyrazné nad hranici 0,3 je podnik
povazovan za stabilni, s minimalnim rizikem bankrotu. Pravdépodobné mél podnik

stabilni provozni zisk, zvladnutou uroven zadluzenosti a zdravou strukturu aktiv a pasiv.

I ptesto, ze skoére v ndsledujicim roce oproti predchozimu roku mirn€ pokleslo, stile
zustava ve velmi komfortni zon€. Pokles mtze byt zplisoben napiiklad nizsi rentabilitou
nebo ristem zadluzeni. Nejedna se vSak o alarmujici vyvoj, podnik nadéale vykazuje silné

finan¢ni postaveni a neni ohrozen z hlediska bankrotu.

V roce 2022/2023 Tafflertiv model ukazuje nejlepsi hodnotu za sledovana obdobi. Tento

vysledek potvrzuje vysokou vykonnost a nizkou pravdépodobnost bankrotu podniku.

Hospodaisky rok 2023/2024 ptinesl mirné snizeni skore oproti piedchozimu roku, piesto

se hodnota nadale drzi ve velmi bezpecné zoné.

Podnik ve vSech sledovanych letech presvédciveé splituje poZadavky Tafflerova modelu
na finan¢né stabilni subjekt s mizivou Sanci na bankrot. Finan¢ni stabilita by méla byt

dlouhodob¢ udrzitelna.

2.2.4 Ekonomicka pridana hodnota (EVA)

Posledni ¢ast finan¢ni analyzy vybrané spolecnosti se bude zabyvat ekonomickou
ptidanou hodnotou (EVA). Tento ukazatel bude opét vypocitan pro vSechna sledovana

obdobi.

Tabulka 16: Vysledky ekonomické piidané hodnoty (EVA) (vlastni zpracovani)

2020/2021 2021/2022 2022/2023 2023/2024
EVA (tis. K¢) 1945 -5383 5195 -1214
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Vyvoj ekonomické pridané hodnoty (EVA)
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Graf 8: Vyvoj ekonomické pridané hodnoty (EVA) (vlastni zpracovani)

Prvni sledovany hospodarsky rok byl pro podnik Gspésny z pohledu tvorby ekonomické
hodnoty. Hodnota EVA ve vysi 1 945 tis. K¢ ukazuje, ze podnik nejen pokryl veskeré
naklady spojené s kapitalem, ale dokazal generovat i dodatecny zisk pro vlastniky. Tento

vysledek indikuje efektivni alokaci kapitalu a dobrou provozni vykonnost.

Nasledujici rok 2021/2022 pfinasi vyrazny propad az do negativnich hodnot, kdy EVA
dosahuje hodnoty -5 383 tis. K¢&. Tento vysledek naznacuje, Ze podnik v daném obdobi
nedokazal pokryt ndklady na vlastni a cizi kapital, coZ znamen4, ze hodnota pro vlastniky
byla znehodnocovana. Pti¢inou tohoto poklesu by mohl byt velky narist urokovych sazeb

a vétsi mira zadluZeni. V1iv mél také velky pokles zisku.

Rok 2022/2023 vykazuje vyrazné zlepSeni zpét do kladnych hodnot. Jedna se zaroven 0
dosazeni nejvyssi hodnoty EVA ve vSech sledovanych letech, a to ve vysi 5 195 tis. K¢.

Mrwe

na uroven prvniho sledovaného roku.

Posledni sledovany hospodaisky rok vsak pfindsi opétovny pokles do negativnich hodnot,
kdy EVA doséahla hodnoty -1 214 tis. K¢. I kdyz se jedna o méné dramaticky pokles nez v
roce 2021/2022, tento vysledek ukazuje, Ze podnik znovu nevytvofil dostateCnou

hodnotu.

Vyvoj EVA ukazuje, Zze podnik nejspiSe nemad stabilni schopnost dlouhodob¢ generovat
ekonomickou hodnotu. Vykyvy mezi jednotlivymi roky jsou zna¢né, coz poukazuje na

potencialni problémy v fizeni néklada a efektivité vyuziti kapitalu.

54



2.3 Shrnuti analytické ¢asti

Provedena financni analyza podniku ukazala celkové uspokojivy stav financniho zdravi,
avSak identifikovala né€kolik oblasti, které¢ vykazuji potencidlni rizika a nedostatky.
Vétsina sledovanych ukazatelli se pohybuje v pfijatelnych hodnotach, presto je tfeba

vénovat zvysSenou pozornost nékolika oblastem s horsimi vysledky.

Ptestoze podnik dosahuje v prib¢hu sledovanych let kladné rentability trzeb, coz je
pozitivnim signalem schopnosti generovat zisk z dosazenych trzeb, jeji hodnoty se
pohybuji v rozmezi 2,25 % az 5,78 %. Tato troven sice naznacuje, ze podnik je schopen

pravidelné vytvaret zisk, existuje zde vSak potencialni prostor pro zlepseni.

Znacné nedostatky vykazuje také okamzita likvidita. V pribéhu sledovanych let zlistavala
hluboko pod doporucovanou hodnotou 0,2-0,5, coz indikuje nedostate¢nou schopnost
podniku kryt své kratkodobé zavazky pomoci nejlikvidnéjSich aktiv. S timto problémem

uzce souvisi velkd vazanost aktiv v kratkodobych pohledavkach.

Dals$im ukazatelem, ktery nema idealni vyvoj, je trokové kryti. Hodnota ukazatele méla
klesajici trend, ktery v tomto ptipadé nelze povazovat za idealni. Z hodnoty 22,29 v roce
2020/2021 postupné klesala hodnota na pouhych 5,66 v roce 2023/2024. Tato klesajici
tendence naznacuje snizujici se schopnost podniku splacet uroky ze zisku, coz miize

znamenat zvysené riziko pii vys$§im zadluZeni nebo ristu tirokovych sazeb.

Pfi analyze bonitnich a bankrotnich modeli 1ze pozorovat pomérné vyrazné kolisani mezi
jednotlivymi lety. Ve vétSin€ téchto modeli se sttida obdobi zdravého finan¢niho stavu s
obdobim Sedé zony, ktera signalizuje urcité riziko finan¢ni nestability. Celkovy pohled na

bonitni a bankrotni modely naznacuje urcity periodicky vyvoj.

Ukazatel ekonomické ptidané hodnoty (EVA) v analyzovanych obdobich vykazoval
znacnou kolisavost, podobné¢ jako v ptipadé€ bonitnich a bankrotnich modeld, kterd svédci
o nestabilni schopnosti generovat ekonomickou ptidanou hodnotu. Tento ukazatel

ukazuje na stfidani tvofeni hodnoty nad rdmec nékladii na kapital a znehodnocovani.
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3 NAVRHY NA ZLEPSENI FINANCNI SITUACE

V této zaverecné Casti prace budou formulovany vlastni navrhy, které by mohly vést ke

zlepSeni finan¢ni vykonnosti a situace spole¢nosti TIPA Telekom plus a.s.

3.1 Vytvoreni nové pracovni pozice

V ramci provedené finan¢ni analyzy spole¢nosti TIPA Telekom plus a.s. byla
identifikovana slabsi rentabilita trzeb s potencidlem pro zlepSeni. Efektivnéjsi fizeni
nakladd by mohlo byt pro tento ptfipad vyznamnym nastrojem. Zejména Vv oblasti naklada
spojenych s nakupem materialu a subdodavek je prostor pro optimalizaci. Vys§i provozni
naklady zplsobené neefektivnim fizenim materidlu a sluzeb mohou vyrazné ovliviiovat

hospodaisky vysledek spolecnosti, ktery tak nemtize dosahovat svého potencialu.

Na zékladé téchto skute¢nosti je navrhovano vytvoteni nové pracovni pozice. Tato pozice
by byla zodpovédna za kompletni fizeni ndkupu materialu, vyjednavani s dodavateli a
optimalizaci subdodavatelskych smluv. Smyslem je zajistit niz8i ndklady na vstupy,
zlepsit kontrolu nad kvalitou dodavek a zajistit vyssi transparentnost v planovani

nakladani s materialem.

3.1.1 Navrh nové pracovni pozice

Nova pracovni pozice by mohla nést nazev ,,Specialista pro tendrovani ndkupu materialu
a subdodavek® a méla by mit jasn¢ definované cile a zodpovédnosti zaméfené¢ na

optimalizaci ndkupniho procesu.
Hlavni naplni prace tohoto pracovnika by mély byt:

- Realizace poptavkovych fizeni na material a subdodavky pro jednotlivé projekty

- Vyhledavani nejvyhodné&jsich nabidek na trhu a analyza cen a kvality dodavatela

- Vyjednavani cen, dodacich podminek a platebnich termint s dodavateli

- Pravidelnd evaluace nebo hodnoceni stavajicich dodavateli a hleddni novych
potencialnich partnert

- Optimalizace skladovych zasob a synchronizace dodavek s harmonogramem

zakazek
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Cilem zavedeni této pozice je snizit naklady na vykonovou spotiebu, minimalizovat
riziko zpozdéni dodavek, které mohou navySovat naklady a zlepsit predikci nékladi, coz

umozni efektivnéjsi planovani zakazek.
3.1.2 Plan implementace nové pracovni pozice

Implementacni plan ptfedstavuje konkrétni kroky, které bude tfeba provést pii zavedeni
této pracovni pozice. Cilem tohoto planu je zajistit efektivni a hladké zaclenéni nové

pozice do stavajicich procesii, aby bylo dosazeno ocekavanych zlepSeni.
Plianovani a priprava

V prvni fazi je nutné definovat pozadavky na nového zaméstnance. Oc¢ekava se praxe v
oblasti ekonomiky a financi, v oblasti nakupt elektro materialu a nejlépe se zkuSenostmi
pravé s tendrovanim. Dulezita je schopnost vyhodnotit, jaké mnozstvi materialu bude
tieba a nakupovat co nejlevnéjsi materidl bez ztraty kvality. Dale bude vytvofen detailni
popis prace, definovany cile a interni smérnice spole¢nosti pro tuto konkrétni pozici. Tyto
smérnice budou obsahovat pravidla hodnoceni nabidek, transparentni vybérové procesy a

kontroly kvality.
Nabor a §koleni

Nasledovat bude proces naboru, ktery zahrnuje inzerci na pracovnich portalech, vybérové
fizeni a testovani znalosti v poZadované oblasti. Vybrany kandidat projde Skolenim v
internich procesech, seznami se s ERP systémem a bude detailn€ proskolen v oblasti

poptavkovych tizeni.
Integrace do firemnich procest

Po néstupu bude pozice integrovana do planovani projektd, kde bude zajiStovat
tendrovani materiald a subdodavek podle stanovenych harmonogrami. Pravidelné
reportovani vysledkii vedeni spolecnosti umozni sledovat dosazené tuspory, kvalitu

dodavek a plnéni termint.
Priibézné zlepSovani procesi

Specialista bude po aklimatizaci ve firemnim prostiedi zodpovédny za pribézné
vyhodnocovani zkusSenosti z kazdého tendru, optimalizaci metodik, a pravidelna setkani s

projektovymi manaZery k sladéni termini a potieb.
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3.1.3 Odhad pfinost nové pracovni pozice

Vytvoreni této pozice by mohlo pfinést vyznamné uspory. Na zakladé dat muze byt
odhadovano sniZzeni vykonové spotieby pfi konzervativnim scénaii 0 2 %, realisticky se
sniZzeni odhaduje o 5 % a pfi optimistickém scénati az o 8 %.

Tabulka 17: Vysledky odhadu p¥inosi nové pracovni pozice (vlastni zpracovani)

2020/2021 | 2021/2022 | 2022/2023 | 2023/2024
EBIT po snl'?tei:.l' Ir(\(i;'\)kladt'i 02% 11 681 7332 16 831 10 626
ROS po sniier(i‘;);\ékladﬁ 02% 6,39 3.42 6,88 4,14
EVA po sm’i(:ir: :g)kladﬁ 02% 3480 -3355 7369 1034
EBIT po Snllf:i:i Izea')kladﬁ 05% 15729 12295 22064 15998
ROS po snl’ie?oir)lékladﬁ 05% 8.6 5,73 9,02 6,24
EVA po sm’i(:_-ir;i ;:’)kladﬁ 05% 6758 355 11607 5386
EBIT po snl'ftei:'l' ;g)kladﬁ 08% 19778 17258 27298 21369
ROS po snl'ie?;r)\ékladﬁ 08% 10,82 8,04 11,16 8,33
EVA po sm’i(:.i:j’ ;g’)kladﬁ 08% 10038 4685 15847 9736

pracovni pozice

Odhad ROS po implementaci navrhu nové

12
10
8
X 6
4

- a1 I
0

ROS plvodni ROS pfi snizeni ROS pfi snizeni ROS pfi snizeni
vykonové spotieby vykonové spotieby vykonové spotieby
02% o5% 08%
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Graf 9: Odhad ROS po implementaci navrhu nové pracovni pozice (vlastni zpracovani)
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V konzervativni varianté je odhadovano snizeni vykonové spotieby o 2 %. To se promita
do zvyseni rentability trzeb ve vSech sledovanych letech, pficemz praimérny narust ¢ini
zhruba 1,5 procentniho bodu oproti realnému stavu. Tento vysledek indikuje, ze i pii
opatrném odhadu je vytvoreni nové pozice schopné generovat vyznamny piinos ve forme

vyssi ziskovosti.

Realisticky scénat pracuje s predpokladanym snizenim vykonové spotieby 0 5 %.
Vysledné hodnoty rentability trzeb jsou v tomto pfipadé¢ vyrazné vyssi, s pramérnym
narGstem o vice nez 3 procentni body v porovnani s redlnym stavem. To naznacuje, Ze
efektivni tendrovani materialu a subdodavek by mohlo podniku pfinést velmi zajimavé
zvySeni zisku.

Optimisticky scénat pfedpoklada sniZzeni vykonové spotieby az o 8 %. To by znamenalo
primérné zvySeni rentability trzeb o vice nez 5 procentnich bodi. V takovém ptipadé by

se podnik dostal do nadstandardni ziskovosti oproti pivodnimu stavu.

Odhad EVA po implementaci ndvrhu nové
pracovni pozice
18 000
13 000

8000

w oo wl L b
-2.000 I - L]

(tis. K¢&)

-7 000
EVA plvodni EVA po snizeni EVA po snizeni EVA po snizeni
vykonové spotieby vykonové spotieby vykonové spotieby
02% 05% 08%

W 2020/2021 m2021/2022 2022/2023 m2023/2024

Graf 10: Odhad EVA po implementaci navrhu nové pracovni pozice (vlastni zpracovani)

Konzervativni scénét pracuje s predpokladanym sniZenim nékladi o 2 %. Toto opatieni
se promita do rustu ekonomické ptidané hodnoty ve vsech sledovanych letech. Primérné
zlepSeni EVA oproti realnému stavu €ini pfiblizné 2 000 tis. K& ro€né, coZ naznacuje, Ze 1
pii opatrném odhadu mize tato inovace pfinést pozitivni dopad na finanéni stabilitu
podniku. Tento scénat rovnéZ indikuje, Ze podnik by mohl dosdhnout kladné hodnoty

EVA v roce 2023/2024, coz je oproti redlnému stavu vyrazny posun.

59



Realisticky scénai predpokladdd snizeni nakladid o 5 %, coz se vyrazné odrazi v rlstu
EVA. Primérné zlepSeni v tomto modelu ¢ini vice nez 5 000 tis. K& ro¢né ve srovnani s
readlnym stavem. V tomto piipad¢ se podnik dostava do kladnych hodnot EVA ve vsech
sledovanych letech, coz znamend, ze by podnik tvofil hodnotu ve vSech sledovanych
letech. Tento vysledek ukazuje, ze efektivni tendrovani materidlu a subdodavek muize

stabilizovat riist ekonomické hodnoty v nésledujicich letech.

Optimisticky scénaf pocita se snizenim nédkladii az o 8 %, coZ by znamenalo primérné
zvyseni EVA o vice nez 8 000 tis. K¢ rocné oproti realnym vysledkiim. Podnik by se v
tomto piipad¢ dostal do vysoce nadstandardnich hodnot ve srovnani s realnym stavem.
Tento scénat doklada, jak zasadni vliv mize mit efektivni fizeni nakladt na dlouhodobou

ekonomickou vykonnost.

3.1.4 Shrnuti navrhu nové pracovni pozice

Po zhodnoceni provedené analyzy a odhadu pfinosti vytvofeni nové pracovni pozice lze
fici, ze by spolec¢nosti TIPA Telekom plus a.s. tento navrh mohl vyznamné pomoct
zlepsit zisk a s tim i Gizce spojenou rentabilitu trzeb, tak i vyrazné vylepsit ekonomickou
pridanou hodnotu, ktera je opét silné spjata se ziskem. Konzervativni scénat, ktery pocita
trzeb pramérmé o 1,5 procentniho bodu. EVA v tomto pfipadé roste primérné o 2 000 tis.
K¢. Oproti tomu scénaf realisticky pracuje se snizenim nadkladi o 5 % a jeho odhadovany
prinos se odrazi do rustu rentability trzeb prumémé o 3 procentni body. Odhadovany
pramérny rist EVA ve sledovanych letech je v tomto piipadé 5 000 tis. K¢. Optimisticky
scénaf, ktery predpoklada sniZzeni nékladl o 8 %, by mohl vyrazné zvysit zisk, coZ by
vedlo i ke zvyseni rentability trzeb v priméru o 5 procentnich bodt. Primérny rist EVA
se v tomto scénafi odhaduje na 8 000 tis. K¢&. Néklady spojené s novym zaméstnancem na
nove pracovni pozici by se mohly pohybovat zhruba na hodnoté 805 tis. K¢ ro¢né, jelikoz
se hruba mé&si¢ni mzda tohoto zaméstnance pro ucel tohoto ndvrhu odhaduje na 50 tis.
K¢. Doba realizace tohoto navrhu by se dala odhadnout na 3 az 12 mésict.. Tento odhad
se muze odvijet od doby, za jakou najde spoleCnost pracovnika, ktery by napli této
pozice mohl vykonavat, a roli bude také hrat, jak hladce prob&hne zaclenéni nového
zameéstnance do firemniho prostiedi a jeho proskoleni. VSechny tii scénafe ale prokazuji

velmi pozitivni dopad na zisk, rentabilitu trzeb a ekonomickou pfidanou hodnotu,
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byt zvazen jako kli¢ova soucast strategie ke zvyseni efektivity a vykonnosti podniku.

3.2 Faktoring pohledavek

Jako dal$i odhalila finan¢ni analyza spolecnosti TIPA Telekom plus a.s. problémy
Vv oblasti finan¢ni stability a likvidity podniku, ve kterych je prostor pro zlepseni. Mezi
nejvyrazngj$i problémy patii nizkd hodnota okamzité likvidity, ktera se ve sledovanych
obdobich pohybovala pievazné pod trovni doporucené hodnoty. Kromé toho byla
identifikovana del$i doba obratu pohledavek, kterd v jednom z obdobi dosahovala
hodnoty az 79,99 dni.

Tyto skute¢nosti naznacuji, ze podnik ma znaéné mnozstvi finanénich prostredki
vazanych v pohledavkach, které mu brani v rychlé reakci na finan¢ni zdvazky a omezuji
moznosti dal§itho rozvoje. Jednim z efektivnich ndstroju, ktery by mohl tuto situaci
vyrazné zlepsit, je faktoring. Implementace faktoringu by mohla umoznit odblokovat ¢ast

pohledavek, ¢imz se zlepsi okamzita likvidita a stabilizuje cash flow.

3.2.1 Vybér typu faktoringu

Pro TIPA Telekom plus a.s. Ize doporucit vyuziti bezregresniho faktoringu, coz znamena,
ze faktor piebira riziko nesplaceni pohledavky. Tento typ faktoringu je idealni pro
zlepSeni okamzité likvidity, aniZ by firma musela nést riziko neplaceni odbérateli. Tento

typ faktoringu by mé&l byt vyhodny zejména z téchto divodu:

- Eliminuje riziko neplaceni ze strany odbératelt
- Potencialni zlepSeni okamzité likvidity a fizeni cashflow
- Umoziuje podniku lepsi soustfedéni na rust, ¢astecné ulevi od feSeni pohledavek

(Roger.cz, © 2025)

3.2.2 Plan implementace faktoringu

Implementace faktoringu prostiednictvim platformy faktora vyzaduje jasné definovany
postup, ktery zajisti plynulé zaclenéni této sluzby do finan¢niho fizeni spolecnosti TIPA
Telekom plus a.s. Cilem navrzené¢ho postupu je zefektivnit spravu pohledavek, zlepsit
okamzitou likviditu a zkrétit dobu obratu pohledavek, a to bez naruSeni soucasnych

obchodnich vztaht.

61



Registrace na platformé faktora

Jako prvni je nutné, aby se spolecnost TIPA Telekom plus a.s. interné ptipravila na
implementaci. Nasledovat bude vytvofeni u¢tu na platform¢ faktora, kde probéhne

zakladni registrace a dolozeni potiebnych dokumentl a nezbytnych udaju.
Realizace faktoringu

Dalsi fazi by mél byt vybér casti z celkovych kratkodobych pohledavek, které budou
postoupeny faktorovi. Faktor i nasledné ovéfi bonitu odbérateld a do nékolika malo
pracovnich dni proplati vétsinu hodnoty faktur. Po zaplaceni odbératelem faktor doplati

zbyvajici ¢ast pohledavek po odecteni poplatki za sluzbu (Roger.cz, © 2025).
Ucetnictvi a reporting

Pohledavky by mély byt v ucetnictvi vykazany jako postoupené, veskeré naklady spojené
s faktoringem jako poplatky za sluzbu by mély byt promitnuty do nakladovych polozek.
Od faktora se ocekava pravidelny reporting, ktery bude obsahovat informace o
postoupenych pohledavkadch a jejich stavu thrad. Spolecnost by zaroven méla

monitorovat vliv faktoringu na finan¢ni situaci.

3.2.3 Odhad prinosu faktoringu

Implementace faktoringu prostfednictvim platformy Roger.cz mlze vyznamné prispét ke
zlepSeni finan¢ni stability spolecnosti TIPA Telekom plus a.s. Hlavnimi o¢ekavanymi
pfinosy jsou zejména zvySeni okamzité likvidity a zkraceni doby obratu pohledavek. Pro
odhad téchto piinosi bude pocitano s postoupenim 10 % pohledavek, 15 % pohledavek a
20 % pohledavek faktoringové platform& Roger.cz, kterd nabizi vyplaceni 75 % hodnoty
faktury do tii pracovnich dnl. Sluzba nakonec po zaplaceni faktury odbératelem doplati
zbylou ¢ast hodnoty, ze které si strhne v priméru 2,1 % jakoZto poplatek za sluzbu. V
kazdém z téchto tfi scénaii bude odhadovana zména v hodnoté okamzité likvidity a doby
obratu pohledavek. Tyto odhady by mohly poskytnout pohled na potencidlni zlepSeni
finan¢ni situace podniku a pomoct tak pti rozhodovani o rozsahu vyuziti faktoringu jako

strategického nastroje (Roger.cz, © 2025).
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Tabulka 18: Vysledky odhadu piinosi implementace faktoringu (vlastni zpracovani)

2020/2021 | 2021/2022 | 2022/2023 | 2023/2024
PlUvodni okamzita likvidita 0,517 0,099 0,114 0,189
i 0,
PP po postoupeni 10 % 22784 | 10088 9032 14708
pohledavek (tis. K¢)
Okamgzita likvidita po aktualizaci 0,565 0,165 0,196 0,266
i 0,
PP po postoupeni 15 % 23 750 12112 10 929 16 845
pohledavek (tis. K¢)
Okamgzita likvidita po aktualizaci 0,588 0,198 0,238 0,305
i 0,
PP po postoupeni 20 % 24715 14 135 12 825 18 981
pohledavek (tis. K¢)
Okamzita likvidita po aktualizaci 0,612 0,231 0,279 0,343
PUvodni doba obratu
bohledzvek (dny) 50,70 90,49 74,40 79,99
Pohledavky z OV po postoupeni
10 % pohledavek (tis. Kg) 23762 49 801 46 666 52574
Doba obratu' po!ﬂedavek po 46,79 8351 68,66 73.82
aktualizaci (dny)
Pohledavky z OV po postoupeni
15 % pohledavek (tis. K¢) 22 769 47 720 44 717 50 378
Doba obratu' po!\Iedavek po 44,84 80,02 65.79 70,74
aktualizaci (dny)
Pohledavky z OV po postoupeni
20 % pohledavek (tis. Kg) 21777 45 640 42 768 48 182
Doba obratu pohledavek po 42,88 76,53 62,92 67,65
aktualizaci (dny)
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Graf 11: Odhad okamZité likvidity po implementaci faktoringu (vlastni zpracovani)
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Odhad doby obratu pohledavek po implementaci
faktoringu
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Graf 12: Odhad doby obratu pohledavek po implementaci faktoringu (vlastni zpracovani)

Pred zavedenim navrhované inovace vykazovala spole¢nost TIPA Telekom plus a.s.
nizké hodnoty okamzité likvidity ve vétSing sledovanych obdobi, coz potencidlné mohlo

vést ke znaénym potizim.

Pti faktoringu 10 % pohledavek by okamzité likvidita vzrostla v priméru o zhruba 47 %
u vSech sledovanych obdobi. V prvnim sledovaném obdobi byla okamzita likvidita na
velmi dobré Urovni i vredlném stavu, zde by se faktoring uplatiiovat nemusel.
V nasledujicich tfech obdobich neni ale navyseni okamzité likvidity dostatecné, jelikoz se
hodnoty stale pohybuji pod nebo pfesné na spodni hranici doporucenych hodnot pro tento

ukazatel.

wrwe

likvidity u vSech sledovanych let v priméru o zhruba 71 %. Prvni sledované obdobi opét
nemusi byt uvazovéano, zde je i realnd okamzitd likvidita na dobré urovni. Ostatni
sledovana obdobi se pfi tomto mnozstvi postoupenych pohledavek dostdvaji na nebo

mirné nad spodni hranici intervalu doporucenych hodnot okamzité likvidity.

Pfi postoupeni 20 % pohledavek faktorovi by odhadované hodnoty okamzité likvidity
vzrostly ve vSech sledovanych letech v priméru o 94 %. Okamzitou likviditu v prvnim
roce opet nebereme v tivahu. U poslednich tfi sledovanych obdobi se uz ale po inovaci

dostavaji hodnoty okamzité likvidity na vcelku zdravé.
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Realné hodnoty doby obratu pohledavek se v jednotlivych sledovanych letech
pohybovaly na relativné¢ vysoké trovni a trend tohoto ukazatele se rozhodné neda

povazovat za klesajici, coz by mél byt idealni vyvoj tohoto ukazatele.

Pti faktoringu 10 % pohleddvek by se doba obratu pohledavek snizila v priiméru o zhruba
7,7 % u vsech sledovanych obdobi. Pii postoupeni 15 % pohledavek faktorovi
odhadované hodnoty doby obratu pohledavek klesnuly ve vSech sledovanych letech

wrwe

doby obratu pohledavek u vSech sledovanych let v priméru o zhruba 15 %.

3.2.4 Shrnuti navrhu faktoringu

Na zéklad€ provedené analyzy a provedeného odhadu piinost implementace faktoringu
lze konstatovat, ze by spolecnosti TIPA Telekom plus a.s. tato inovace vyznamné
pomohla zlepsit jak okamzitou likviditu, tak i zkratit dobu obratu pohledavek. Nejlepsich
vysledki dosahuje scénai s 20 % postoupenim pohledavek faktoringové spole¢nosti,
ktery piinasi nejvyssi rist okamzité likvidity, kdy se hodnoty ve vSech sledovanych
moznost také ptfinasi nejvyraznéjsi zkraceni doby obratu pohledavek. Doporucéeni by tedy
mohlo byt orientovani se na vyssi miru faktoringu, moznosti by rozhodné bylo i 30 %
faktoringu pohledavek, zejména ve tiech poslednich sledovanych letech. Zde by uz ale
zaleZzelo na vyhodnoceni, zda je takovéto feSeni pro spole¢nost vyhodné vzhledem
k nakladim. Poplatek za sluzbu faktoringové platformy, respektive naklady vynaloZené
na tuto inovaci by se pii 10 % postoupeni pohybovaly primérné na hodnoté 93 000 K¢&
ro¢né, pii 15 % postoupeni je primémy odhad nékladt 147 000 K¢ rocné a pii 20 %
postoupeni se jedna o pramérné naklady 197 000 K¢ roéné. Doba realizace tohoto
navrhu, by méla byt vfadu tydnd, maximalné¢ mésicl. Za rizika této inovace lze
povazovat vySe jiz zminénych ndkladi a ztrata motivace pro optimalizaci spravy

pohledavek.
3.3 Vyuziti moznosti cash poolingu

Jako dalsi potencidlni problém identifikovala finan¢ni analyza snizujici se schopnost
urokového kryti. Tento problém nastal zejména diky obrovskému nértstu trokové miry
Vv pribehu sledovanych let. Spole¢nost TIPA Telekom plus a.s. je od roku 2023 soucasti

skupiny MIFRE. Jednou z efektivnich metod pro optimalizaci riznych procesi Vv takto
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propojenych skupinach je vyuziti nastroje cash pooling, kterého ale TIPA Telekom plus

a.S. nevyuziva.

Cash pooling umoziuje jednotlivym firmam v ramci skupiny sdilet volné finan¢ni
prostiedky podle aktualnich potieb. Cilem je eliminovat nadbytecné uvérové naklady
vici externim subjektim, jako jsou banky. ZjednoduSené¢ feceno, pokud ma jedna
spolecnost prebytek hotovosti a druhd naopak potiebu kratkodobého financovani, mohou

si tyto prostiedky mezi sebou efektivné sdilet.

Pro TIPA Telekom plus a.s. je tato moznost mimoiadné zajimava zejména s ohledem na
sezonni charakter podnikéni. V prabéhu roku se totiz firma potyka s obdobimi, kdy
potiebuje vyssi objem penéznich prosttedkt a naopak. Tyto nerovnomérnosti v cash flow
jsou v soucasné dob¢ feSeny kratkodobym bankovnim financovanim, které je zatizeno

pomérné vysokymi urokovymi sazbami.
3.3.1 Odhad prinosii cash poolingu

Implementace cash poolingu v ramci skupiny MIFRE by mohla piedstavovat pro
spoleénost TIPA Telekom plus a.s. nastroj pro optimalizaci cash flow. Hlavnimi
oc¢ekavanymi piinosy jsou zejména snizeni nakladli na externi financovani a nasledné
zlepSeni ukazatele irokového kryti, které mélo ve sledovanych letech klesajici trend, diky
obrovskému ndrdstu Grokové miry. Tento navrh by mohl mit pozitivni dopad i na
okamzitou likviditu. Pro odhad dopadi na ukazatel Grokového kryti bude pocitano se
tfemi scénafi. Prvni scénar predpoklada nahrazeni 40 % zavazkd k uvérovym institucim
cash poolingem, druhy scénat pracuje s nahrazenim 50 % zavazkl k ivé€rovym institucim
cash poolingem a ve tietim scénafi bude 60 % zavazkl k ivérovym institucim nahrazeno
prostfednictvim cash poolingu. Pti odhadu pozitivniho ovlivnéni okamzité likvidity timto
nastrojem, bude rovnéz pocitano se tfemi scénafi, které budou pracovat s rdznymi
urovnémi Cerpani penéznich prostfedkli cash poolingem jako doplnéni ke stavajicim

uvérim. Tyto scéndie pocitaji s Cerpanim 5 000 tis. K¢, 7 500 tis. K¢ a 10 000 tis. K¢.
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Tabulka 19: Vysledky odhadu p¥inosi cash poolingu na urokové kryti (vlastni zpracovani)

financovani cash poolingem

2020/2021 | 2021/2022 | 2022/2023 | 2023/2024
Pavodni urokové kryti 22,29 9,83 7,59 5,66
- Ve rd Ve rd o
Uro.kove kr\’/tl’prl nahraz.enl 40 % 37.16 16,39 12,64 9,43
financovani cash poolingem
&f ’ ré Ve ré o
Uquove krYtI’pI’I nahraZfenl 50 % 44,59 19,67 15,17 11,31
financovani cash poolingem
&f ’ ré Ve ’ o
Urokové kryti pri nahrazeni 60 % 55 73 24,58 18,96 14.14

Odhad urokového kryti pfi ¢astecném nahrzeni
financovani bankovnimi dvéry cash poolingem

«=@=Urokové kryti

30
[ -
20 e
[ ——-—-
—_— —
10 C=— —
—— —
0
2021/2022 2022/2023 2023/2024

==@=rokové kryti pfi 40 % financovani cash poolingem
Urokové kryti p¥i 50 % financovani cash poolingem

== Urokové kryti pfi 60 % financovani cash poolingem

Graf 13: Odhad urokového kryti pri ¢asteéném nahrazeni financovani bankovnimi uvéry cash
poolingem (vlastni zpracovani)

Tabulka 20: Vysledky odhadu piinosi cash poolingu na okamzitou likviditu (vlastni zpracovani)

10 000 tis. K¢ cash poolingem

2020/2021 | 2021/2022 | 2022/2023 | 2023/2024
Puvodni okamzita likvidita 0,517 0,099 0,114 0,189
Okamtita likvidita po Cerpani
41 181 22 27
5 000 tis. K¢ cash poolingem 0,6 0,18 0,223 0,279
Okamtita likvidita po Cerpani
221 2 2
7 500 tis. K¢ cash poolingem 0,703 0, 0,277 0,324
Okamtita likvidita po Cerpani 0,764 0,262 0,331 0,370
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Odhad okamzité likvidity pfi vyuziti cash poolingu
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Graf 14: Odhad okamzité likvidity p¥i vyuZiti cash poolingu (vlastni zpracovani)

Pted implementaci cash poolingu vykazoval ukazatel tirokového kryti vyrazné klesajici
trend, a to z hodnoty 22,29 v roce 2020/2021, ktera je jako jedina povaZovana za
nadstandardn€ pozitivni, az na 5,66 v roce 2023/2024. Tento negativni vyvoj naznacuje

Mrwe

rostouci nakladové uroky zapti¢inéné velkym rastem trokové miry.

Ve scénafi nahrazeni 40 % bankovnich uvérti cash poolingem vzrostlo urokové kryti v
priméru o 64 % oproti redlnému stavu. V roce 2023/2024 se ukazatel zvysil na 9,43, coz

je 0 66 % vice nez v pitvodnim stavu.

Scénaft, ktery pracuje s nahrazenim 50 % bankovnich Gvéri cash poolingem, ukazuje na

pramérné navyseni ukazatele irokového kryti 0 88 %.

Nejvyznamnéjsi zlepSeni bylo zaznamenéno pti nahrazeni 60 % bankovnich uvéra cash
poolingem. V roce 2023/2024 hodnota urokového kryti vzrostla na 14,14, coZz znamena
zlepSeni o 150 % oproti ptivodni hodnoté. Tento scénat poskytuje nejlepsi financni

stabilitu a minimalizuje riziko spojené S nemoznosti splaceni urokd.

Pted zavedenim cash poolingu byla okamzitd likvidita firmy ve vétSin€ sledovanych let
na nizké urovni, coz indikovalo obtize s pokryvanim kratkodobych zdvazki pouze z
nejlikvidnéjSich aktiv. Napftiklad v roce 2021/2022 klesla likvidita aZ na hodnotu 0,099,

coz je hluboko pod doporuc¢enou hodnotou.

Pti vyuziti Cerpani penéZnich prostfedkli cash poolingem ve vysi 5 000 tis. K¢ se likvidita

zvysila v priméru o 71 % oproti redlnému stavu.

68



V ptipadé Cerpani 7 500 tis. K¢ doslo k rustu likvidity, a to v priméru o 108 % oproti

realnému stavu.

Nejvyraznéjsi zlepseni bylo dosazeno pii Cerpani 10 000 tis. K¢ za pomoci tohoto
nastroje, kdy okamzitd likvidita vzrostla v priméru o 145 % oproti plivodni hodnoté.
Naptiklad v ptivodné nejhor$im roce 2021/2022 byla likvidita 0,262, coz je o 164 % vice
nez pivodnich 0,099.

3.3.2 Shrnuti navrhu vyuziti cash poolingu

Na zaklad¢ provedeného odhadu lze konstatovat, ze by mohlo byt nahrazeni Casti
bankovniho uvéru prostiednictvim cash poolingu zajimavym nastrojem pro zlepSeni
urokového kryti. Nejlepsiho vysledku je dosaZeno pii nahrazeni 60 % bankovnich Gvéri
cash poolingem, coz vyrazn€ sniZzuje urokové zatizeni, zcehoz vyplyva zlepSeni
schopnosti hradit uroky. Spolec¢nost TIPA Telekom plus a.s. by tedy mohla sméfovat k co
nejvetsi maximalizaci vyuziti tohoto zptsobu, jelikoz by tento zptisob podle informaci

nemél nést naklady.

Vyuziti cash poolingu jako doplnéni financovani ke stavajicimu bankovnimu uvéru by se
mohlo ukazovat jako efektivni feSeni pro zlepSeni okamzité likvidity podniku.
Nejvyraznéjsi zlepSeni je patrné pii Cerpani 10 000 tis. K¢, kdy se likvidita zvedla v
priméru téméf o 150 %. Tento scénaf by firm& umoznil zlepSit hodnotu ukazatele
okamzité likvidity, coz by vedlo k posileni jeji schopnosti hradit kratkodobé zavazky.
Tento zplsob by opét nemél nést zddné nebo témét zadné naklady, coz z tohoto zptisobu
de€la zajimavou alternativu k faktoringu pohledavek. Doba realizace ndvrhu se vzhledem

k sezonnosti odhaduje tézce, ale nemélo by se jednat o zdlouhavy proces.

3.4 Shrnuti navrhi na zlepseni finanéni situace

Prvnim névrhem pro zlepSeni situace je vytvoreni nové pracovni pozice. Tato pozice by
méla na starosti kompletni fizeni ndkupu materialu, vyjedndvani s dodavateli a
optimalizaci subdodavatelskych smluv. Cilem je dosdhnout nizs§ich nédklad na material a
subdodavky, coz by vedlo ke sniZeni celkovych provoznich nakladi. Diky tomuto
opatfeni by mohlo dojit ke zlepSeni ziskovosti a rentability. Dopad tohoto navrhu byl
demonstrovan na ziskovosti, rentabilit¢ a ekonomické ptidané hodnoté ve sledovanych

letech.
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Druhym navrhem pro zlepSeni situace je implementace faktoringu prostfednictvim
faktoringové platformy. Tento financni néstroj umoziuje spoleCnosti ziskat okamzity
pristup k finan¢nim prostiedkiim odprodejem ¢asti kratkodobych pohledavek. Cilem je
zvysit okamzitou likviditu a zkratit dobu obratu pohledavek. Implementace faktoringu
zaroven snizuje riziko spojené s opozdénymi platbami odbérateli a pfispiva k finanéni
stabilit¢ podniku. Dopad tohoto navrhu byl demonstrovan na okamzité likvidit¢ a dobé

obratu pohledavek ve sledovych letech.

Jako posledni zptlisob zlepSeni situace bylo navrhnuto vyuzivani cash poolingu. Tento
finan¢ni nastroj umoziuje sdileni penéznich prostiedkd napti¢ skupinou podnikd.
Soucasné¢ muze doplnit stavajici bankovni Gvéry, coz pfispiva ke zvySeni okamzité
likvidity. To by mél byt efektivni nastroj pro optimalizaci finanénich tokt, coz vede i ke
zlepSeni okamzité likvidity a snizeni nékladovych urokd. Dopad tohoto navrhu byl

demonstrovan na ukazateli irokového kryti a okamzité likvidité ve sledovanych letech.
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ZAVER

Bakalaiska prace byla zpracovana s cilem zhodnotit finan¢ni situaci spole¢nosti TIPA
Telekom plus a.s. a identifikovat kli¢ové oblasti, ve kterych je prostor pro zlepSeni

vykonnosti podniku a formulovat navrhy které povedou k tomuto zlepseni.

V teoretické Casti byla provedena literarni reSerSe zaméfend na vybrané ukazatele
finan¢ni analyzy, které jsou zasadni pro hodnoceni finan¢ni vykonnosti podniku. Byly
popsany rozdilové ukazatele, ukazatele likvidity, zadluZenosti, rentability, aktivity,
bonitni a bankrotni modely a ekonomickd pfidand hodnota. Cilem této Casti bylo
definovat klicové metody a pfistupy, které byly nésledné¢ aplikovany v analytické Casti

analyzy.

Analyticka cast se zaméfila na hodnoceni finan¢ni situace spolecnosti TIPA Telekom
plus a.s. v hospodarskych letech 2020/2021 az 2023/2024. Vysledky ukazatelt likvidity
ukézaly, ze podnik je schopen pokryvat své kratkodobé zavazky na vétSin€ urovni
likvidity, problém ovSem nastal u okamzité¢ likvidity, kde vysledky nebyly zdaleka
idealni. Rentabilita podniku byla v prabc¢hu sledovaného obdobi kladna, avSak
nevyuzivala plné€ svilij potencial, zejména v oblasti rentability trzeb, kde by se mohl najit
prostor pro zlepseni. Ukazatele zadluZenosti vykazovaly vcelku uspokojivé hodnoty, jako
znepokojivy se jevil pouze ukazatel Urokového kryti, ktery mél siln€ klesajici trend.
Ukazatele aktivity vychazely vétSinou také ptiznivé, za zminku ale stoji relativné delsi
doba obratu pohledavek. Bonitni a bankrotni modely ukazaly, Ze finan¢ni zdravi
spole¢nosti kolisalo mezi zdravou a Sedou zonou. Tento vyvoj naznacuje, ze podnik ma
potencial dosahovat finan¢ni stability, periodicky se vSak dostava do rizikovych hodnot.
Ekonomicka ptidana hodnota, dalo by se fici, kopirovala trend bonitnich a bankrotnich

modeld, jelikoz také periodicky kolisala mezi kladnymi a zdpornymi hodnotami.

Na zakladé identifikovanych slabych mist, byly v navrhové ¢asti zpracovany tii klicové
navrhy ke zlepSeni soucasné situace. Prvnim navrhem bylo vytvofeni nové pracovni
pozice, kterd ma za cil sniZit ndklady spojené s nakupem materialu a subdodavek coz by
melo vést ke snizeni vykonové spotieby. Tato skuteCnost by znamenala zvyseni zisku a
rentability podniku. Druhy navrh pracuje se zavedenim faktoringu pohledavek. Vyuziti
faktoringu umozni spole¢nosti rychleji ziskat finanéni prostiedky z pohledavek, coz by

mélo vést ke zlepSeni okamzité likvidity a zkratit dobu obratu pohledavek. Tietim
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navrhem je zavedeni cash poolingu jako nastroje pro sniZzeni nakladovych turokd a
alternativu k faktoringu pro zlepSeni okamzité likvidity. Cash pooling umozni pijcovani
penéz mezi skupinou firem, coz by mélo vést ke snizeni nakladovych troki. Cerpani
vyssiho obnosu penéznich prostfedki cash poolingem muize byt také zajimavy zpusob pro

zlepSeni okamzité likvidity.

Zavérem lze konstatovat, ze finan¢ni analyza spolecnosti TIPA Telekom plus a.s.
neodhalila zadné zasadni problémy, které by mohly vést napiiklad k bankrotu, ale
ukazala na urcité oblasti s potenciadlem pro zlepSeni. Implementace navrZzenych opatieni
by mohla vést ke zvySeni efektivity hospodateni, optimalizaci ndkladl a posileni finan¢ni

stability podniku.
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Piiloha 1: Rozvaha (aktiva) spole¢nosti TIPA Telekom plus a.s.

AKTIVA (tis. K¢) 2021 2022 2023 2024
AKTIVA CELKEM 89604 | 107041 | 102519 | 111714
Stala aktiva 21138 22 666 22439 19 839
Dlouhodoby nehmotny majetek 193 359 166 189
Ocenitelna prava 108 315 122 145
Software 108 315 122 145
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny
majetek a nedokonceny dlouhodoby nehmotny 75 44 44 44
majetek
Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 75 44 44 44
Dlouhodoby hmotny majetek 20955 22 307 22273 19 650
Pozemky a stavby 9852 9735 9617 10 500
Pozemky 398 398 398 1398
Stavby 9454 9337 9219 9102
Hmotné movité véci a jejich soubory 10973 12 571 12 655 9 149
Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 1 1 1 1
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 1 1 1 1
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a 129 0 0 0
nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 129 0 0 0
Obéina aktiva 68 224 84 134 79778 91 318
Zasoby 14 452 18 016 20413 13 261
Material 1275 1910 4 801 2192
Nedokonéena vyroba a polotovary 12 499 16 106 15612 11 069
Poskytnuté zalohy na zasoby 678 0 0 0
Pohledavky 32919 60 077 54 125 67 621
Dlouhodobé pohledavky 695 330 242 1562
Pohledavky z obchodnich vztahl 525 324 222 52
OdloZena dariova pohledavka 110 6 20 1510
Pohledavky — ostatni 60 0 0 0
Jiné pohledavky 60 0 0 0
Kratkodobé pohleddavky 32224 59 747 53 883 66 059
Pohledavky z obchodnich vztah 25 747 53961 50 565 56 966
Pohledavky — ostatni 6477 5786 3318 4093
Stat — danové pohledavky 5627 5013 1729 2 240
Kratkodobé poskytnuté zalohy 346 482 1507 1738
Dohadné ucty aktivni 320 0 0 0
Jiné pohledavky 184 291 82 115
Penéini prostiedky 20853 6 041 5240 10436
Penézni prostiedky v pokladné 135 180 143 58
PenézZni prostiedky na uctech 20718 5861 5097 10378
Casové rozlideni aktiv 242 241 302 557
Naklady pristich obdobi 176 125 196 154
PFijmy pfFistich obdobi 66 116 106 403
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Piiloha 2: Rozvaha (pasiva) spole¢nosti TIPA Telekom plus a.s.

PASIVA (tis. K¢) 2021 2022 2023 2024
PASIVA CELKEM 89604 | 107041 | 102519 | 111714
Vlastni kapital 41 689 40 794 49 188 49 752
Zakladni kapital 6 000 6 000 6 000 6 000
Zakladni kapital 6 000 6 000 6 000 6 000
Azio a kapitalové fondy 4435 4435 4435 4435
Kapitalové fondy 4435 4435 4435 4435
Rozdily z premén obchodnich korporaci 4435 4435 4435 4435
Fondy ze zisku 1200 1200 1200 1200
Ostatni rezervni fond 1200 1200 1200 1200
Vysledek hospodareni minulych let 22767 25 844 27 859 32683
:\éfrozdeleny zisk nebo neuhrazena ztrdta minulych 22 767 25 844 27859 37 683
Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi 7 277 3315 9 694 5434
Cizi zdroje 45 797 66 197 51548 60 279
Rezervy 4671 4674 5371 4 880
Ostatni rezervy 4671 4674 5371 4 880
Zavazky 41126 61523 | 46177 55 399
Dlouhodobé zavazky 766 362 201 107
Zavazky z obchodnich vztah( 266 362 201 107
Zavazky — ostatni 500 0 0 0
Jiné zavazky 500 0 0 0
Kratkodobé zavazky 40 360 61161 45 976 55 292
Zavazky k uvérovym institucim 10 000 16 000 6 000 5 000
Kratkodobé prijaté zalohy 309 2988 576 82
Zavazky z obchodnich vztahu 25152 33740 27 027 31533
Zavazky — ostatni 4 899 8433 12 373 18 677
Zavazky k zaméstnanciim 2563 2997 2795 3044
Za\,/,%z'fy, ze sociadlniho zabezpeceni a zdravotniho 1141 1415 1521 1713
pojisténi
Dohadné ucty pasivni 428 3505 2091 6 841
Jiné zavazky 767 516 4533 5915
Casové rozliseni pasiv 2128 50 1783 1683
Vydaje pristich obdobi 151 9 0 0
Vynosy pristich obdobi 1977 41 1783 1683
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Piiloha 3: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti TIPA Telekom plus a.s.

VYKAZ ZISKU A ZTRATY (tis. K¢) 2021 2022 2023 2024
Trzby z prodeje vyrobk( a sluzeb 181474 | 214327 | 244172 | 255604
Trzby za prodej zbozi 1350 355 510 785
Vykonova spotieba 134947 | 165439 | 174446 | 179 053
Naklady vynaloZené na prodané zboZzi 1047 196 374 785
Spotifeba materidlu a energie 71353 69 203 75 809 88774
SluZby 62 547 96 040 98 263 89 846
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -2 964 -3 608 494 4544
Osobni naklady 38834 43 551 49 403 53 317
Mzdové naklady 28 654 32092 36 349 39119
Naklady’na’ socidlni zabezpeceni, zdravotni pojisténi 10 180 11 459 13 054 14198
a ostatni naklady
Upravy hodnot v provozni oblasti 2624 3 829 4472 11 607
Ostatni provozni vynosy 810 1002 684 1067
Ostatni provozni naklady 406 1645 2404 1085
Provozni vysledek hospodareni 9787 4 828 14 147 7 850
Nakladové uroky a podobné naklady 439 491 1865 1388
Ostatni finan¢ni vynosy 57 24 107 242
Ostatni finanéni naklady 308 224 324 345
Financni vysledek hospodareni -690 -691 -2 082 -1444
Vysledek hospodareni pred zdanénim 9 097 4137 12 065 6 406
Da z pFijmu 1820 822 2371 972
Vysledek hospodareni po zdanéni 7 277 3315 9 694 5434
Vysledek hospodareni za ticetni obdobi 7 277 3315 9 694 5434
Cisty obrat za tGi¢etni obdobi 183 691 | 215708 | 245473 | 257 745
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