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Abstrakt

Bakalaiska prace je zaméfena na zhodnoceni finanéni situace firmy VASSTAV s.r.o.
Vv letech 2013-2017 metodami finanéni analyzy. Prace je rozd€lena do tii ¢asti. Prvni ¢ast
je teoretickd a jsou v ni popisovany definice pojmu ¢i metod spjatych s finan¢ni analyzou.
Druha ¢ést se zabyva finan¢ni analyzou souc¢asného stavu dané spolecnosti. Posledni ¢ast

se zaméfuje na navrhy pro zlepSeni finan¢ni situace daného podniku pro nésledujici roky.
Kli¢ova slova

finan¢ni analyza, horizontalni analyza, vertikalni analyza, vykaz zisku a ztrat, rentabilita,

zadluzenost, likvidita

Abstract

Bachelor thesis is focused on the evaluation of the financial situation of a company
VASSTAV s.r.o. within the years 2013-2017 using methods of financial analysis. The
work is divided into three parts. First part is theoretical and there are descibed tools of a
financial analysis that will be used in thesis. Second part is analysis of current state of the
company. Last part is focused on proposals to improve the financial situation of the

company for the coming years.
Key words

financial analysis, horizontal analysis, vertical analysis, profit and loss statement,

profitability, indebtednes, liquidity
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UvVOD

Pro zpracovani predkladané bakalaiské prace jsem si vybral téma ,,Hodnoceni finan¢ni
situace podniku a navrhy na jeji zlepseni.“ Konkrétné se budu zabyvat firmou VASSTAV
s.r.o. sidlici v Brn€. Jedna se o stavebni firmu s historii od roku 1992, ktera se v soucasné
dobé soustfedi zejména na projektovou vystavbu obytnych domi. Rozsah jejich
podnikatelské¢ Cinnosti je ale vétsi. Zahrnuje vSeobecné stavebni prace vcetné
projektovani a rekonstrukci. Dale spolecnost provozuje vlastni hotel jménem IRIS

nachdzejici se v obci Pavlov a také svoji realitni kancelaf.

Téma finan¢ni analyzy je dilezité pro kazdy podnikatelsky subjekt. At uz se jedna o
zivnostnika jednotlivee, nebo o rozsahlou spole¢nost. I ten nejmensi podnikatel by mél
védét, zda jeho podnik vykazuje znamky finanéniho zdravi. Jen tak je mozné vést

dlouhodobé¢ prosperujici firmu.

Moje bakalarska prace se sklada ze tii Gasti. V prvni Casti si predstavime teoreticka
vychodiska nezbytnd k pochopeni druhé, praktické casti. Druha ¢ast bude vénovana
piedstaveni spoleénosti VASSTAV sr.o. a analyze sou¢asného stavu firmy
prostfednictvim metod finan¢ni analyzy. Ve treti ¢asti prace zhodnotim soucasnou situaci
firmy pomoci vystupi finan¢ni analyzy ziskanych z praktické ¢asti bakalafské prace a

navrhnu aplikovatelna opatieni na jeji zlepSeni.

Pevné doufam, Ze vysledky moji bakalarské prace pomiizou analyzované spolecnosti
poukazat na ptipadné nedostatky ve finan¢ni situaci firmy a navrhy na zlepSeni pomiiZou

tyto nedostatky zmirnit, ¢i dokonce odstranit.
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CILE PRACE A METODIKA

Cilem této bakalaiské prace je za pomoci metod finan¢ni analyzy zhodnotit finanéni
situaci firmy VASSTAV s.r.o. v letech 2013 az 2017 a nasledn& navrhnout proveditelna

opatteni pro jeji zlepSeni.

Mezi metody pouzité v této bakalaiské praci, pomoci kterych zjistime finanéni situaci
podniku, patfi pomérové ukazatele, rozdilové ukazatele a soustavy ukazatelti. Vysledné
hodnoty budou porovnany s oborovym primérem a tim zjistime, jak se podniku daii

Vv ramci konkurence.

Prace se ¢leni do tii kapitol. V prvni ¢asti se vénuji teoretickym vychodiskiim a seznamuji
se s jednotlivymi metodami finan¢ni analyzy. Vychazim zde hlavné z odborné literatury

a nabyté znalosti poté uplatiiuji v analytické ¢asti.

V druhé ¢asti se snazim co nejblize predstavit spole¢nost VASSTAYV s.r.o., jeji vyvoj a
organizaci. Poté analyzuji finanéni situaci dané spole¢nosti. Za pomoci analyzy
absolutnich a rozdilovych ukazateli analyzuji hospodafeni podniku. Dale se vénuji
analyze pomeérovych ukazatelli, tedy analyze rentability podniku, aktivity podniku,
zadluZenosti a likvidity. Néasledné aplikuji vybrané bankrotni modely a pomoci nich

zjist'uji informace o finanéni situaci spoleénosti VASSTAV s.r.o.

V zavérecné Casti provedu zhodnoceni zjisténych vysledkli a navrhnu doporuceni pro

dalsi ¢innost podniku do budoucna.
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1. TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

V této Casti prace predstavim teoreticka vychodiska nezbytna k pochopeni analytické

casti. Budeme se zabyvat ukazateli finan¢ni analyzy.

1.1. U&el a vyznam finanéni analyzy

Financ¢ni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni finan¢ni situace podniku. Dozvime
se diky ni, zda je podnik dostate¢né ziskovy, zda ma vhodnou kapitélovou strukturu, zda
je schopen vcas platit své zavazky, zda vyuziva efektivné svych aktiv a celou fadu dalSich
vyznamnych skute¢nosti. Finan¢ni analyza piisobi jako zpétnd informace o tom, kam
podnik v minulych letech dosel a jak se mu dafilo splnit jeho ptedpoklady a kdy naopak

doslo k situaci, které chtél predejit nebo kterou necekal (1).
1.1.1. Uzivatelé finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza ma vyznam nejen pro manazery a vrcholové vedeni, ale i pro celou fadu
dalSich subjektii. UZivatele délime na externi, kam patfi: stat a jeho orgény, investofi,
banky a jini véfitelé, obchodni partneti, konkurence, apod., a interni, kam patii manazefi,

zaméstnanci a odborafi (2).
Stat a jeho organy
Stat kontroluje predev§im vykazované dané. Dale vyuZzivd informace o podnicich pro

statistické prizkumy a rozdélovani finan¢nich vypomoci, napt. dotaci. Také sleduje

finan¢ni zdravi podnikd, kterym byly svéteny statni zakazky (2).
Investori

Investofi neboli poskytovatelé kapitalu vyuZzivaji zpravy o finanéni vykonnosti podniku
zejména proto, aby ziskali dostatecné mnozstvi informaci pro rozhodovéni
0 potenciondlnich investicich. Zajima je pfedev$im mira rizika a vynosi spojenych
s vloZzenym kapitalem. Sleduji, jak podnik naklada s prostiedky do néj vloZenymi. To je
dilezité zejména u akciovych spolecnosti, kde vlastnici kontroluji hospodafeni manazert

).
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Banky a jini véritelé
Véftitele zajima finanéni zdravi podniku ¢i existujictho dluznika. Rozhoduji se, zda

podniku poskytnou uvér a za jakych podminek. Pravidelné pfedavani zprav o finan¢ni

situaci podniku byva soucasti uvérovych smluv (2).
Obchodni partneri

Pro obchodni partnery je dulezitad zejména schopnost podniku dostat svym zavazkim
Z obchodnich vztahii. Sleduji tedy pfedevSim zadluzenost, likviditu a solventnost

podniku. Z dlouhodobého hlediska je zajima také dlouhodoba stabilita obchodnich vztaht
().
ManazZefi

Manazefi se na zaklad¢ finan¢ni analyzy rozhoduji o operativnim a strategickém fizeni
podniku. Zpravidla jsou manazefi zpracovateli finan¢ni analyzy podniku zejména proto,
ze maji k dispozici vSechny informace, které nejsou externim uzivatelim dostupné.

Pomoci vystupti finanéni analyzy se snazi naplanovat zakladni cile podniku (2).
Zaméstnanci

Zamé&stnance zajima predevSim prosperita a stabilita podniku. V jejich zdjmu je jistota

zaméstnani a stabilita v socidlni a mzdové oblasti (2).
1.1.2. Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Pro sestaveni finan¢ni analyzy je diileZité mit n¢jaka vstupni data. Zakladnim zdrojem
dat pro finan¢ni analyzu jsou Gcetni vykazy podniku. Zejména je to rozvaha, vykaz ziski
a ztrat, prehled o penéznich tocich (vykaz cash flow), ptehled o zménach vlastniho
kapitalu a ptiloha k uCetni zévérce. Tato data by méla byt postaCujici pro provedeni
finan¢ni analyzy (1). Ne vSechny podniky musi sestavovat Ucetni zavérku v plném
rozsahu. Ty, které nejsou povinny mit icetni zavérku ovétenou auditorem, mohou sestavit
ucetni zavérku ve zjednoduSeném rozsahu (14). Je nutné jesté uvést, ze v roce 2016 byly
navrzeny nové ucetni vykazy. Aby bylo mozné provést meziro¢ni srovnani jednotlivych
polozek v ucetnich vykazech, musely byt staré vykazy (do roku 2015) prevedeny na

novou strukturu.
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Rozvaha

Rozvaha je zadkladnim ucetnim vykazem kazdého podniku. Informuje nas o tom, jaky
majetek podnik vlastni, to nazyvame aktiva, a zjakych zdroji je tento majetek
financovan, neboli pasiva. Rozvaha je vzdy sestavovana ke konkrétnimu datu, nejcastéji
k 31. 12. kazdého roku. Pro rozvahu plati bilan¢ni princip rovnosti, coz znamena, ze
aktiva se rovnaji pasiviim. Zadna firma tedy nemtize mit vice majetku, nez ma zdrojt, a
naopak (1). Majetek se v ucetnictvi sleduje ze dvou pohledi — z vécné struktury, tj. jaky
majetek mame k dispozici, a z hlediska zdroju jeho kryti (14). Na levé stran¢ rozvahy se
nachdzeji aktiva, ktera se déli na dlouhodoby majetek a obézna aktiva. Na pravé strané se

nachazi pasiva, ktera se déli na vlastni kapital a cizi zdroje (1).

Obrazek 1 Rozvaha (3)

Rozvaha k 31.12.xxxx

Aktiva
Dlouhodoby majetek I
Dlouhodoby hmotny majetek
Dlouhodoby nehmotny majetek

Dlouhodoby finanéni majetek

Obézny majetek 1.

Zasoby
- Material
- Zboii
- Vyrobky
Pohledavky
- Zaodbérateli
- Ostatni pohledavky
Kratkodoby finanéni majetek
- Pokladna a ceniny
- Bankovni ucty

- Kratkodobé cenné papiry

Pasiva
Vlastni zdroje
Zakladni kapital
Kapitalové fondy a fondy ze zisku
Vysledek hospodareni
Cizi zdroje
Uvéry
Zéavazky vici dodavateltim
Zéavazky vi&i zaméstnancim
Zavazky ze sociélniho a zdravotniho poj.
Dariové zavazky

Ostatni zavazky

AKTIVA = PASIVA

Vykaz zisku a ztrat

Smyslem vykazu zisku a ztrat je informovat o GispéSnosti podniku. Zachycuje vztahy mezi
vynosy podniku za urc¢ité obdobi a naklady s nimi spojenymi. Za vynosy se povazuji
vSechny penézni ¢astky, které podnik ziskal ze vSech svych ¢innosti za sledované ucetni

obdobi bez ohledu na to, zda byly v tomto obdobi inkasovany. Naklady piedstavuji
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vSechny penézni ¢astky, které¢ byly vynalozeny za ucelem ziskani vynosu i pfesto, ze
nemusely byt v daném obdobi skutecné zaplaceny. Je dilezité tedy fici, ze ndkladové a
vynosoveé polozky se neopiraji o skutecné hotovostni toky — piijmy a vydaje, a proto ani

vysledny Cisty zisk neodrazi skute¢nou hotovost ziskanou hospodafenim podniku (4).
Vykaz cash flow

Vykaz cash flow je dopliikem rozvahy a vykazu zisku a ztrat. Zobrazuje skute¢ny pohyb
penéznich prostiedkii — pfijmi a vydaji. Je zaddouci, aby piijmy prevysovaly vydaje.
Vykaz cash flow vychdzi z ¢asového nesouladu hospodatskych operaci a jejich
finan¢niho zachyceni, tj. mezi vynosy a pfijmy a mezi ndklady a vydaji. Piehled
0 penéznich tocich rozliSujeme podle tii zakladnich ¢innosti: penézni toky z provozni
¢innosti, penézni toky z investi¢ni ¢innosti a penézni toky vztahujici se k financovani
podniku. Pro vykazani penéznich tokl se pouzivaji dvé metody, a to metoda piima a

nepiima (4).
1.1.3. Metody finan¢ni analyzy
Mezi metody, které se vyuZzivaji pii finan¢ni analyze, patii zejména:

e Analyza stavovych (absolutnich) ukazatelii. Jde o analyzu finan¢ni a také
majetkové struktury. Nastrojem této analyzy je analyza trendli (horizontélni
analyza) a procentni rozbor dil¢ich polozek rozvahy (vertikalni analyza).

e Analyza tokovych ukazatelii. Tyka se zejména analyzy nékladd, vynosi, zisku
a cash flow. I zde je vhodné vyuziti horizontalni a vertikalni analyzy.

e Analyza rozdilovych ukazateli. Nejdilezitéj$im ukazatelem je Cisty pracovni
kapital.

e Analyza pomérovych ukazateli. Jedna se predevS§im o analyzu ukazateld
rentability, likvidity, zadluzenosti, aktivity, produktivity a dalSich ukazatelt.

e Analyza soustav ukazatelii.

e Souhrnné ukazatele hospodai‘eni. (1)
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1.2. Analyza trendu (horizontalni analyza)

Horizontalni analyza je bézné pouzivana finan¢né-analyticka technika. Je znama pod
oznacenim analyza ¢asovych fad (10). Horizontdlni analyza slouzi k porovnavani zmén
ukazatelli v Casové tadé. Vychozi data nalezneme v ucetnich vykazech firem a ve
vyroc¢nich zpravach. Pii analyze bereme v ivahu nejen zmény absolutni hodnoty, ale 1
procentni zmény jednotlivych polozek vykazii, horizontalné, po fadcich. Proto analyzu

trendd nazyvame horizontalni analyzou absolutnich ukazatela (5).
Vzorec pro vypocet absolutnich hodnot:
Absolutni zména = Ukazatel  — Ukazatel .1
Vzorec 1: Horizontalni analyza v absolutnich zménach (7)
Vzorec pro vypocet relativnich (procentuédlnich) zmén:
Procentni zména = (Absolutni zména * 100) / Ukazatel 11

Vzorec 2: Horizontalni analyza v relativnich zménach (7)

1.3. Procentni analyza komponent (vertikalni analyza)

Vertikalni analyza spociva ve vyjadieni jednotlivych polozek v ucetnich vykazech jako
procentualniho podilu k jedné zvolené zakladné jako 100 %. Pro rozbor rozvahy
zpravidla volime jako zdkladnu vysi aktiv (pasiv). Jednotlivé polozky tedy ukazuji,
z kolika procent se podileji na celkovych aktivech nebo pasivech. Pro rozbor vykazu

zisku a ztraty volime jako zékladnu velikost celkovych vynosti nebo nakladi (1).
Vzorec pro vypocet procentudlnich zmén:

Procentuadlni zastoupeni [%] = (absolutni hodnota ukazatele / hodnota zakladny) *
100

Vzorec 3: Vertikalni analyza (1)
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1.4. Analyza rozdilovych ukazatelu

Rozdilové ukazatele, oznaCované také jako fondy finan¢nich prostfedk, slouzi k analyze
a fizeni finan¢ni situace podniku, zejména jeho likvidity. Fondem rozumime agregaci
uréitych stavovych ukazatell vyjadiujicich aktiva nebo pasiva, tedy rozdil mezi
souhrnem urcitych polozek kratkodobych aktiv a urcitych polozek kratkodobych pasiv,
coz nazyvame Cisty fond. Mezi hlavni rozdilové ukazatele, které si blize specifikujeme,
mbzeme zafadit: &isty pracovni kapital (CPK), &isté penézni prostiedky (CPP) a &isty

penézné-pohledavkovy fond (CPM) (5).
1.4.1. Cisty pracovni kapital (CPK)

Cisty pracovni kapital je nejéastéji uzivanym ukazatelem. Vyjadiime ho jako rozdil mezi
celkovymi obéznymi aktivy a celkovymi kratkodobymi dluhy. Ty mohou mit splatnost 3
meésice az jeden rok a oddéluji v obéznych aktivech tu ¢ast finan¢nich prostredku, ktera
je urcena na brzkou thradu kratkodobych dluhti (zdvazkil), od té ¢asti, ktera je relativné
volna a chapeme ji jako finan¢ni fond. Tento fond ptedstavuje soucast obézné¢ho majetku,
financovanou dlouhodobym kapitalem, je tedy ¢asti dlouhodobého kapitalu vazaného
Vv obézném majetku. Cisty pracovni kapital je tedy relativné volny pracovni kapital
vyuzivany k bezproblémovému chodu hospodaiské ¢innosti podniku. Diky nému také
muze podnik pokracovat ve své aktivité i v ptipad€ neocekavanych udalosti vyzadujicich
vysoky vydej finanénich prostiedki. Cisty pracovni kapital méa vliv na solventnost a

likviditu podniku (5).
Vzorec pro vypocet CPK:
CPK = Obé&3nd aktiva — Cizi krdtkodoby kapitdl
Vzorec 4: Cisty pracovni kapital (5)
1.4.2. Cisté pohotové prostiredky

Vzhledem k tomu, Ze obézna aktiva mohou obsahovat polozky malo likvidni, ¢i dokonce
dlouhodobé nelikvidni, miiZeme pouZivat isty pracovni kapital jako miru likvidity pouze
omezen¢. Pro sledovani okamzité likvidity pouzivame Cisty penézni fond neboli Cisté
penézni prosttedky (CPP). Ten piedstavuje rozdil mezi pohotovymi penéznimi
prostiedky a okamzité splatnymi zdvazky. Fond, ktery zahrnuje do pohotovych

finanénich prostiedkii pouze hotovost a penize na béznych uctech, piredstavuje nejvyssi
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stupen likvidity. Méné pfisna modifikace zahrnuje i penézni ekvivalenty, napt. likvidni a
obchodovatelné cenné papiry, sménky nebo terminované vklady vypovéditelné do tii
mésicl, a to proto, ze v podminkach kapitdlového trhu jsou snadno pfemeénitelné na
penize. Tento ukazatel, na rozdil od CPK, neni ovlivnén ocefiovacimi technikami, aviak

diky pfesunu plateb vzhledem k okamziku zjistovani likvidity je snadno manipulovatelny

vvvvvv

Vzorec pro vypocet CPP:
CPP = Pohotové finanéni prostiedky — Okamzité splatné zdvazky
Vzorec 5: Cisté pohotové prostiedKy (5)

1.4.3. Cisty penéZné—pohledavkovy finanéni fond

Cisty penézné-pohledavkovy fond povaZzujeme za stiedni cestu mezi jiz zminénymi
rozdilovymi ukazateli likvidity. Pfi vypoctu vyluCujeme z obéznych aktiv zasoby a
nelikvidni pohledavky. Od takto upravenych aktiv poté odecteme kratkodobé zavazky.
Vykaz struktury daného fondu (vykaz likvidity) obsahuje pfirustky a ibytky téch polozek
rozvahy, z nichz byl fond vymezen a které tedy tvoii jeho vnitini napli. O tom, jak byl
fond naplnén a k jakym uceliim byl pouZit, vypovida vykaz cash flow na bazi zdroji a
uziti. Oba vykazy vypovidaji tedy shodné¢ o zméné likvidity, ale kazdy z jiného thlu
pohledu. Zatimco vykaz struktury dan¢ho fondu informuje o zménach v obsahové naplni

finan¢niho fondu, vykaz cash flow na bazi zdroji a uziti informuje o pti¢inach téchto

zmeén (5).
Vzorec pro vypocet CPM:
CPM = (0bé:nd aktiva — Zdsoby — dlouhodobé pohledivky) — Krdtkodobé zdvazky

Vzorec 6: Cisty penézné-pohledavkovy fond (5)

1.5. Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele jsou zédkladnim ndstrojem finan¢ni analyzy, diky nimz ziskavame
rychlou pfedstavu o financ¢ni situaci podniku. Podstatou pomérovych ukazatell je to, ze

davaji do poméru rtizné polozky rozvahy, vykazu zisku a ztraty a vykazu cash flow.
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Muzeme tedy vytvofit velké mnozstvi ukazatell. V praxi vyuzivame zejména skupiny

ukazateld zadluzenosti, likvidity, rentability, aktivity a ukazatele kapitalového trhu (1).
1.5.1. Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti slouzi k ur€ovani vySe rizika, které podnik nese pii daném
poméru a struktuie vlastniho kapitalu a cizich zdroji. Cim je mira zadluZenosti vyssi, tim
vétsi riziko na sebe podnik bere, protoZe je potiebné, aby véas splacel své zavazky bez
ohledu na to, jak se mu v dané situaci dafi. Diky tomu, ze naklady na cizi kapital byvaji
obvykle niz§i nez na vlastni, je ur¢itd mira zadluzenosti pro podnik vétSinou uzitecna. Dle
Klasické teorie kapitalové struktury je optimalni mira zadluzeni takova, pii které jsou
naklady na kapital minimalni (13). Je to tim, Ze Groky z ciziho kapitalu snizuji dafové
zatizeni podniku, protoZe Urok jako soucast ndkladi snizuje zisk, ze kterého se plati dané
— tomu fikame danovy S$tit. Mezi ukazatele zadluZenosti patii: celkova zadluzenost,

koeficient samofinancovani, doba splaceni dluhti a irokové kryti (1).
Celkova zadluZenost

Zakladnim ukazatelem zadluZenosti je celkova zadluZenost. Nazyvame ji také koeficient
napjatosti, dluh na aktiva, ukazatel véfitelského rizika, debt ratio. Vypocteme ji podilem
ciziho kapitalu k celkovym aktivim. Cim je podil vlastniho kapitalu v&tsi, tim je vétsi
bezpec¢nostni polStar proti ztratam vétitelt v ptipadé likvidace. To je divod, pro¢ véritelé
preferuji niz8i miru zadluzenosti. Je-li celkova zadluzenost v hodnotach nad oborovym
prumérem, je pro podnik téz8i ziskavat dodateéné finan¢ni zdroje (5). Zadluzenost ale
nelze vnimat pouze jako negativni charakteristiku. Pouzivani ciziho kapitalu obvykle
zvySuje rentabilitu vlastniho kapitalu. Tento jev oznacujeme jako finan¢ni paku. Obvykla

uroven zadluzZenosti se v jednotlivych oborech znacné 1isi (15).
Vzorec pro vypocet celkové zadluZenosti:
Celkova zadluZenost = Cizi zdroje / Celkova Aktiva
Vzorec 7: Celkova zadluZenost (5)
Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani neboli finan¢ni nezavislost je dopliikem k ukazateli celkové
zadluzenosti. Oba museji byt v souc¢tu rovny jedné a oba informuji o finan¢ni struktute

firmy. Pfevracena hodnota koeficientu samofinancovani vyjadiuje finan¢ni paku, ktera
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vede k zadluzeni podniku. Koeficient samofinancovani vyjadiuje finanéni nezavislost
(5).
Vzorec pro vypocet koeficientu samofinancovani:

Koeficient samofinancovani = Vlastni kapital / Celkova Aktiva
Vzorec 8: Koeficient samofinancovani (5)
Urokové kryti

Tento ukazatel charakterizuje vySi zadluzenosti pomoci schopnosti podniku splacet
uroky. V pfipad¢é financovani cizimi tro¢enymi zdroji je urokové kryti vyznamnym
ukazatelem. Je-li hodnota tohoto ukazatele rovna jedné, znamena to, ze podnik vytvofil
zisk, ktery je dostate¢ny pro splaceni urokd véfitelim. OvSem také to znamena, ze Cisty
zisk spole¢n¢ s dani je na nulové hodnoté. Doporucend hodnota by méla presahovat

hodnotu 5 (1).
Vzorec pro vypocet urokového kryti:
Urokové kryti = EBIT / Nikladové iiroky
Vzorec 9: Urokové kryti (4)

1.5.2. Ukazatele likvidity

Likviditou rozumime schopnost podniku pfeménit sva aktiva na penézni prostiedky a
témi vcas splacet své zavazky. Likvidita je nezbytnou podminkou pro dlouhodobou
existenci podniku, protoze podnik musi byt schopen v¢as hradit své zavazky. Aby byl
podnik likvidni, musi mit véazany prostiedky v obéznych aktivech, zéasobach,
pohledavkach a na u¢tu. Da se tedy fici, ze likvidita je v pfimém protikladu s rentabilitou.
Vyse a fizeni likvidity je otazkou strategie konkrétniho podniku. RozliSujeme agresivni
pristup, konzervativni ptistup, kde dochazi ke slad’ovani polozek ob&éznych aktiv s pasivy,
a defenzivni ptistup, vhodny pro malé podniky zavislé na jednom dodavateli. Je dulezité
brat v avahu, ze obézny majetek neprodukuje zadny zisk, naopak je kapital v obéznych
urovné a zaroven neohrozeni chodu spolecnosti. Mezi ukazatele likvidity patii bézna
likvidita, pohotova likvidita a hotovostni likvidita. Obézny majetek rozdélujeme podle
likvidnosti na stupné€. Prvni stupeil je kratkodoby finan¢ni majetek, druhy stupen jsou

kratkodobé pohledavky a tieti jsou zasoby (4).
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Bézna likvidita (likvidita tFetiho stupné)

Bézna likvidita udava, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky podniku.
Znamena to, kolikrat je podnik schopen uspokojit své véfitele, kdyz v dané chvili proméni
vSechna obé&zna aktiva na hotovost. Bézna likvidita je citliva na oceniovani zasob a
pohledavek. Pro véfitele je ukazatel bézné likvidity velmi dulezity. Pro GspéSnou ¢innost
podniku mé zasadni vyznam uhrada kratkodobych zdvazka z odpovidajicich polozek
aktiv. Doporucena hodnota bézné likvidity spoc¢iva v tom, jakou podnik voli strategii pii
fizeni likvidity (4). Pro vyrobni podniky jsou typické vyssi hodnoty, protoze je pro né
nezbytné drzet vys$i zasoby v materidlu ¢i v nedokonéené vyrobé (12). Obecna
doporucena hodnoty pro konzervativni strategii je ¢islo vyssi nez 2,5, bézna hodnota by
se méla pohybovat v rozmezi 1,6 az 2,5, a pro agresivni pfistup plati hodnota nizsi nez
1,6, ne vSak niz8i nez 1. Je na managementu daného podniku, jaky zvoli pfistup k fizeni

likvidity, tedy jestli preferuje vys$si vynos, nebo nizsi riziko (4).
Vzorec pro vypocet bézné likvidity:
Béina likvidita = ObéZna aktiva / Kratkodobé zavazky
Vzorec 10: BéZna likvidita (4)
Pohotova likvidita (likvidita druhého stupné)

Smyslem ukazatele pohotové likvidity je vylou€eni nejméné likvidni polozky, tedy zasob
(surovin, materidlu, polotovarti, nedokonc¢ené vyroby a hotovych vyrobkil) z obéznych
aktiv. Doporuc¢ené hodnoty pohotové likvidity v ptipadé konzervativni strategie jsou 1,1
az 1,5. Za optimalni vysi se povazuji hodnoty v rozmezi 0,7 az 1,0 a v ptipad¢ agresivni
strategie by se hodnoty mély pohybovat mezi 0,4 az 0,7. Je-li hodnota ukazatele 1,
znamena to, ze je podnik schopen vyrovnat své zavazky bez nutnosti prodeje svych zasob.
usilovat o pfiméfenou Uroven. Pfili§ vysoké hodnoty totiZ znaci, Ze podnik vaze pfilis
mnoho obéznych aktiv ve formé& pohotovych prosttedkl a ty, jak zndmo, nepfinaseji

Vv W

témet zadny arok (4).
Vzorec pro vypocet pohotové likvidity:
Pohotova likvidita = (Obéina aktiva — Zdasoby) / Krdatkodobé zdavazky

Vzorec 11: Pohotova likvidita (4)
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Hotovostni likvidita (likvidita prvniho stupné)

Hotovostni nebo také okamzita likvidita je nejpiisnéjsi ukazatel likvidity. Mezi hotovost
patii krom¢ platebnich prostiedkli na bézném ¢i jiném Uctu také volné obchodovatelné

cenné papiry, Seky, apod. Doporucend hodnota hotovostni likvidity je 0,2 (4).
Vzorec pro vypocet hotovostni likvidity:

Hotovostni likvidita = PenéZni prostiedky / Kratkodobé zavazky
Vzorec 12: Hotovostni likvidita (4)

1.5.3. Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity se vyuzivaji pfedev§im pro fizeni aktiv. Zachycuji, jak je podnik
schopen vyuzit jednotlivé majetkové c¢asti. Dozvime se diky nim, zda mé podnik
prebytecné kapacity, které by snizovaly vysledek hospodaieni, nebo zda naopak nema
dostatek produktivnich aktiv a nemohl by v budoucnu realizovat riistové prtilezitosti.
Ukazatele aktivity obecné rozliSujeme na dva typy — obratovost aktiv a pocet obrati aktiv.
Ukazatele obratovosti informuji o poctu obratek aktiv za urcité obdobi — to znamena,
kolikrat roéni trzby pievysuji hodnotu polozky, jejiz obratovost po¢itame. Cim je pocet
obratek vétsi, tim kratSi dobu je majetek vazan a obvykle roste zisk podniku. Primérnou
dobu trvani jedné obratky majetku nam vyjadiuje ukazatel doby obratu. Je zadouci, aby
tato doba byla co nejkrat$i a tim se zvysSil pocet obratek majetku. Je tedy potieba

maximalizovat obratky a snizit doby obratu (6).
Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv udava pocet obratek za dany Casovy interval. Hodnota tohoto
ukazatele by méla byt alesponl 1. Pokud je intenzita vyuzivani aktiv niZ8i nez oborovy
pramér, mél by podnik zvysit trzby nebo néktera sva aktiva prodat (5).
Vzorec pro vypocet obratu celkovych aktiv:
Obrat celkovych aktiv = Triby / Celkova aktiva
Vzorec 13: Obrat celkovych aktiv (4)

Obrat stalych aktiv

Obrat stalych aktiv neboli obrat dlouhodobého majetku méa vyznam pii rozhodovani o

tom, zda ma podnik pofidit dalsi produk¢ni investi¢ni majetek. Je-li hodnota ukazatele
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niz8i nez oborovy primér, znamena to, ze by firma méla zvysit vyuziti vyrobnich kapacit

a také omezit investice (5).
Vzorec pro vypocet obratu stalych aktiv:
Obrat stalych aktiv = Trzby / Dlouhodoby majetek
Vzorec 14: Obrat stalych aktiv (5)
Obrat zasob

Obrat zasob udava, kolikrat je v pribéhu roku kazda polozka zasob prodana a znovu
naskladnéna. Je-li hodnota ukazatele vyssi nez je oborovy prumér, znamena to, ze firma
nema zbyte¢né nelikvidni zasoby, které jsou neproduktivni. Pfi nizké hodnoté ukazatele
se da predpokladat, ze firma ma zastaralé zasoby, jejichZ cena je niz§i nez cena uvedena

Vv ucetnich vykazech (5).
Vzorec pro vypocet obratu zasob:
Obrat zasob = Triby / Zasoby
Vzorec 15: Obrat zasob (4)

Doba obratu zasob

Doba obratu zasob udava pramérnou dobu (ve dnech), po kterou jsou zdsoby vazany
Vv podnikani do doby jejich spotieby (v pfipadé surovin a materialu), nebo do doby jejich

prodeje (v ptipadé zasob vlastni vyroby). Je zadouci, aby tento ukazatel mél co nejnizsi

velikost (5).
Vzorec pro vypocet doby obratu zasob:
Doba obratu zasob = (Zasoby * 360) / Triby
Vzorec 16: Doba obratu zasob (5)

Doba obratu pohledavek

Pomoci ukazatele doby obratu pohledavek se dozvime pocet dnl, béhem kterych je
inkaso pen¢z za kazdodenni trzby zadrZeno v pohledavkach. V této dobé podnik ¢eka na
inkaso plateb za své jiz provedené trzby. Je-li doba obratu pohledévek delsi nez bézna
doba splatnosti, znamena to, ze odbératelé neplati své zavazky vcas a firma musi

navrhnout vhodné opatfeni na urychleni inkasa svych pohledavek (5).
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Vzorec pro vypocet doby obratu pohledavek:

Doba obratu pohleddavek = (Pohledavky * 360) / Triby
Vzorec 17: Doba obratu pohledavek (5)

Doba obratu zavazku

Doba obratu zavazkii nam udava pocet dnii, béhem kterych podnik odklada platbu faktur
svym dodavatelim. Dobu obratu zavazk nazyvame téz dobou odkladu plateb nebo
dobou provozniho Gvéru. Tento ukazatel nés informuje o platebni mordlce podniku vici
svym dodavatelim. Vysledek ndm udava, jak dlouho podnik nakupuje na obchodni avér.

Je dulezité, aby byl podnik v dobé€ splatnosti platebné schopny (5).
Vzorec pro vypocet doby obratu zavazk:
Doba obratu zdavazki = (Zavazky vitci dodavateliiom * 360) / Triby
Vzorec 18: Doba obratu zavazkiu (5)

1.5.4. Ukazatele rentability

Rentabilita neboli vynosnost kapitalu je méfitkem schopnosti podniku dosahovat zisku za
pouziti investovaného kapitalu (9). Ukazatele rentability pométuji konecny efekt
dosazeny podnikatelskou ¢innosti podniku ke zvolené srovnavaci zékladng. Cim je
hodnota ukazatele vyssi, tim 1épe podnik hospodaii se svym kapitalem (6). Ukazatele

rentability nam udavaji, kolik K¢ zisku pfipadd na 1 K¢ jmenovatele. Ukazatell

vvvvvv

Rentabilita aktiv (ROA — Return on Assets)

Rentabilita aktiv je klicovym meéfitkem rentability. Pométuje zisk s celkovymi aktivy
investovanymi do podnikdni bez ohledu na to, z jakého kapitdlu byla financovéana (z
vlastniho nebo z ciziho zdroje). Rentabilita aktiv nam dava piehled o schopnosti podniku
efektivné vyuzit svlij majetek. Mame né€kolik zptisobti jak vzorec pro vypocet rentability
aktiv sestavit. U prvniho nejkomplexné&jsiho tvaru dosazujeme do citatele EBIT, tedy
vysledek hospodateni pfed zdanénim. Tento zpisob vypoctu je vhodny piedevsim tehdy,
kdyz se méni sazba dané ze zisku v Case, nebo v ptipadé, ze se méni v Case struktura
financovani pasiv. Také je vhodny, porovnavame-li mezi sebou dva podniky s riznou

strukturou financovani (4).
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Vzorec pro vypocet ROA:

ROA [%] = (EBIT / Celkova aktiva) * 100
Vzorec 19: Rentabilita aktiv (4)
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — Return on Equity)
Rentabilita vlastniho kapitadlu nadm udava, kolik cistého zisku piipadd na 1 K¢
investovaného kapitalu investorem. Tento ukazatel je pfedevsim dilezity pro akcionafe,
spole¢niky a dal$i investory. Pfi vypoctu je dulezité vymezeni vlastniho kapitalu. Ten
zahrnuje nejen zakladni kapital, ale i dalsi slozky jako emisni 4zio, zakonné a dalsi fondy
vytvafené ze zisku a zisk béZného obdobi a to z diivodu, ze se jednd o kapital akcionafi,

ktery byl zapojen do podnikatelské Cinnosti. Tento ukazatel by mél mit co nejvyssi

hodnotu, aby motivoval investovat akcionatfe do podniku (4).
Vzorec pro vypocet ROE:
ROE [%] = (EAT / Viastni kapitdl) * 100
Vzorec 20: Rentabilita vlastniho kapitalu (4)
Rentabilita trzeb (ROS — Return on Sales)

Ukazatel rentability trzeb tvofi jadro efektivnosti podniku. Zjistime-li problémy
vV hodnoté tohoto ukazatele, da se predpokladat, Ze budou 1 v jinych oblastech. Vysledna
hodnota ukazatele ndm udava, kolik K¢ €istého zisku dokaze podnik vyprodukovat na 1
K¢ trzeb. NejCasteji sestavujeme vzorec pro vypocet tak, ze do Citatele dosadime EAT,
V tomto ptipad¢ se jedna o vyjadieni tzv. ziskové marze (4). Je-li hodnota rentability trzeb
nizs$i nez u konkurence, znamena to, Ze podnik pouziva nizSich cen, nebo ma vysoké

naklady na dosazeni trzeb, nebo oboji (17).
Vzorec pro vypocet ROS:

ROS [%] = EAT / (TrZby z prodeje viastnich vyrobkii a sluzeb + Triby z prodeje zboZi)
*100

Vzorec 21: Rentabilita trzeb (4)
Rentabilita investovaného kapitalu (ROCE — Return on Capital Employed)

Rentabilita investovaného kapitalu (vynosnost dlouhodobého investovaného kapitalu)

uzce souvisi se zakladni filozofii kapitdlového trhu. Ten je vniman jako misto, kde
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podniky ziskavaji dodatecné zdroje pro financovéni potieb. Ukazatel nam udava, kolik
provozniho hospodéiského vysledku pied zdanénim podnik dosdhne z jedné koruny

investované akcionaii a véfiteli. Rozumime tim ze zpoplatnéného kapitalu (4).
Vzorec pro vypocet ROCE:

ROCE [%] = EBIT / (Vlastni kapitdl + Rezervy + Dlouhodobé zavazky + Bankovni
uvéry dlouhodobé) * 100

Vzorec 22: Rentabilita investovaného kapitalu (4)

1.6. Analyza soustav ukazateli

Nevyhodou rozdilovych a pomérovych ukazatelli finan¢ni analyzy je, Ze maji samy o
sob& omezenou vypovidaci schopnost, a to z diivodu, Ze charakterizuji pouze urcity usek
¢innosti podniku. K tomu, abychom posoudili celkovou finanéni situaci podniku, byly
vytvofeny soustavy ukazatelti, nazyvané téz analytické systémy. Tyto systémy nam
umoznuji lepsi piehled o finanéné-ekonomické situaci podniku. Z hlediska ucelu jejich
pouziti je miZeme rozdélit na dva modely: bonitni a bankrotni. Bonitni (diagnostické)
modely maji za cil diagnostikovat finan¢ni situaci podniku. Patii mezi n€ napt. Kralickiv
test nebo Tamariho model. Bankrotni modely slouzi jako systém vC€asného varovani pied
bankrotem podniku (7). Je-li spole¢nost s dostate¢nym piedstihem varovana pied tim, ze
sméfuje k bankrotu, miize v€as ucinit preventivni opatieni, aby tomu zabranila (18). Mezi
bankrotni modely se fadi napf. Altmantv index (Z-skore) a indexy divéryhodnosti, napt.
Index INO5 (7). Ob¢ skupiny model maji za cil pfifadit jednu ¢iselnou charakteristiku,
podle které posuzuji financni zdravi firmy (11). Finanéni zdravi podniku se da

charakterizovat jako prinik dosazené rentability a likvidity (16).
1.6.1. Kralickiuv Quick test

Bonitni model Kralickiv Quick test, ozna¢ovany jako tzv. rychly test, se dostal do
Ceského prostiedi v roce 1993 prostiednictvim jeho publikace. Stal se spolehlivym a Casto
uzivanym nastrojem finan¢ni analyzy. Test obsahuje 4 skupiny ukazatelli charakterizujici
stabilitu, likviditu, rentabilitu a hospodatsky vysledek. Vychazi pouze z informaci
obsazenych v rozvaze a vykazu zisku a ztraty. Ukazatele, které jsou zahrnuty v modelu,

charakterizuji 2 zakladni oblasti financni situace a lze je hodnotit samostatné (8).

27



Ukazatele finanéni stability

R1 - (Vlastni kapital/Aktiva) * 100 — ukazatel kvoty vlastniho kapitalu, poméiuje podil

vlastniho kapitalu na celkovych aktivech a vypovida o finan¢ni sile firmy (8)

R2 - (Cizi kapital — Penézni prostiedky / Cash flow) * 360 — ukazatel doby splaceni
nekrytych dluhu z cash flow (ve dnech); urcuje, za jakou dobu by byl podnik schopen
splatit vSechny své dluhy (dlouhodobé i kratkodobé), pokud by kazdy rok generoval

stejné cash flow jako v pravé analyzovaném obdobi (8)
Ukazatele rentability

R3 - (Cash flow / Trzby) * 100 — ukazatel rentability trZeb, upraveny na méfeni
rentability trzeb z cash flow (8)

R4 — (EBIT / Aktiva) * 100 — ukazatel rentability aktiv (v %); vyjadiuje celkovou

vynosnost veskerych aktiv, resp. kapitalu vlozeného do podniku (8)

Tabulka 1: Bodové hodnoceni Kralickova Quick testu (8)

Obodd |1bod 2 body 3 body |4 body
Rl | <0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R2 | >30 12-30 5-12 3-5 <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
Vzorec pro vypocet KQT:

KQT = (R1+R2+R3+R4) / 4
Vzorec 23: Kralickiiv Quick test

Vysledek hodnoceni KQT:

KQT <1 - podnik méa problémy ve finanénim hospodareni

KQT v intervalu 1 aZ 3 — o finan¢ni situaci nelze nic jednoznacné vypoveédet
KQT > 3 — podnik je bonitni, v dobré finan¢ni situaci

1.6.2. Altmaniv index finan¢niho zdravi (Z-skore)

Altmaniv index finanéniho zdravi neboli Altmanova formule bankrotu vychazi

z diskriminacni analyzy vytvofené profesorem Edwardem Altmanem v roce 1968. Z-
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skore vyjadfuje financni situaci firmy a je dulezitym faktorem pii financni analyze.
Profesor Altman vytvofil diskriminacni funkci pro vypocet Z-skore zvlast pro firmy
s akciemi vefejn¢ obchodovatelnymi na burze a zvlast’ pro ostatni firmy. Rovnice pro

vypocet Z-skoére u onéch firem byla vytvorena v roce 1983 a ma nasledujici tvar (7):
Vzorec pro vypocet Z-skore:
Z=0,717* X1+ 0,847 * X2 + 3,107 * X3 + 0,420 * X4 + 0,998 * X5

Vzorec 24: Altmanuyv index finanéniho zdravi (Z-skore)

kde:

X1 = Cisty pracovni kapital / Celkova Aktiva;
X2 =EAT / Celkova Aktiva;

X3 = EBIT / Celkova Aktiva;

X4 = Zakladni kapital / Cizi zdroje;

X5 =Trzby / Celkova Aktiva. (7)

Tabulka 2: Doporucené hodnoty Z-skére (7)

Pokud Z > 2,9 | mtizeme piedvidat uspokojivou finan¢ni situaci

1,2<Z <29 | ,8eda zona“ nevyhranénych vysledki

Z <1,2 | firma je ohroZena vaZznymi finan¢nimi problémy

1.6.3. Index INO5

Inka a lvan Neumaierovi sestavili celkem 4 indexy (IN95, IN99, INO1 a INO5), pomoci
kterych je mozné posoudit finanéni vykonnost a divéryhodnost ¢eskych podnikid (21).
Posledni z nich Index INOS byl vytvoien v roce 2005 a je povazovan za nejvhodné;si
model pouzivany pro hodnoceni podnikli. Vyhodou poslednich indexti INO1 a INOS je,
ze spojuje pohled véfitele 1 pohled vlastnika. Tyto indexy se od sebe li§i zménou hodnoty

C (EBIT/celkova aktiva) ve vzorci a také hranicemi pro klasifikaci podniki (7).
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Vzorec pro vypocet INOS:
INO5 = 0,13A+ 0,04B + 3,97C + 0,21D + 0,09 E
Vzorec 25: INOS
kde:
A = Celkova aktiva / Cizi zdroje
B = EBIT / Nakladové uroky
C =EBIT / Celkova aktiva
D = Trzby / Celkova aktiva
E = Obé&zn4 aktiva / (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni uvéry)

Tabulka 3: Doporucené hodnoty IN05 (7)

Pokud IN > 1,6 | mizeme piedvidat uspokojivou finanéni situaci

0,9<IN<1,6 | ,8eda zona“ nevyhranénych vysledkt

IN <0,9 | firma je ohrozena vaZznymi finan¢nimi problémy

1.6.4. A CART model predikce bankrotu

V roce 2013 Michal Karas a Maria Rezndkova ptedstavili bankrotni model slouZici
k predikci bankrotu c¢eskych primyslovych spole¢nosti (19). Jelikoz tento model,
spole¢né s ostatnimi bankrotnimi modely, mize byt neptesny, aplikuje-li se na podnik
V jiném odvétvi, sestavili v roce 2017 Michal Karas a Méria Rezidkova bankrotni model
orientovany piimo na stavebni spolec¢nosti. Zakladni model, pracujici pouze se tiremi
proménnymi, je oznac¢en jako Model 1. Prvni proménnou je pomér kratkodobych zavazki
a celkovych aktiv. Aby spolecnost byla vyhodnocena jako aktivni, nesmi byt tento pomér
vyssi nez 69,06 %. Druhou proménnou je hodnota logaritmu celkovych aktiv. Aby byla
spole¢nost vyhodnocena jako sméfujici k bankrotu, musela by byt tato hodnota vyssi nez
4,847045. Treti proménnd, se kterou model pracuje, je pomé&r obéznych aktiv a trzeb.
Kdyz hodnota tohoto poméru piekroc¢i hodnotu 41,81 %, 1ze spole¢nost povazovat za

sméfujici k bankrotu (20).
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Obrazek 2: CART Model1 (20)
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1.7. Analyza vnéjSiho okoli

Za cilem zjisténi vngjSich faktorti, ptisobicich na chod spolecnosti, jsem se rozhodl pro

provedeni SLEPTE analyzy.
1.7.1. SLEPTE analyza

SLEPTE analyza slouzi k identifikovani vnéjsich faktorti majicich vliv na organizaci a k
analyzovani vlivl, které tyto faktory maji. Nazev analyzy je odvozen od pocatec¢nich
pismen kazdého ze Sesti analyzovanych faktort. Jsou to faktory: socidlni, legislativni,

ekonomické, politické, technologické a ekologické (23).
Socialni faktory

Mezi socialni faktory patii demografické zmény, struktura spolec¢nosti, ndboZenstvi,

vzdé¢lanost obyvatelstva, velikost a vyvoj pracovni sily (22).
Legislativni faktory

Legislativnimi faktory rozumime existenci a funk¢énost zdkonnych norem, statni regulace,
regulace importu a exportu, chybé&jici legislativy.
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Ekonomické faktory

Mezi ekonomické faktory patii pfistup k finanénim zdrojim, dostupnost pajcek, dale

mezi né fadime faze hospodaiského cyklu, inflaci, vy§i HDP a ménovou stabilitu (22).
Politické faktory

Mezi politické faktory fadime aktudlni politickou situaci, monetarni a fiskalni politiku,
pozici a stabilitu vlady, podporu zahrani¢niho obchodu a postoj ke korupénimu jednéni

(22).
Technologické faktory

Technologickymi faktory se rozumi dopady novych technologii pouzivanych pii vyrobé
na chod podniku. Tyto faktory maji velky vliv na konkurenceschopnost podniku. Dale
mezi né fadime postoj k védé a vyzkumu, podporu vlady v oblasti vyzkumu, nové

pracovni postupy a techniky (23).
Ekologické faktory

Mezi ekologické faktory, na které je v posledni dob¢ kladen velky duraz, patii zejména
pfistup k ochrané Zivotniho prostfedi, nakladani s odpady, ochrana ohroZenych druhti

(23).
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2. ANALYZA SOUCASNEHO STAVU

V této Gasti prace predstavim analyzovanou spoleénost VASSTAV s.r.0. a naslednd

provedu jeji finan¢ni analyzu.

2.1. Spole¢nost VASSTAYV s.r.o.

2.1.1. Zakladni informace o spole¢nosti

Obchodni nazev: VASSTAV s.r.o.

1ICO: 469 64 541

Sidlo: Stankova 103/18, Ponava, 602 00, Brno
Pravni forma: spole¢nost s ruc¢enim omezenym

Den zapisu: 11. srpna 1992

Jednatelé: Ing. Pavel Vasicek

Ing. Petr Vasicek
Ptedmét podnikani: projektova ¢innost ve vystavbé
provadéni staveb, jejich zmén a odstranovani
hostinska ¢innost
masérské sluzby
sménarenské ¢innost
holi¢stvi, kadetnictvi
pediktra, manikura
prodej kvasného lihu, konzumniho lihu a lihovin
Zakladni kapital: 15620 000 K¢
2.1.2. Predstaveni spole¢nosti
Spole¢nost VASSTAV s.r.o. vznikla 11. srpna 1992 na zakladé spoleenské smlouvy

uzaviené¢ spolecniky Ing. Petrem VaSickem a Ing. Pavlem VaSickem. Hlavnim
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pfedmétem podnikani spolecnosti je provadéni projektovych staveb obytnych domil,
jejich rekonstrukce a Gpravy. VASSTAV s.r.0. Ize tedy oznaéit za stavebni spoleénost.
Za dobu svého plisobeni spole¢nost postavila nékolik velkych obytnych budov v Brné a
na jizni Moraveé. Dale se spolecnost zabyva rekonstrukcemi Skol a jinych zafizeni.
Zakazky spolecnost ziskava ptes vybérova fizeni, prosttednictvim vlastnich obchodnich
zastupcl, nebo skrze vlastni developerské projekty. Vedlejsim pfedmétem podnikani
spolecnosti je provozovani hotelu IRIS nachazejiciho se v obci Pavlov na jizni Morave.
Dale spole¢nost provozuje vlastni realitni kancelaf, ktera slouzi predevsim k prodeji a
pronajmu byt vybudovanych spolec¢nosti. V soucasnosti firma disponuje zhruba sto
zamé&stnanci. Obrat firmy se dlouhodobé zvySuje. V roce 2017 dosahoval hodnoty
364 089 000 K¢.

VASSTAV

zaloZeno 1992

Obrazek 3: Logo spole¢nosti (24)

2.2. Finan¢ni analyza

V této &asti svoji bakalaiské prace provedu finanéni analyzu spole¢nosti VASSTAV s.r.o.
Vv letech 2013 az 2017. Vybrané ukazatele srovnam s hodnotami oborového priméru,

které jsou dostupné na webovych strdnkach ministerstva pramyslu a obchodu.
2.2.1. Horizontalni analyza

Za pomoci ucetnich vykazi budou jednotlivé polozky rozvahy a vykazu zisku a ztrat

porovnavany mezi sebou, a tak zjistime jejich zménu v Case.
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Horizontalni analyza aktiv

Pti horizontalni analyze aktiv budou porovnavany polozky aktiv v case. Tim zjistime

jejich meziro¢ni zménu. Zmény budou vyjadieny procentualné i absolutné.

Tabulka 4: Horizontalni analyza aktiv v absolutnich zménach (v tis. K¢)

Rok 2013-2014 | 2014-2015 2015-2016 | 2016-2017

AKTIVA CELKEM -9 035 12 863 -15 579 14 805
Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek -14 484 1736 1692 -1 446
Dlouhodoby hmotny majetek -14 484 1736 1692 -1 546
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 100
Obézna aktiva 5 460 11 232 -17 108 15 141
Zasoby -10 131 49 721 -43 450 -6 310
Pohledavky 3123 -4 644 20 217 16 600
Dlouhodobé pohledavky 0 0 1831 196
Kratkodobé pohledavky 3123 4644 18 386 16 404
Penézni prostredky 12 468 -33 845 6 125 4 851
Casové rozliseni aktiv -11 -105 -163 1110

Tabulka 5: Horizontalni analyza aktiv v procentualnich zménach (v %)

Rok 2013-2014 | 2014-2015 | 2015-2016 | 2016-2017

AKTIVA CELKEM -5,47 8,24 -9,22 9,65
Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek -25,88 4,18 3,91 -3,22
Dlouhodoby hmotny majetek -25,88 4,18 3,91 -3,44
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 -
Obézna aktiva 5,02 9,83 -13,63 13,97
Zasoby -66,25 963,40 -79,17 -55,20
Pohledavky 25,84 -30,53 191,36 53,93
Dlouhodobé pohledavky 0,00 0,00 792,64 9,51
Kratkodobé pohledavky 26,34 -31,01 177,92 57,12
Penézni prostredky 15,31 -36,05 10,20 7,33
Casové rozli$eni aktiv -3,02 -29,75 -65,73 | 1305,88

Ve sledovaném obdobi zjiStujeme meziro¢ni pokles ¢i narlst jednotlivych poloZek.

Nejvétsi pokles v celkovych aktivech je zaznamenan v letech 2015-2016 o0 9,22 %.

Nejveétsi mezirocni nariist celkovych aktiv je hned nasledujici obdobi mezi roky 2016-

2017 0 9,65 %.

35




Dlouhodoby hmotny majetek se ménil v jednotlivych letech. Nejvétsi zména nastala mezi

pozemkti.

Obézna aktiva vykazuji rostouci trend kromé obdobi 2015-2016, kdy doslo k poklesu o
13,63 %. Ten byl zplisoben zejména zménou v zasobach diky dokonceni stavebniho

projektu Kocianka a naslednym prodejem dostavénych bytt.

Pohledavky ve sledovaném obdobi vykazuji také rostouci trend, pfi¢emz nejveétsi zména
se tyka kratkodobych pohledavek v obdobi 2015-2016, a to nartst o 177,92 %. Tato

zména je spojend s prodejem bytd z dokonc¢eného stavebniho projektu Kocianka.
Horizontalni analyza pasiv

Pii horizontalni analyze pasiv jsou mezi sebou porovnavany jejich jednotlivé polozky. U
celkovych pasiv musi byt zmény stejné jako v piipadée celkovych aktiv. Plati zde bilanéni
pravidlo rozvahy, kdy aktiva se rovnaji pasivim. Meziro¢ni zmény polozek pasiv opét

interpretuji v procentualnich i absolutnich hodnotach.

Tabulka 6: Horizontalni analyza pasiv v abSolutnich zménach (v tis. K¢)

Rok 2013-2014 | 2014-2015 | 2015-2016 |2016-2017
PASIVA CELKEM -9 035 12 863 -15 579 14 805
Vlastni kapital 385 -4492 578 989
Zakladni kapital 0 0 0 0
Kapitalové fondy 0 0 0 0
Fondy ze zisku 14 0 -634 29
Vysledek hospodaieni minulych let 255 384 -3 858 549
Vysledek hospodaieni bézného ucetniho
obdobi 116 -4 876 5070 411
Cizi zdroje -9 145 17 386 -16 359 14 035
Rezervy -2 119 -5033 7 358 7 359
Zavazky -7 026 22 419 -23 717 6676
Dlouhodobé zavazky -256 8011 -17 590 -1498
Kratkodobé zavazky -6 770 14 408 -6 127 8174
Casové rozlideni pasiv -275 -31 202 -219
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Tabulka 7: Horizontalni analyza pasiv v procentudlnich zménach (v %)

Rok 2013-2014 | 2014-2015 | 2015-2016 | 2016-2017
PASIVA CELKEM -5,47 8,24 -9,22 9,65
Vlastni kapital 1,73 -19,86 3,19 5,29
Zakladni kapital 0,00 0,00 0,00 0,00
Kapitalové fondy 0,00 0,00 0,00 0,00
Fondy ze zisku 2,26 0,00 -100,00 -
Vysledek hospodaieni min. let 4,45 6,42 -60,61 21,90
Vysledek hospodaieni bézného ucetniho
obdobi 43,28 -1269,79 -112,87 71,11
Cizi zdroje -6,44 13,08 -10,88 10,48
Rezervy -29,63 -100,00 0,00 100,01
Zavazky -5,21 17,53 -15,78 5,27
Dlouhodobé zavazky -0,28 8,88 -17,90 -1,86
Kratkodobé zavazky -15,23 38,23 -11,76 17,78
Casové rozlideni pasiv -34,38 -5,90 40,89 -31,47

Vlastni kapital ma ve sledovaném obdobi rostouci tendenci kromé roku 2015, kdy doslo

k poklesu 0 19,86 %.

Vysledek hospodateni vykazuje rist ve vSech letech kromé roku 2015, kdy doslo
k poklesu 0 1269,79 %. V tomto roce vysledek hospodateni dosahl zaporné hodnoty, coz
bylo zplsobeno zejména tim, ze kapital spolecnosti byl vazan v nedokonceném
stavebnim projektu Kocianka, a také tim, ze podnik mél neocekavany vydaj v podobé
dodate¢nych platebnich vymért za odvod dané z piijmu a DPH za rok 2007 a 2008

vystavenych finanénim ufadem. Jednalo se o ¢astku pfiblizné€ 6 261 tis. K¢.

Cizi zdroje v pribéhu sledovaného obdobi vykazuji kolisavy trend, pfi¢emz k nejveétsi
zméné doslo v obdobi 2014-2015, a to rist 0 13,08 %. Nejvetsi pokles byl v nésledujicim

roce, ato 0 10,88 %.

Zavazky vykazuji velké zmény v prub¢hu sledovaného obdobi. V piipad¢ dlouhodobych
zavazkl nejvetsi zména nastala v obdobi 2015-2016, kdy doslo k poklesu 0 17,9 %. U
kratkodobych zavazkil byla nejvétsi zmeéna zaznamenana mezi roky 2014-2015, a to rtst

0 38,23 %.

Casové rozliseni pasiv vykazuje kolisavy trend. K nejvétsimu poklesu doslo v roce 2014,

0 34,38 %, a k nejvétsimu rustu v roce 2016, 0 40,89 %.
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Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Nyni samostatn¢ zpracuji horizontalni analyzu vynost podniku a nékladii podniku.

Hodnoty opét uvedu v relativnich 1 procentualnich zménach.

Tabulka 8: Horizontalni analyza vynosi v absolutnich zménach (v tis. K¢&)

Rok 2013-2014 | 2014-2015 | 2015-2016 |2016-2017
VYNOSY CELKEM 97695 -58275 124252 15139
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 97180 -47037 115431 22580
Trzby za prodej zbozi 159 227 -51 -211
Ostatni provozni vynosy 660 -11265 8661 -6969
Vynosové uroky a ostatni vynosy -304 -200 211 -261
Tabulka 9: Horizontalni analyza vynosi v procentualnich zménach (v %)
Rok 2013-2014 | 2014-2015 | 2015-2016 |2016-2017
VYNOSY CELKEM 52,73 -20,59 55,30 4,34
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 56,92 -17,56 52,26 6,71
Trzby za prodej zbozi 7,61 10,09 -2,06 -8,70
Ostatni provozni vynosy 5,55 -89,68 668,29 -69,99
Vynosové uroky a ostatni vynosy -55,37 -81,63 468,89 -101,95

Celkové vynosy podniku maji (az na rok 2015) rostouci charakter. Nejvétsi zména byla

zaznamenana Vv roce 2016, kdy doslo k rustu o 55,3 %. Pokles v roce 2015 byl 0 20,59 %.

Vzhledem Kk tomu, ze trzby z prodeje vyrobki a sluzeb maji nejvétsi podil na celkovych
vynosech podniku, maji také podobnou kiivku zmén jako celkové vynosy. To znamena,
ze pokles v této polozce nastal opét v roce 2015 (o 17,56 %). Nejvetsi nartst byl v roce
2014 (0 56,92 %). Dalsi velky narast byl v roce 2016 (0 52,26 %).

Trzby za prodej zbozi ve sledovaném obdobi vykazuji mensi zmény nez v ptipadé trzeb
za prodej vyrobkl a sluzeb. K nejvétsi zméné doslo v obdobi 2014-2015, kdy doslo
K rstu o 10,09 %.

V pifipadé ostatnich provoznich vynosti zaznamenavame velké mezirocni zmény.

K nejvétsimu poklesu doslo v roce 2015 (0 89,68 %).

Vynosové uroky a ostatni vynosy maji spise sestupny charakter, tedy az na rok 2016, kdy

doslo k ristu 0 468,89 %.
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Tabulka 10: Horizontalni analyza nakladi v absolutnich zménach (v tis. K¢)

Rok 2013-2014 | 2014-2015 | 2015-2016 | 2016-2017
NAKLADY CELKEM 72 953 9593 31 580 43 243
Vykonova spotieba 63 515 15 754 17 446 52 476
Osobni néklady 462 2436 181 -1 857
Uprava hodnot v provozni oblasti =72 0 239 700
Ostatni provozni naklady 8 983 -10 415 15 355 -7 556
Nakladové tiroky a podobné naklady 58 13 -21 -133
Ostatni finan¢ni naklady -25 -49 43 -94
Dan z ptijmu 32 1854 -1 663 -293
Tabulka 11: Horizontalni analyza nakladi v procentualnich zménach (v %)
Rok 2013-2014 | 2014-2015 | 2015-2016 | 2016-2017
NAKLADY CELKEM 36,57 3,52 11,20 13,79
Vykonova spotieba 36,93 6,69 6,94 19,53
Osobni naklady 2,17 11,21 0,75 -7,63
Uprava hodnot v provozni oblasti -3,55 0,00 12,23 31,92
Ostatni provozni naklady 340,78 -89,64 1275,33 -45,63
Nakladové uroky a podobné naklady 7,76 1,61 -2,57 -16,69
Ostatni finan¢ni naklady -3,44 -6,98 6,58 -13,51
Dan z ptijmu 22,22 1053,41 -81,92 -79,84

Celkové naklady podniku v prib¢hu sledovaného obdobi vykazuji rostouci trend, to je

wrwe

nakladt doslo v roce 2014 (0 37,6 %).

Podobné jako u celkovych nakladl vidime rostouci trend 1 u vykonové spotieby. Nejvétsi

narGst nastal taktéz v roce 2014 (0 36,93 %).

V ptipad¢ osobnich nakladi byl nejvétsi nartist zaznamenén v roce 2015, ato 0 11,21 %.

Nejvétsi pokles nastal v roce 2017, ato 0 7,63 %.

Ostatni provozni naklady maji kolisavy vyvoj. K nejvétsimu meziroénimu ubytku (0

89,64 %) doslo v letech 2014-2015. Nejvétsi nartst byl zaznamenan v obdobi 2015-2016

(0 1275,33 %).

Nakladové troky a podobné naklady vykazuji sestupnou tendenci. V roce 2014 byl jejich
narust o 7,76 %. V roce 2017 nastal jejich pokles 0 16,69 %.

39




2.2.2. Vertikalni analyza

Vertikalni analyza nam dava piehled o procentudlnim zastoupeni jednotlivych polozek

v celku. V této ¢asti provedu pomoci rozvahy vertikalni analyzu aktiv a pasiv podniku.

Nasledné pomoci vykazu zisku a ztrat provedu vertikdlni analyzu vynost a naklada

podniku.

Vertikalni analyza aktiv

Pomoci vertikalni analyzy aktiv se dozvime procentualni podil jednotlivych polozek aktiv

na celkovych aktivech.

Tabulka 12: Vertikalni analyza aktiv (v %)

Rok 2013 2014 2015 2016 2017

Aktiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Dlouhodoby majetek 33,89 26,58 25,58 29,28 25,85
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Dlouhodoby hmotny majetek 33,89 26,58 25,58 29,28 25,79
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,06
Obézna aktiva 65,89 73,20 74,27 70,66 73,44
Zasoby 9,26 3,31 32,48 7,45 3,05
Dlouhodobé pohledavky 0,14 0,15 0,14 1,34 1,34
Kratkodobé pohledavky 7,18 9,60 6,12 18,72 26,83
Penézni prostredky 49,31 60,15 35,54 43,14 42,23
Casové rozligeni 0,22 0,23 0,15 0,06 0,71

Z tabulky je ziejmé, Ze ve vSech letech v pribéhu sledovaného obdobi maji vzdy ob&zna

Cv v

obéznych aktiv byla v roce 2013 (65,89 %). Na této poloZce se nejvice podilely penézni

prostiedky (49,31 % z celkovych aktiv).

Nejvétsi podil obéznych aktiv na celkovych aktivech byl v roce 2015, jednalo se o

hodnotu 74,27 %. Na této hodnoté¢ mély nejvétsi podil penézni prostiedky (35,54 %

z celkovych aktiv) a zadsoby S podilem 32,48 % na celkovych aktivech.

V roce 2017 dosahoval podil obéZznych aktiv 73,44 %, tedy podobné jako v roce 2015.

Avsak v roce 2017 se na této polozce kromé penéznich prostredki (42,23 % z celkovych

aktiv) podilely velkou mirou i kratkodobé pohledavky (26,83 % z celkovych aktiv).

V tomto roce bylo jejich zastoupeni nejvyssi z celého sledovaného obdobi.
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Dlouhodoby majetek, az na rok 2013 (33,89 %), vzdy dosahuje podilu pod 30 % na

celkovych aktivech. Hodnotu dlouhodobého majetku tvofi bezvyhradné polozka

dlouhodoby hmotny majetek.
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Graf 1: Vertikalni analyza aktiv (Vlastni zpracovani)

Vertikalni analyza pasiv

2016

2017

Casové rozligeni

Vertikalni analyza pasiv ndm déava piehled o procentudlnim zastoupeni jednotlivych

polozek pasiv na celkovych pasivech.

Tabulka 13: Vertikalni analyza pasiv (v %)

Rok 2013 2014 2015 2016 2017

Pasiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Vlastni kapital 13,46 14,49 10,73 12,19 11,71
Zakladni kapital 9,46 10,01 9,24 10,18 9,29
Fondy ze zisku 0,38 0,41 0,38 0,00 0,02
VH minulych let 3,47 3,83 3,77 1,63 1,82
VH bézného ucetniho obdobi 0,16 0,25 -2,66 0,38 0,59
Cizi zdroje 86,05 85,17 88,98 87,35 88,01
Rezervy 4,33 3,22 0,00 4,80 8,75
Dlouhodobé zavazky 54,80 57,81 58,15 52,59 47,07
Kratkodobé zavazky 26,92 24,14 30,83 29,97 32,19
Casové rozliseni 0,48 0,34 0,29 0,45 0,28
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Pomoci vertikdlni analyzy pasiv zjistujeme, ze nejvétsi podil na financovani majetku
spole¢nosti maji kazdoroéné cizi zdroje. Jejich procentuélni zastoupeni se pohybuje od

hodnoty 85,17 % v roce 2014 do 88,98 % v roce 2015.

Vlastni kapital v pribéhu sledovaného obdobi nepiekrocil podil 15 % na celkovych
pasivech. Nejvétsi zastoupeni mél v roce 2014 (14,49 %) a nejmensi v roce 2015 (10,73
%). Vlastni kapital tvoti vzdy z nejvetsi ¢asti zakladni kapital a jeho hodnota se meziro¢né

nemeéni.

Cizi zdroje podniku jsou tvofeny zejména dlouhodobymi zavazky. V roce 2015 jejich
podil na celkovych pasivech dosahoval dokonce 58,15 %. Nejvétsi podil na

dlouhodobych zavazcich maji vzdy zavazky ke spole¢niktim.

Kratkodobé zavazky se pohybuji okolo polovi¢ni hodnoty dlouhodobych zavazki, ale
Vv pribehu sledovaného obdobi dochazi ke zvySovani jejich podilu na cizich zdrojich na
ukor dlouhodobych zavazkt. Kratkodobé zavazky jsou nejvetsi mirou tvoreny zavazky

Z obchodnich vztahu.
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Graf 2: Vertikalni analyza pasiv (Vlastni zpracovani)
Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

Pomoci vertikalni analyzy zisku a ztrat se dozvime procentualni zastoupeni polozek na
celkovych vynosech a nakladech podniku. Nejdiive provedu vertikalni analyzu naklada

a nasledn¢ vynosu.

42



Tabulka 14: Vertikalni analyza naklada (v %)

Rok 2013 2014 2015 2016 2017

NAKLADY CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Vykonova spotieba 86,20 86,43 89,07 85,67 89,99
Osobni naklady 10,66 7,97 8,56 7,76 6,30
Uprava hodnot v provozni oblasti 1,02 0,72 0,69 0,70 0,81
Ostatni provozni naklady 1,32 4,26 0,43 5,28 2,52
Nakladové troky a podobné naklady 0,37 0,30 0,29 0,25 0,19
Ostatni finan¢ni naklady 0,36 0,26 0,23 0,22 0,17
Dan z piijmi 0,07 0,06 0,72 0,12 0,02

Na celkovych nakladech podniku mé vzdy s piehledem nejvyssi podil vykonova spotieba.
Jeji procentudlni zastoupeni se V pribéhu sledovaného obdobi pohybuje od 85,67 %
v roce 2016 az po 89,99 % v roce 2017. Nejvétsi zastoupeni na vykonové spotiebé ma

kazdoro¢né polozka sluzby. Na druhém misté se nachazi spotfeba materialu a energie.

Osobni naklady maji viceméné sestupny trend. V roce 2013 bylo jejich procentualni
zastoupeni na celkovych nakladech 10,66 %. V roce 2017 to uz bylo pouze 6,3 %. Osobni

naklady jsou tvofeny zejména polozkou mzdové naklady.

Ostatni polozky nakladi maji zanedbatelné podily na celkovych nakladech. Za zminku
stoji snad jen ostatni provozni naklady. Vykazuji kolisavy trend a jejich hodnota se

pohybuje od 0,43 % do 5,28 %.

Tabulka 15: Vertikalni analyza vynosi (v %)

Rok 2013 2014 2015 2016 2017
VYNOSY CELKEM 100,00 100,00f 100,00| 100,00| 100,00
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 92,15 94,68 98,30 96,38 98,57
Trzby za prodej zbozi 1,13 0,79 1,10 0,69 0,61
Ostatni provozni vynosy 6,42 4,44 0,58 2,85 0,82
Vynosové uroky a podobné vynosy 0,30 0,09 0,02 0,07 0,00

Vertikalni analyza vynosi ukazuje, Ze témet

vyhradné jsou vynosy podniku tvoieny

polozkou trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb. Jejich podil na celkovych vynosech se

pohybuje od 92,15 % v roce 2013 po 98,57 % v roce 2017.

Trzby za prodej zboZi jsou nepfili§ vyznamnou polozkou vynosit podniku. Jejich

procentualni zastoupeni se pohybuje od 0,61 % do 1,13 %.
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Ostatni provozni vynosy se pohybuji od 0,58 % do 6,42 %. Jejich nejvétsi zastoupeni ma,
s vyjimkou rokti 2015 a 2017, kdy jejich podil neptekrocil 1 %, polozka trzby z prodeje
dlouhodobého majetku.

2.2.3. Analyza rozdilovych ukazateli

Analyza rozdilovych ukazateld zahrnuje ukazatele: &isty pracovni kapital (CPK), Gisté

pohotové prostiedky (CPP) a &isty pendzné-pohledavkovy fond (CPM).
Cisty pracovni kapital - CPK

Tabulka 16: Cisty pracovni kapital (v tis. K¢)

Rok 2013 2014 2015 2016 2017
CPK 64347 76577 73401 62420 69387
Oborovy primér 66740 62847 65959 66955 63499

Z tabulky je ztejmé, ze Cisty pracovni kapital se pohybuje v kladnych hodnotach. To je
pro podnik dobré znameni. Hodnoty CPK jsou relativné vysoké, pohybuji se od 62 do
76 miliont. S vyjimkou let 2013 a 2016 se hodnoty pohybuji nad oborovym primérem.
To znamenad, Ze podnik by mél byt schopen pokryt neocekavané vydaje. Avsak je dilezité

upozornit, ze ne vSechny polozky ob&znych aktiv jsou dostate¢né likvidni.
Cisté pohotové prostiedky — CPP

Tabulka 17: Cisté pohotové prostiedky (v tis. K¢)

Rok 2013 2014 2015 2016 2017
CPP 36969 56207 7954 20206 16883
Oborovy primér -44677 -41270 -37449 -39109 -29060

Ukazatel CPP vychazi ve viech letech v kladnych hodnotach. To je pro podnik dobra
zprava. Avsak ukazatel vykazuje kolisavy trend. Nejvetsi mezirocni rozdil byl mezi roky
2014 a 2015, kdy jeho hodnota klesla z 56 na necelych 8 miliont. Tento pokles byl
zplisoben znatelnym ubytkem penéZnich prosttedkl a zaroven nartistem kratkodobych

zavazkl. Ovsem to, ze 1 v roce 2015 ukazatel nabyval kladné hodnoty, spole¢né s tim, ze
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se hodnoty pohybuji vysoko nad oborovym primérem, naznacuje, ze je podnik dostatecné

likvidni a schopny hradit své zavazky.
Cisty penéZné - pohledavkovy fond — CPM

Tabulka 18: Cisty penéZné — pohledavkovy fond (v tis. K¢&)

Rok 2013 2014 2015 2016 2017

CPM 48824 71185 18288 48926 62007

Tento ukazatel piedstavuje jakysi kompromis mezi dvéma piedeSlymi ukazateli, je
ocistény o nelikvidni polozky jako jsou zasoby a dlouhodobé pohledavky. Ukazatel
v ¢ase vykazuje kolisavy trend. Vychdzi v hodnotach od 18 do 71 miliond. Nejnizsi
hodnoty dosahl vroce 2015, kdy se zvedly vyrazné zéasoby podniku, konkrétné
nedokonc¢ena vyroba. Nejvyssi hodnota ukazatele byla v roce 2017, kdy nabyval hodnoty
71 185 tis. K¢.
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Graf 3: Rozdilové ukazatele (Vlastni zpracovani)
2.2.4. Ukazatele zadluZenosti

Nyni se budu vénovat ukazateltim zadluzenosti. Jsou to pomérové ukazatele a patii mezi

né celkova zadluZenost, koeficient samofinancovani, doba splaceni dluhti a trokové kryti.
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Celkova zadluZenost

Tabulka 19: Celkova zadluzenost (v %)

Rok 2013 2014 2015 2016 2017
Celkova zadluzenost 86,05 85,17 88,98 87,35 88,01
Oborovy prumér 57,51 57,81 58,38 53,02 53,09

Hodnoty celkové zadluzenosti podniku se zdaji byt na prvni pohled velmi vysoké. Ve
srovnani s oborovym primérem je celkova zadluzenost vyssi ve vSech letech zhruba
030 %. To mize znamenat potenciondlni riziko pro véftitele. OvSem takto vysoké
hodnoty maji svlij vyznam. Nakladnost ciziho kapitalu neni tak vysoka jako kapitalu

vlastniho. Celkova zadluZenost podniku se pohybuje mezi 85 a 89 procenty.

Koeficient samofinancovani

Tabulka 20: Koeficient samofinancovani (v %)

Rok 2013 2014 2015 2016 2017
Koeficient samofinancovani 13,46 14,49 10,73 12,19 11,71
Oborovy prumér 40,68 40,53 40,12 45,30 45,49

Koeficient samofinancovani je doplinkem ukazatele celkové zadluZenosti. V souctu oba
ukazatele davaji piiblizné hodnotu 1. Tedy vzhledem Kk vysokym hodnotam ukazatele
celkové zadluzenosti se hodnoty koeficientu samofinancovani pohybuji na nizké Grovni.
Hodnota oborového priméru koeficient samofinancovani ve vSech letech pievysuje
zhruba 0 30 %. Je to dano jiz zminénou nakladnosti vlastniho kapitalu. Nedaji se proto
tyto nizké hodnoty, které jsou v rozmezi 0d 10,73 % do 14,49 %, povazovat isté za chybu

podniku, ale spise za odvazné;jsi strategii vedeni podniku.
Urokové kryti

Tabulka 21: Urokové kryti

Rok

2013

2014

2015

2016

2017

Urokové kryti

0,55

0,70

-3,01

1,19

1,60
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Hodnoty urokového kryti jsou, s vyjimkou roku 2015, ve vSech letech sledovaného
obdobi kladné. Diivod, pro¢ v roce 2015 byla hodnota Grokového kryti zaporna, je ten, ze
VvV tomto roce byl vysledek hospodaieni zaporny a podnik byl tedy ve ztraté. V ostatnich

letech ma ukazatel irokového kryti rostouci trend.
2.2.5. Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity nas informuji o tom, jak je spolecnost schopna pfeménit sva aktiva na
uhradu zavazkl. Dé€lime je na 3 stupné: likvidita prvniho stupné se nazyva hotovostni
nebo okamzita, likvidita druhého stupné se nazyva pohotova a likvidita tfetiho stupné se
nazyva bézna.

Hotovostni likvidita

Tabulka 22: Hotovostni likvidita

Rok 2013 2014 2015 2016 2017
Hotovostni likvidita 1,83 2,49 1,15 1,44 1,31
Oborovy prumér 0,42 0,45 0,53 0,45 0,52

Hotovostni likvidita je nejpfisnéj$i ukazatel likvidity. Jsou do ni zahrnuty pouze
nejlikvidngjsi prosttedky. Doporucené hodnoty hotovostni likvidity jsou 0,2 az 0,5.
Z tabulky je vidét, ze podnik ve vSech letech sledovaného obdobi tyto hodnoty
nékolikandsobné piekracuje, coz napovida, Ze je vice nez dostatecné likvidni. Ve srovnani
S oborovym primérem, ktery se vétSinou nachazi v doporucenych hodnotach, nebo je
mirné prevysuje, je hotovostni likvidita taktéz velmi vysoka. Z toho vyplyva, Ze podnik
ma tzv. financni polstar a je dostatecné likvidni, ale zaroveil ma piebytecné finanéni

prostiedky.

Pohotova likvidita

Tabulka 23: Pohotova likvidita

Rok 2013 2014 2015 2016 2017
Pohotova likvidita 2,10 2,90 1,36 2,11 2,19
Oborovy prumér 1,66 1,65 1,65 1,68 1,72
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Doporuceny interval hodnot pro pohotovou likviditu je 1 az 1,5. Z tabulky je zfejmé, ze
jediny rok, ktery se nachézi v intervalu doporu¢enych hodnot, je 2015. Ve vSech ostatnich
letech jsou hodnoty pohotové likvidity nad doporuc¢enym intervalem. V roce 2014 bylo
dosazeno nejvyssi hodnoty, a to 2,9. Hodnoty pohotové likvidity pievySuji oborovy
prumér ve vSech letech sledovaného obdobi kromé roku 2015. To bylo zpisobeno

vysokymi zasobami, konkrétné nedokoncenou vyrobou.
BéZna likvidita

Tabulka 24: bézna likvidita

Rok 2013 2014 2015 2016 2017
Bézna likvidita 2,45 3,03 2,41 2,36 2,28
Oborovy prumér 1,87 1,84 1,83 1,95 2,04

Z tabulky je patrné, ze hodnoty bézné likvidity se pohybuji od 2,28 do 3,03. Doporuceny
interval hodnot pro béznou likviditu je 1,5 — 2,5. Kromé roku 2014, kdy byla hodnota
bézné likvidity 3,03, se hodnoty nachazi v doporu¢eném intervalu. Znamena to tedy, Ze
je podnik dostatecné likvidni a schopen hradit své zavazky bez problémi. Oborovy
pramér bézné likvidity je ve vSech letech sledovaného obdobi piekro¢en. Znamena to, ze

podnik je na tom z hlediska bézné likvidity 1épe neZ konkurence.
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Graf 4: Ukazatele likvidity (Vlastni zpracovani)
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2.2.6. Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity davaji pfehled o tom, jak efektivné podnik vyuziva sva aktiva, zda jich

nema zbytecné moc, ¢i naopak malo. DéEli se na ukazatele obratovosti a ukazatele doby

obratu.

Obrat celkovych aktiv

Tabulka 25: Obrat celkovych aktiv

Rok 2013 2014 2015 2016 2017
Obrat celkovych aktiv 1,05 1,73 1,32 2,21 2,15
Oborovy prumeér 0,81 0,89 0,92 0,81 0,84

Obrat celkovych aktiv udava, kolikrat se aktiva obrati v trzbach za rok. Hodnota obratu

celkovych aktiv by neméla klesnout pod 1. To se nestalo v zddném roce sledovaného

Cv v

Obrat stalych aktiv

Tabulka 26: Obrat stalych aktiv

cvwr

Rok 2013 2014 2015 2016 2017
Obrat stalych aktiv 3,09 6,51 5,17 7,54 8,31
Oborovy prumér 2,46 2,65 2,69 2,39 2,50

Ukazatel obratu stalych aktiv ndm udava, kolikrat za rok se obrati dlouhodoby majetek.

Hodnoty se pohybuji od 3,09 do 8,31.

Obrat zasob

Tabulka 27: Obrat zasob

Rok 2013 2014 2015 2016 2017
Obrat zasob 11,30 52,35 4,07 29,63 70,50
Oborovy prumeér 11,25 13,50 14,26 8,79 8,29
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Ukazatel obratu zasob udava, kolikrat za rok se jednotlivé polozky zasob naskladni a
znovu prodaji. Z tabulky je ziejmé, Ze tento ukazatel vykazuje kolisavy trend a meziro¢ni
rozdily jsou vysoké. Je to dédno zejména tim, Ze firma ma zéasoby vazané vzdy
V konkrétnim dlouhodobém projektu. K jejich prodeji dojde vzdy, kdyZz je projekt

dokonden.

Doba obratu zasob

Tabulka 28: Doba obratu zasob (ve dnech)

Rok 2013 2014 2015 2016 2017
Doba obratu zasob 31,85 6,88 88,46 12,15 5,11
Oborovy prumeér 32,01 26,67 25,31 40,97 43,44

Doba obratu zasob nam udava dobu, po kterou jsou zasoby vazany v podniku. Stejné jako

u predchoziho ukazatele obratu zasob ma tento ukazatel kolisavy trend.

Doba obratu zavazku

Tabulka 29: Doba obratu zavazki (ve dnech)

Rok 2013 2014 2015 2016 2017
Doba obratu zavazka 281,10 170,46 242,32 134,57 132,89
Oborovy prumeér 202,78 185,29 181,61 203,56 196,98

Doba obratu zavazkti dava piehled o tom, jak dlouho podnik odklada své platby.
Z tabulky lze vy¢ist, ze ukazatel vykazuje kolisavy trend a hodnota ukazatele je relativné
vysoka. V letech 2013 a 2015 se nachazela nad oborovym prumérem. OvSem v letech

2016 a 2017 hodnota ukazatele klesla pod oborovy pramér.

Doba obratu pohledavek

Tabulka 30: Doba obratu pohledavek (ve dnech)

Rok 2013 2014 2015 2016 2017
Doba obratu pohledavek 25,18 20,27 17,03 32,71 47,24
Oborovy prumér 195,54 173,95 154,84 155,36 149,32

50




Ukazatel doby obratu pohledavek udava pocet dni, béhem kterych podnik obdrzi platby
od odbératelt. Z tabulky lze vycist, Ze ukazatel v porovnani s oborovym prumérem

vykazuje nizké hodnoty, coz je dobré znameni.

2.2.7. Ukazatele rentability

Ukazatele rentability udavaji, kolik K¢ zisku ptipada na jednotlivé polozky, a délime je
na ukazatel rentability aktiv (ROA), ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE),
ukazatel rentability trzeb (ROS) a ukazatel rentability investovaného kapitalu (ROCE).

Tabulka 31: Ukazatele rentability

Rok 2013 2014 2015 2016 2017

ROA 0,25 0,36 -1,46 0,62 0,63
Oborovy prumér ROA 2,28 3,00 5,08 4,38 5,40
ROE 1,21 1,70 -24,78 3,09 5,02
Oborovy primér ROE 5,97 5,87 8,69 7,20 9,13
ROS 0,16 0,14 -2,01 0,17 0,27
Oborovy prumér ROS 2,99 2,67 3,77 4,04 4,92
ROCE 0,34 0,48 -2,12 0,89 0,94

Rentabilita aktiv se pohybuje v ne pfili§ vysokych hodnotach, nejvyssi hodnoty ukazatel
ROA nabyl v roce 2017, a to 0,63 %. V roce 2015 podnik nevytvatel zisk a hodnota
ukazatele ROA byla -1,46 %.

V piipadé€ ukazatele rentability vlastniho kapitalu se podnik s vyjimkou roku 2015, kdy
hodnota ROE byla -24,78 %, pohyboval vzdy nad hodnotou 1 %. To znamena, ze kromé
roku 2015 m4 tento ukazatel pozitivni hodnoty pro podnik. Nejvyssi hodnota ROE byla

zaznamenana v roce 2017, a to 5,02 %.

Ukazatel rentability trzeb zaznamenava hodnoty od -2,01 % v roce 2015 do 0,27 % v roce
2017. Jedinym rokem, kdy nabyl ukazatel ROS zaporné hodnoty, byl rok 2015,
Vv ostatnich letech sledovaného obdobi se pohyboval v kladnych hodnotach.

Hodnota ukazatele ROCE byla nejnizsi opét v roce 2015, kdy byla zaporné hodnoty, a to
-2,12 %. Ve vSech ostatnich letech se ukazate]l ROCE pohyboval v kladnych hodnotéch.
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Dalo by se fict, ze kdyz zanedbame rok 2015, ma tento ukazatel rostouci trend. V roce

2013 byla jeho hodnota 0,34 % a v roce 2017 to bylo 0,94 %.

Ve srovnani s oborovym pramérem hodnoty ukazatelt rentability nevypadaji piiznive.
Zadny z ukazatelii se oborovému priméru nepftiblizil ani v jednom roce sledovaného

obdobi. To znaci, ze spolecnost nevykazuje dostateéné vysoké hodnoty rentability.
2.2.8. Bonitni a bankrotni modely
Kralickiiv Quick test

Bonitni model Kralickiiv Quick test je Casto pouzivany nastroj finan¢ni analyzy,

prehledn€ hodnotici finan¢ni stabilitu a rentabilitu spole¢nosti.

Tabulka 32: Kralickiv Quick test

Rok / Body 2013 |Body | 2014 |Body | 2015|Body| 2016 |Body| 2017 | Body
R1 0,13 2| 014 2| 0,11 2| 0,12 2| 0,12 2
R2 26 1 17 1 -35 0 11 0 16 1
R3 0,01 1| 0,01 1| -0,01 0| 0,02 1| 0,01 1
R4 0,003 1| 0,004 1]-0,014 0| 0,006 1| 0,006 1
Soucet bodu 5 5 2 4 5
Vysledek

KQT 1,25 1,25 0,5 1 1,25

Z tabulky Ize vidét, Ze jedinym rokem, kdy vysledek Kralickova Quick testu vysel pod
hodnotu 1, je rok 2015. V tomto roce dosahoval KQT hodnoty 0,5. To znamena, ze podle
hodnoceni KQT se podnik nachazel v oblasti, podle které méa podnik problémy

Mrwe

nachazel ve ztratg. V ostatnich letech se podnik nachazi v Sedé zoné, ze které nelze presné

urcit, jak se podniku povede nadale.
Altmanuyv index finané¢niho zdravi (Z-skore)

Z-skore je bankrotni model Casto vyuzivany pii finan¢ni analyze. Slouzi k zisku

informaci o tom, zda je firma finan¢né stabilni, nebo se miize dostat do bankrotu.
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Tabulka 33: Altmaniv index finan¢niho zdravi (Z-skore)

Rok 2013 2014 2015 2016 2017
X1 0,39 0,39 0,39 0,39 0,39
X2 0,00 0,00 -0,03 0,00 0,01
X3 0,00 0,00 -0,01 0,01 0,01
X4 0,11 0,12 0,10 0,12 0,11
X5 1,05 1,73 1,32 2,21 2,15
Z-skore 1,38 2,07 1,57 2,55 2,49

Vypocitané hodnoty Z-skére ukazuji, Ze firma se ve vSech sledovanych letech nachazi
v Sedé zon€. To znamend, Zze spoleCnost sice nesmétfuje k bankrotu, ale zaroven neni
dostatecné finan¢né stabilni. Abychom mohli pfedpokladat uspokojivou finan¢ni situaci
firmy, musely by hodnoty Z-skore piesahovat hodnotu 2,9, coz se ani v jednom roce
v pribéhu sledovaného obdobi nesplnilo. Naopak v roce 2013 dosahovala hodnota Z-
skore pouze 1,38, coz se nebezpec¢né blizi pod hodnotu 1,2. To by podle Altmanova

indexu finanéniho zdravi znamenalo, Ze je firma ohroZena vaznymi finan¢nimi problémy.

Vyvoj Z-skore
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2,50
2,00

1,50

Hodnota Z-skoére

1,00
0,50

0,00
2013 2014 2015 2016 2017

Rok

Graf 5: Vyvoj Z-skore (Vlastni zpracovani)
Index INO5

Index INOS je dalsi z bankrotnich modeld vyuZivanych pfi finanéni analyze.

53



Tabulka 34: INO5

Rok 2013 2014 2015 2016 2017
A 1,16 1,17 1,12 1,14 1,14
B 0,55 0,70 -3,01 1,19 1,60
C 0,00 0,00 -0,01 0,01 0,01
D 1,05 1,73 1,32 2,21 2,15
E 2,45 3,03 2,41 2,36 2,28

INO5 0,62 0,83 0,46 0,90 0,89

Z vysledkl Indexu INOS je zfejmé, ze se podnik ve vSech letech nachazi pod hranici Sedé
zony, tedy v oblasti, podle které 1ze piepokladat finanéni problémy spolecnosti. Vyjimku
tvoti rok 2016, kdy se podnik nachézi na samé spodni hranici Sedé zony. Podle vysledkt
Indexu INOS5 se da fici, Ze podnik sméfuje k bankrotu. Nicmén¢ je vhodné fici, Ze za

negativnim vysledkem stoji zejména fakt, Ze podnik necili na vysoky vysledek

hospodateni a také ma vysokou miru celkové zadluzenosti.

1,00
0,90
0,80
0,70
0,60
0,50
0,40
0,30
0,20
0,10
0,00

Hodnota INO5

Graf 6: Vyvoj indexu INO5 (Vlastni zpracovani)

2013

Vyvoj indexu INO5

2014

2015
Rok

A CART model predikce bankrotu — Modell

Model M. Reznakové a M. Karase byl v roce 2017 upraven piimo pro ucel predikce

bankrotu stavebnich spolecnosti.
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Model funguje na principu uzl. Prvni z nich pomé&fuje kratkodobé zavazky k celkovym
aktivim. Je-li hodnota niz$i nebo rovna 69,06 %, model spolecnost vyhodnoti jako

aktivni. V opa¢ném piipadé jako smétujici k bankrotu.

Druhy uzel ptedstavuje hodnotu logaritmu celkovych aktiv. PfevysSuje-li hodnota druhého

uzlu hodnotu 4,847045, model vyhodnoti spolecnost jako aktivni.

Vzhledem Kk tomu, Ze spolenost VASSTAYV s.r.o. spliiuje podminky obou uzli ve viech

letech sledovaného obdobi, je hodnocena jako aktivni bez rizika bankrotu.

Tabulka 35: Hodnoty CART modelul

Rok 2013 2014 2015 2016 2017
Uzel 1
Uzel 2

2.2.9. Analyza okoli firmy

Pro analyzu okoli firmy jsem si vybral provedeni SLEPTE analyzy, z divodu

piehledného ¢lenéni faktora plsobicich na spolecnost.
SLEPTE Analyza
Politické faktory

Spolegnost VASSTAV s.r.o. je ovlivnéna politickymi faktory z hlediska ziskavéni
zakazek. Znaéné procento zakazek spolecnosti tvoii vetejné zakazky, které aby
spole¢nost mohla ziskat, musi vyhrat vybérové fizeni vyhlasené jihomoravskym krajem.
Cim vé&tsi je pocet dostupnych zakazek, tim ma spoleénost vétsi Sanci n&jakou ziskat.
Bude-1i politicka situace kraje takova, ze se nebudou uvoliovat finan¢ni prostiedky na

ruzné rekonstrukce a vystavby, spolecnost to zcela jisté ovlivni.
Socialni faktory

Socialni faktory uzce souvisi s poptavkou po sluzbach spolecnosti. Diky vyssi aglomeraci
ve vétsich méstech, kdy se lidé maji tendenci stéhovat z okoli do velkych mést, naptiklad
kvuli pracovnim pfilezitostem, lze predpokladat, ze zajem lidi o bydleni v Brné bude

stoupat. To naznacuje, Ze spolecnost v budoucnu nebude mit nouzi o stavebni zakazky.
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Ekonomické faktory

Mezi ekonomické faktory, které ovliviiuji spolenost, mizeme zatfadit kupni silu
obyvatelstva. Mezi roky 2017 a 2018 se Ceska republika posunula v Zebti¢ku kupni sily
evropskych zemi o 3 mista na 23. misto z celkového poc¢tu 42 zemi. Nyni dosahuje kupni
sila obyvatel Ceské republiky 66,4 % evropského priméru. Vhledem k tomu, Ze kupni
sila obyvatel ma ristovou tendenci, mizeme i nadale pfedpokladat zajem o koupi
vlastniho bydleni. Dalsim ekonomickym faktorem je mira inflace. Ta na rozdil od
zvySovani kupni sily obyvatel nevypada pfiznivé. Aktualné mira inflace vzrostla na 3
procenta, coz je zptisobeno rychlym rastem ekonomiky v poslednich letech. Takto vysoka
mira inflace se odrazi na cenach a hlavné na znehodnoceni penéznich prostiedkd, kterych

ma spolecnost nadbytek.
Legislativni faktory

Spole¢nost musi dodrzovat bézné zakony tykajici se podnikatelské praxe. Tyto zakony se
¢asto meéni nebo upravuji, proto je dulezité sledovat jejich zmény. Patii mezi né naptiklad
zakon o Ucetnictvi €. 563/1991 Sb., ktery se upravoval naposledy v roce 2016, kdy doslo
ke zméné€ ucetnich vykazl. Dalsi zakony, podle kterych se spole¢nost musi fidit, jsou
zakon ¢. 586/1992 Sh., o danich z pfijmu, zakon ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich
korporacich, zakon ¢. 89/2012 Sh., obCansky zakonik, zakon ¢. 262/2006 Sb., zakonik
prace. Dulezitym zakonem pro spolecnost je také zakon ¢. 183/2006 Sh., o izemnim
planovani a stavebnim fadu. Dalsi zdkon ovlivilujici spole¢nost je zdkon ¢. 143/2016 Sb.,

o zadavani vefejnych zakazek.
Ekologické faktory

Spolecnost se hlasi k integrovanému systému fizeni ochrany zivotniho prostredi podle
Euro normy EN ISO 14001. To znamena, Ze spole¢nost prokazuje vSem zainteresovanym

stranam, ze se stard o zivotni prostiedi.
Technologické faktory

V oblasti vyuzivanych technologii spole¢nost VASSTAV s.r.o. vynika. Zejména se jedna
o pouzivani nejmodernéjSich materiald. Napiiklad pro vlastni developerské projekty
spole¢nost zvolila produkt KMB SENDWIX od spole¢nosti KM Beta a.s. Nejen Ze tento

systém sendvi¢ového zdiva ma perfektni parametry v oblasti tepelného odporu, pevnosti

56



a pozarni odolnosti, ale také je diky nému tloust’ka stén uzsi a spolecnost ziska na stejné

zastavéné plose vice obytné plochy.

Déle je vhodné podotknout, ze spolecnost ma za cil vysokou vzdélanost vlastnich
zam¢stnancl v oblasti novych postupii a technologii vyuzivanych pii stavebnich

¢innostech. Za timto Gcelem provadi velké mnozstvi Skoleni.
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3. VYHODNOCENI A NAVRHY NA ZLEPSENI

V této Casti prace vyhodnotim vysledky provedené financni analyzy spolecnosti

VASSTAV s.r.0. v letech 2013 — 2017 a nasledné navrhnu opatieni na jeji zlepseni.

3.1. Souhrnné zhodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti

V priubé¢hu sledovaného obdobi celkova aktiva spole¢nosti vykazuji meziro¢ni zmény do
10 %. Nejvétsi zmeény probihaji v obéznych aktivech, konkrétné u zasob a pohledavek.

vrwe

velké mnozstvi zasob az do doby ukonceni projektu a poté dojde k naslednému prodeji.

Pasiva spole¢nosti maji pochopitelné stejny vyvoj jako aktiva, vykazuji tedy kolisavy
trend s nepfili§ vysokymi meziro¢nimi zménami. Na téchto zménach maji nejvétsi podil

zavazky spolecnosti. Ty kolisaji z divodu prodeje dokoncenych projekta.

Vertikalni analyzou bylo odhaleno, ze na celkovych aktivech maji ve vSech letech
sledovaného obdobi nejvétsi podil obézna aktiva. Nejvetsi zastoupeni mela obezna aktiva
v roce 2015, ato 74,27 %. S vyjimkou tohoto roku maji na ob&éznych aktivech kazdoro¢né
nejvetsi podil penéZni prostfedky. NejvetSiho procentniho zastoupeni na celkovych
aktivech dosahovaly vroce 2016, a to 60,15 %. Zastoupeni penéznich prostiedki
spolecnosti je vysoké z divodu pohodlného hrazeni zavazkd a mozZnosti investic do

novych projektu.

V ptipad¢ pasiv maji ve vSech letech sledovaného obdobi na celkovych pasivech nejvétsi
podil cizi zdroje. V roce 2015 to bylo dokonce 88,98 %. Na této hodnoté maji, a je tomu
tak ve vSech letech sledovaného obdobi, podil dlouhodobé zadvazky. V jiz zminéném roce
2015 se dlouhodobé zavazky podilely 58,15 %. Je vhodné zminit, Ze za vysokym
zastoupenim dlouhodobych zavazk stoji sami majitelé spolecnosti Ing. Petr a Ing. Pavel
Vasickovi, ktefi investovali do spolecnosti svilij vlastni kapital, a kazdorocné jim je

z jejich investice vyplacen tirok ve vysi jednoho procenta.

Analyza rozdilovych ukazatelli ukézala, Ze spole¢nost si v pfipadé Cistého pracovniho
kapitalu vede dobte. Ukazatel CPK vykazuje vyrovnany trend a hodnoty se zpravidla

pohybuji lehce nad oborovym primérem. V pfipadé¢ ukazatele cCistych pohotovych
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prostiedkii je zaznamendvan kolisavy trend z divodu velkych meziro¢nich zmén
v zasobach. Na rozdil od oborového priméru se hodnoty ukazatele CPP pohybuji

Vv kladnych hodnotach, coz 1ze hodnotit pozitivné.

Ukazatele zadluzenosti davaji piehled o vyuzivani vlastniho a ciziho kapitalu. Celkova
zadluzenost spolecnosti se pohybuje ve vysokych hodnotach. Konkrétné od 85,17 %
v roce 2014 do 88,98 % v roce 2015. Jiz u hodnoceni vertikalni analyzy jsem uvedl, Ze
za vysokymi hodnotami celkové zadluZenosti stoji sami spole¢nici. Urok za jejich
vlozené finan¢ni prostiedky, ktery kazdoro¢né Cerpaji, je pouze jeden z mnoha jejich
pfijmt. Dalsim ukazatelem zadluzenosti je koeficient samofinancovani. Ten se
pochopitelné na rozdil od ukazatele celkové zadluzenosti pohybuje v nizkych hodnotach.
Hodnoty ukazatele urokového kryti se pohybuji od -3,01 v roce 2015, kdy byl podnik ve
ztraté, az po 1,60 v roce 2017. Tyto hodnoty opét nevzbuzuji pfili§ pozitivni dojem
vzhledem k tomu, Ze obecna doporuc¢ena hodnota ukazatel je alespon 3. Tim, ze se podnik
ale nesoustfedi na co nejvétsi vysledek hospodareni, nejevi se nizké hodnoty ukazatele

jako ptekazka v jeho fungovani.

Analyza ukazatelt likvidity pfinesla zajimavé vysledky. Ukazatel bézné likvidity se
pohyboval v hodnotach od 2,28 vroce 2017 do 3,03 vroce 2014. Ve vsech letech
sledovaného obdobi se hodnoty béZné likvidity nachdzely nad oborovym primérem.
Podobna byla situace i Vv piipadé ukazatele pohotové likvidity. Zde se hodnoty
pohybovaly od 1,36 v roce 2015 do 2,90 v roce 2014. Az na rok 2015, kdy byla hodnota
pohotové likvidity nejnizsi, se hodnoty pohybovaly nad oborovym primérem. V ptipadé
hotovostni likvidity se hodnoty pohybovaly vyrazné¢ nad oborovym primeérem i nad
doporucenymi hodnotami. Hodnoty ukazatele hotovostni likvidity se pohybovaly od 1,15
v roce 2015 do 2,49 v roce 2014. Takto vysoké hodnoty znamenaji, ze je podnik vice nez
dostatecné likvidni, avSak ma pfili§ mnoho prostfedkli védzanych v penéznich
prostiedcich, které, jak znamo, neprodukuji zadny zisk. Naopak hodnota penéznich

prostiedkll v ¢ase klesa a jejich nadbytek se da povazovat za naklad.

U analyzy ukazatelli aktivity bylo zjiSténo, Ze ukazatel obratu celkovych aktiv se
pohybuje v hodnotach od 1,05 v roce 2013 az po 2,21 vroce 2016. To je ve vSech
ptipadech vice, nez je oborovy primér. Podobné jsou na tom 1 hodnoty ukazatele obratu

stalych aktiv. Ty se pohybuji od 3,09 v roce 2013 po 8,31 v roce 2017. Lze si povSimnout
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zvySujicimi se trzbami spolecnosti. U obratu zasob zaznamendvame kolisavy trend, coz
je dano charakteristikou spolecnosti. V roce 2015 byl obrat zasob na hodnot¢ pouze 4,07.
V tomto roce bylo veliké mnozstvi zasob vazano v developerském projektu spole¢nosti
Vv Brné na ulici Ktivého. Maximalni hodnota obratu zasob byla v roce 2017, a to 70,5.
Z analyzy ukazatelil doby obratl je zfejmé, ze hodnoty doby obratu zavazkl pievysuji
doby obratu pohledavek. To je dano vysokymi cizimi zdroji. Ma-li spole¢nost né&jaké
zévazky po splatnosti, jsou to témét vyhradné pozastavky, o jejichz vyplaceni nebylo
pozéadano.

Ukazatele rentability odhaluji, Ze ani jeden z ukazatelii v prub¢hu celého sledovaného
obdobi neptekrocil hodnotu oborového priméru a celkové jejich hodnoty jsou velmi
nizké ve srovnani s konkurenci i s doporu¢enymi hodnotami. Ukazatel ROA nepiekrocil
hodnotu 0,63. Ukazatel ROE dosahl maxima 5,02 v roce 2017, ve ztratovém roce 2015
byl na hodnoté -24,78, coz je na prvni pohled velmi $patné. Ukazatel ROS dosédhl maxima
v roce 2017, ato 0,27, a ukazatel ROCE ve stejném roce 0,94. Nizké hodnoty ukazatelli
rentability jsou zapficinény strategii podniku, ktera nespociva v maximalizaci zisku, ale
naopak v maximalizaci trzniho podilu a trZzni hodnoty. Také proto je spolecnost cenové
vice nez konkurenceschopna a stale se rozrista. Dikazem toho je neustaly riist obratu

spole¢nosti.

Analyzou soustav ukazatelt byly zjistény nasledujici informace. Hodnoty Kralickova
Quick testu se pohybovaly, s vyjimkou ztratového roku 2015, v Sedé zoné. Vypoctené
hodnoty Z-skoére se nachazely v priub&hu sledovaného obdobi v Sedé zoné nevyhranénych
vysledkd. Podle Z-skore nelze tedy jasné urcit budoucnost spolecnosti, 1 kdyz da se fici,
ze hodnoty Z-skore zaznamenavaji v Case rast. Model INOS ukazal, Ze jeho hodnoty se
nachazeji dokonce pod Sedou zoénou, tedy v hodnotich piedpovidajicich bankrot
spole¢nosti. Na to ma vliv z velké ¢asti vysoky podil obéznych aktiv a vysoka celkova
zadluzenost. Bankrotni model M. ReZzndkové a M. Karase ukazal, Ze je spolecnost aktivni
a nehrozi ji bankrot. Tento model byl upraven piimo pro potieby spolecnosti
podnikajicich ve stavebnictvi a povazuji ho =z provedenych modell za nejvice

vypovidajici také proto, Ze se pySni vysokym procentem piesnosti.
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3.2.  Vlastni navrhy FeSeni

Provedenou finanéni analyzou spoleénosti VASSTAV s.r.o. v letech 2013 aZz 2017 nebyly
zaznamenany zadné vazné problémy bezprostiedné ohrozujici chod spolecnosti. Jako
nejvetsi nedostatek se jevi piili§ velké mnozstvi penéznich prostfedkti ulozenych na
béznych uctech. Tyto prostiedky nepiinaseji zadny zisk. Naopak diky vysoké mifte inflace

ztraceji na hodnoté. Na zaklad¢ toho byla navrhnuta nésledujici opatieni.
3.2.1. Zhodnoceni penéZnich prostredki

Spolec¢nost disponuje velkym mnozstvim penéznich prostiedkd. Ukazatele likvidity
vychazeji ve vysokych hodnotich v rimci oborového priméru. Také ukazatel CPP se
pohybuje ve znatelné vyssich hodnotach nez v ptipadé konkurence. Na jednu stranu je to
dobfe. Znamena to, ze je podnik dostatecné likvidni a nema problém s hrazenim svych
zavazku, protoze ma k dispozici velké mnozstvi penéznich prosttedki. Avsak na druhou
stranu takto velké mnozstvi penéZnich prostiedkl uloZzenych na béznych uctech ztraci na
své hodnoté, mimo jiné také diky vysoké mife inflace. VétSina penéznich prostiedkl
ulozenych na b&znych uétech neni téméf nijak zhodnocena. Urok na bézném uétu se
pohybuje kolem 0,01 % p. a. Ztoho davodu se jevi jako vhodné tyto prostiedky
investovat, ¢i alespon 1épe ulozit, tak aby Grok z nich alesponn zmirnil negativni uéinky

inflace.

Jak investovat penize a zvlasté velké mnoZstvi penéz je nelehka otazka a kazdy na to ma
jisté vlastni nazor. Jisté je pouze to, ze chceme-li investovat, musime nejdfive zvolit do
¢eho, a jakou strategii pouzijeme. Je urcité¢ vhodné diverzifikovat své portfolio a tim snizit
rizikovost. U investic zkoumame piedevsim rizikovost, vynosnost a likviditu, nikdy nelze
tyto 3 vlastnosti maximalizovat najednou. Pfi konzultaci s vedenim spolec¢nosti bylo
zjisténo, Ze prioritnimi vlastnostmi investice musi byt nizka rizikovost a dostatecna

likvidita. Budu tedy nyni pracovat s variantou konzervativniho investora.

Osobné mam nazor, Ze nejlépe se investuje do néceho, cemu rozumime a s ¢im mame
zkuSenosti. V piipad¢ stavebni firmy by to tedy mély byt zeyména nemovitosti. Ty maji
vyhodu, Ze nejen Ze nabyvaji na hodnoté, ale také v ptipad¢ jejich prondjmu také aktivné
generuji zisk. S prondjmem nemovitosti ma jiz firma zkusenosti. V roce 2017 dosahovaly
trzby zndgjmu 10 119 tis. K& V tomto roce dosahovala obsazenost bytovych prostor

99,65 %, coz bylo nejvice v historii spolecnosti. V pfipad€é nebytovych prostor byla
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obsazenost 98,46 %. Z toho lze vycist, ze firma efektivné hospodafi s pronajimanymi

nemovitostmi.

Z toho diivodu navrhuji ptikoupeni dalSich nemovitosti. At’ uz bytovych ¢i nebytovych
prostor. Jestlize se spolecnost rozhodne tyto nemovitosti pronajimat, dojde ke zvyseni
trzeb. Spole¢nost ma také tu vyhodu, ze muZe pofizené nemovitosti svépomoci
rekonstruovat a tim snadno zvysit jejich hodnotu. Pofizeni nemovitosti lze tedy brat
Vv tomto piipadé také jako budouci stavebni projekt. Nevyhody pfi investovani do
nemovitosti vidim pouze v tom, ze maji spekulativni likviditu v zavislosti na poptavce a
ze jejich provoz vyzaduje uréitou casovou naroc¢nost.

Jak uz jsem ale uvedl, je vhodné diverzifikovat své investicni portfolio. Napiiklad
likvidngj$i investici nez nemovitosti jsou akcie. Ty jsou na akciovém trhu snadno
pfeménitelné na hotovost bez vétSich ztrat. Zde je ale ovSem zase vyssi riziko. To je
mysleno v tom smyslu, ze akcie nemusi pouze stoupat na hodnoté, ale mtizou také klesat,
¢i dokonce nabyt t¢émét nulové hodnoty pii zaniku spolec¢nosti, jejiz akcie mame. Obecné
lze tedy doporucit v ramci snizeni rizika nakupovat akcie velkych nadnéarodnich

spolecnosti, u kterych je riziko zaniku minimalni.

Dalsi moznosti investice jsou dluhopisy. Ty sice dlouhodobé& nabizeji obecné nizsi
zhodnoceni nez u investic do akeii, ale za to je u nich mensi rizikovost. To plati ovSem
Vv piipad€ provéteni emitenta dluhopisu. Dluhopis je ve své podstaté ptij¢ka, u které mate
pfislibeno, Ze po uplynuti jeji doby splatnosti vam bude vyplacena dluzna castka plus
urok. A stejné jako u ptijcky se muze stat, ze nebude splacena. Proto je dobré nakupovat
jen dluhopisy od provétenych emitentt. Také v rdmci zachovani likvidity investice je

nutné investovat do dluhopisti obchodovatelnych na burze.

Posledni moZnosti investice, kterou zminim, jsou alternativni investice. Mezi n¢ patii

napiiklad zlato ¢i kryptomény.
3.2.2. Splaceni zavazki spole¢nikiim

Pro spole¢nost jako takovou by také bylo vyhodné splaceni dlouhodobych zavazkt ke
spole¢nikiim. USetfila by za naklady na urok ve vysi 1% p. a., ktery je jim za jejich
prosttedky poskytovan. Naptiklad v roce 2017 se jednalo o ¢astku 663 744 K¢. V tomto

roce byla hodnota zavazki ke spoleénikiim 66 374 tis. K¢ a hodnota penéZznich prostredkti
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71 021 tis. K¢. Kdyby se tedy jednorazovée uhradily zavazky ke spole¢nikiim, spole¢nost
by ro¢n¢ usetiila velké mnozstvi penéz a vyrazné€ by se snizila celkova zadluzenost. Toto

fesSeni ale z divodu danové optimalizace neni vedenim spole¢nosti preferovéano.
3.2.3. Snizeni naklada o bankovni zaruky

U stavebnich spolecnosti je bézné, ze za své produkty, tedy stavby, museji rucit. To se
bézn¢ da délat dvéma zplsoby. Prvnim z nich jsou bankovni zéaruky, které spole¢nost
vyuziva nyni. Druhou moznosti je odlozeni inkasa pohledavek od odbératelti na dobu
zaruéni lhity, kterd je, pokud neni stanoveno jinak, 5 let od doby pfedani stavby.
Zpravidla se jedna o 2 az 3 procenta z celkové pohledavky. Tato ¢ast je poté vedena jako
pozastavka. Timto feSenim spolecnost uSetii ndklady na bankovni zaruku, které by
musela bance hradit. Nutno podotknout, Ze ne vzdy je toto feSeni mozné. U velké ¢asti

vetejnych zakazek jsou odbérateli bankovni zaruky vyzadovany.
3.2.4. SnizZeni nakladu v oblasti kancelaFského materialu

Pfi konzultaci s ekonomickym oddé€lenim spolecnosti byl zjiStén prostor pro snizeni
nakladl v oblasti tisku a kopirovani dodavatelsko-odbératelskych smluv a pfijatych
faktur. Jelikoz ve spolec¢nosti dochazi k vicenasobnému kopirovani téchto dokumentt,
nabizi se moznost tspory. V roce 2017 byly naklady na kancelafsky papir a tonery do
tiskaren 384 tis. K¢.

Navrhuji na spolecném disku s nastavenym opravnénim piistupu uloZit tyto dokumenty
tak, aby byly vybranym lidem k dispozici. Tim by odpadla nutnost je vicendsobné

kopirovat. Propocitana Uspora timto opatfenim by €inila pfiblizné 125 tis. K¢ rocné.
3.2.5. Zajisténi prioritnich zakazek — developerské projekty

Spole¢nost VASSTAV s.r.o. se zabyva jak vefejnymi zakidzkami, tak vlastnimi
developerskymi projekty. Obvykle je na téchto projektech vétsi marze, avSak neni lehké
vytvofit si pro takovy projekt ptilezitost. Je k tomu potieba velké mnozstvi finan¢nich
prostfedkll na koupi vhodného pozemku a na zabezpeceni vlastni vystavby. Spolecnost
jiz takovych projektt provedla nékolik a vzdy byly uspésné. Da se tedy fici, ze s nimi ma
velké zkuSenosti, coz je nezpochybnitelnou vyhodou. Nejvétsi problém pro realizaci
developerského projektu je najit vhodny pozemek. V Brné az na vyjimky téméf neni

mozné najit volnou nezastavénou plochu v atraktivni lokalité, kde by spolecnost mohla

63



stavét bytové domy. Nyni ma spolecnost za timto ucelem koupeny stavebni pozemek
Vv Lelekovicich a lze ptfedpokladat, ze v pfistim roce zde zafne vystavba nového

developerského projektu.
3.2.6. Rizeni pohledavek

S rostoucimi trzbami spolecnosti roste také mnozstvi kratkodobych pohledavek. To samo
0 sobé& neni Spatné, ale je vhodné dohlédnout na to, aby tyto pohledavky byly placeny
vcas. Rostouci hodnoty ukazatele doby obratu pohledavek naznacuji, Ze s ptibyvajicimi
odbérateli se stupiiuje i doba, se kterou jsou pohledavky hrazeny. Kazdy podnik by mél
VASSTAV s.r.0. K tomuto éelu slouzi nastroje fizeni pohledavek. Mezi né miizeme
zatadit zjiStovani informaci o odbératelich. Spole¢nost by si méla své odbératele
provétovat a zjisti-li u nékterého problémy se solventnosti, méla by zavést opatfeni
v podob¢ zalohy. Dal§im ¢asto vyuzivanym nastrojem pro fizeni pohledavek je zavedeni
slevy neboli skonta pro ty odbératele, ktefi pohledavku uhradi véas. To slouzi jako
motivace pro v€asné hrazeni pohledavek. Dal$i z nastroju fizeni pohledavek je postoupeni
pohledavek faktoringové spoleCnosti. Ta se zabyva tim, ze zakaznikim poskytne
¢astecnou thradu pohledavky a nasledné po dluznikovi vymaha celou ¢astku. Toto je
vyhodné v piipadé, Ze si je spoleCnost védoma toho, ze nékterd z pohledavek
pravdépodobné nebude zaplacena. V piipad¢ faktoringové neprodejnych pohledavek, u
kterych je ziejmé, Ze pravdépodobné nikdy nebudou zaplaceny, je posledni moznosti

nabidnout tyto pohledavky na odkup firm¢ zabyvajici se vymahanim dluh.
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ZAVER
Hlavnim cilem moji bakalaiské prace bylo provést financni analyzu spole¢nosti
VASSTAV s.r.0. vV obdobi 2013 — 2017 na zékladé roénich tietnich vykazi, které jsou

voln¢ dostupné na internetu. Na zdklad¢ vysledki provedené finan¢ni analyzy jsem

navrhnul opatieni na zlepSeni finanéni situace spole¢nosti.

V prvni ¢asti bakalarské prace jsem popsal teoretickd vychodiska nezbytné pro pochopeni
analytické Casti prace. K popsani teoretickych vychodisek, které obsahuj elementéarni

metody finan¢ni analyzy, mi poslouZila odborna literatura.

Ve druhé casti moji bakaldiské prace jsem predstavil analyzovanou spolecnost
VASSTAV s.r.0. a poté na ni aplikoval jednotlivé ukazatele finanéni analyzy véetnd
komplexnich bankrotnich a bonitnich modeli. Na zavér druhé Casti jsem provedl

SLEPTE analyzu vnéjsiho okoli spole¢nosti.

Tteti Cast byla zaméfena na komplexni zhodnoceni financni situace spolecnosti na
zaklad¢ vysledkti z predchozi analytické Casti. Na zaklad¢ tohoto zhodnoceni jsem
nasledné navrhnul opatfeni vedouci k odstranéni nedostatkli v oblasti finan¢ni situace
spolecnosti. Témito opatienimi jsou: lepSi zhodnoceni volnych finan¢nich prostredkd,
splaceni dlouhodobych zavazkil spole¢nikiim, snizeni ndkladi v oblasti bankovnich
zaruk, sniZeni nakladil v oblasti spoteby kancelarského materialu, zajiSténi prioritnich

zakazek, konkrétné vlastnich developerskych projekti, a zlepSeni fizeni pohledavek.

Véfim, Ze cil moji bakalarské prace byl splnén, a doufam, Ze bude pro spole¢nost

VASSTAV s.r.0. pfinosem.
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SEZNAM POUZITYCH ZKRATEK A SYMBOLU

EAT — vysledek hospodateni po zdanéni pfed thradou urokt

EBIT — vysledek hospodateni pted zdanénim a pted thradou uroki
CPK — ¢&isty pracovni kapitél

CPP — &isté pohotové prostiedky

CPM — ¢isty penézné-pohledavkovy fond

INO5 — index divéryhodnosti IN

ROA — rentabilita aktiv

ROE — rentabilita vlastniho kapitalu

ROS — rentabilita trzeb

ROCE - rentabilita investovaného kapitalu

KQT — Kralicktiv Quick test
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Piiloha 1: Rozvaha spole¢nosti za roky 2013 az 2017 (Aktiva)

Rok 2013 2014 2015 2016 2017
AKTIVA CELKEM (¥. 02 + 03 + 37 + 74) 001 165 135 156 100 168 963 153384| 168189
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 002 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek (¥. 04 + 14 +27) 003 55971 41 487 43 223 44 915 43 469
B. L Dlouhodoby nehmotny majetek (¥. 05 + 06 + 09 + 010 + 011) 004 0 0 0 0 0
B. L Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 005 0 0 0 0 0
Ocenitelnd prava 006 0 0 0 0 0
B.1.2.1. Software 007 0 0 0 0 0
B.1.2.2.Ostatni ocenitelnd prdva 008 0 0 0 0 0
Goodwill 009 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 010 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek a nedokonceny
dlouhodoby nehmotny majetek 011 0 0 0 0 0
B.L5.1. Poskytnuté zdlohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012 0 0 0 0 0
B.1.5.2. Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 013 0 0 0 0 0
B. I Dlouhodoby hmotny majetek (F. 15+ 18 +19 +20+24) 014 55971 41 487 43 223 44 915 43 369
B. I Pozemky a stavby 015 54 710 40538 41932 42772 41 156
B.11.1.1. Pozemky 016 24 518 18 443 18 079 11 906 11 892
B.11.1.2. Stavhy 017 30192 22 095 23 853 30 866 29 264
Hmotné movité véci a soubory movitych véci 018 1261 916 1291 2143 2213
Ocetiovaci rozdil k nabytému majetku 019 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 020 0 0 0 0 0
B.11.4.1. Péstitelské celky trvalych porostii 021 0 0 0 0 0
B.11.4.2. Dospéla zvifata a jejich skupiny 022 0 0 0 0 0




B.11.4.3. Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 023 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a nedokonéeny
5 | dlouhodoby hmotny majetek 024 0 0 0 0 0
B.ILS5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 025 0 0 0 0 0
B.I1.5.2. Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 026 0 0 0 0 0
B. Il Dlouhodoby finanéni majetek (¥. 28 aZ 34) 027 0 0 0 0 100
B. Ill. 1 |Podily - ovlddana nebo ovladajici osoba 028 0 0 0 0 100
2 | Zapuijcka a uvéry - ovladana nebo ovladajici osoby 029 0 0 0 0 0
3 | Podily - podstatny vliv 030 0 0 0 0 0
4 | Zapijeka a uvéry - podstatny vliv 031 0 0 0 0 0
5 | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 032 0 0 0 0 0
6 | Zapujcky a Gvéry - ostatni 033 0 0 0 0 0
7 | Ostatni dlouhodoby finanéni majetek 034 0 0 0 0 0
B.II1.7.1. Jiny dlouhodoby finanéni majetek 035 0 0 0 0 0
B.I11.7.2. Poskytnuté zélohy na dlouhodoby finanéni majetek 036 0 0 0 0 0
Obé&Zna aktiva (. 38 +46 + 68 + 71) 037 | 108800 114260 125492 108384 | 123525
C. L Zasoby (F. 39 +40 + 41 + 44 + 45) 038 15292 5161 54882 11432 5122
C. 1. 1 |Material 039 81 86 179 106 77
2 | Nedokonéend vyroba a polotovary 040 15 126 4974 54 550 11 219 4946
3 | Vyrobky a zbozi 041 85 101 153 107 99
C.13.1. Vyrobky 042 0 0 0 0 0
C.1.3.2. Zbozi 043 85 101 153 107 99
4 | Mlad4 a ostatni zvitata a jejich skupiny 044 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na zasoby 045 0 0 0 0 0
C. I Pohledavky (. 47 +57) 046 12086 15209 10565 30782 47382




C. Il. 1 |Dlouhodobé pohledavky 047 231 231 231 2062 2258
C.II.1.1. Pohleddvky z obchodnich vztahii 048 231 231 231 2062 2258

C.1I1.1.2. Pohledavky - oviadand nebo ovladajici osoba 049 0 0 0 0 0

C.II.1.3. Pohledavky - podstatny viiv 050 0 0 0 0 0

C.I1.1.4. Odlozend daiiovéi pohledivka 051 0 0 0 0 0

C.IL1.5. Pohleddvky - ostatni 052 0 0 0 0 0

C:I1.1.5.1. Pohledavky za spole¢niky 053 0 0 0 0 0

C.11.1.5.2. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 054 0 0 0 0 0

C.I1.1.5.3. Dohadné Giéty aktivni 055 0 0 0 0 0

C.I1.1.5.4. Jiné pohledavky 056 0 0 0 0 0

2 | Kritkodobé pohledavky 057 11855 14978 10334 28720 45124

C.I1.2.1. Pohleddvky z obchodnich vztahii 058 8 958 11 025 4783 24 350 38109

C.11.2.2. Pohleddvky - ovlddand nebo ovlddajict osoba 059 0 0 0 0 0

C.11.2.3. Pohledavky - podstatny viiv 060 0 0 0 0 0

C.11.2.4. Pohleddvky - ostatni 061 2 897 3953 5551 4370 7015

C.I1.2.4.1. Pohledavky za spolecniky 062 0 0 0 0 0

C.11.2.4.2. Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 063 0 0 0 0 0

C.11.2.4.3. Stat - dafiové pohledavky 064 78 703 249 1486 3597

C.11.2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 065 1039 1691 3671 1381 2710

C.11.2.4.5. Dohadné &ty aktivni 066 1780 1559 1631 1498 703

C.11.2.4.6. Jiné pohledavky 067 0 0 0 5 5

C. 1. Kritkodoby finanéni majetek (¥. 69 a7 70) 068 0 0 0 0 0
C. lll. 1 |Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 069 0 0 0 0 0
2 | Ostatni kratkodoby finanéni majetek 070 0 0 0 0 0

C. VY PenéZni prostiedky (i. 72 a7 73) 071 81422 93890 60045 66170 71021




Penézni prostfedky v pokladng 072 667 757 1183 1282 1115
Pené&Zni prostiedky na uétech 073 80 755 93 133 58 826 64 888 69906
l. Casové rozlifeni (¥. 75 az 77) 074 364 353 248 85 1195
l. Niéklady piistich obdobi 075 126 194 224 85 382
Komplexni naklady ptistich obdobi 076 0 0 0 0
P#{jmy piistich obdobi 077 238 159 24 813




Piiloha 2: Rozvaha spolecnosti za roky 2013 az 2017 (Pasiva)

Rok 2013 2014 2015 2016 2017
PASIVA CELKEM (F. 79 + 101 + 141) 078 165135| 156100| 168963| 153384 168 189
A Vlastni kapital (. 80 +84 + 92 + 95 +99 + 100) 079 22234 22619 18127 18705 19694
A Zikladni kapital (. 81 az 83) 080 15620 15620 15620 15620 15620
Z4kladni kapital 081 15620 15620 15620 15620 15620
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 082 0 0 0 0 0
Zmény zékladniho kapitalu 083 0 0 0 0 0
Al AZio (i. 85 a7 86) 084 0 0 0 0 0
Al Azio 085 0 0 0 0 0
Kapitalové fondy 086 0 0 0 0 0
A.11.2.1.Ostatni kapitalové fondy 087 0 0 0 0 0
A.I1.2.2. Ocetovaci rozdily z pfecenéni majetku a zévazki 088 0 0 0 0 0
A.11.2.3. Ocenovaci rozdily z pfecenéni pti pfeménach obchodnich korporaci 089 0 0 0 0 0
A.IL.2.4. Rozdily z pfemén obchodnich korporaci 090 0 0 0 0 0
A.11.2.5.Rozdily z ocenéni pti pfeménach obchodnich korporaci 091 0 0 0 0 0
AL Fondy ze zisku (. 93 +94) 092 620 634 634 0 29
AL Ostatni rezervni fondy 093 169 183 183 0 29
Statutarni a ostatni fondy 094 451 451 451 0 0
A IV Vysledek hospodaieni minulych let (¥. 96 + 98) 095 5726 5981 6365 2507 3056
A V. Nerozdé&leny zisk minulych let 096 5726 5981 6365 2507 3056
Neuhrazen4 ztrata minulych let 097 0 0 0 0 0
Jiny vysledek hospodateni minulych let 098 0 0 0 0 0
A V. Vysledek hospodaieni béZného ic¢etniho obdobi (+/-) 268 384 -4492 578 989
(¥.01 - (+ 80+ 84 +92+95+ 100+ 101 + 141)) | 099

\%




A. VI Rozhodnuto o zilohové vyplaté podilu na zisku 100 0 0 0 0 0
B. + C.|Cizizdroje (i 102 +107) 101 142101| 132956| 150342 133983 148018
B. I Rezervy (¥ 103 az 106) 102 7152 5033 0 7358 14717
B. I. 1 |Rezervana dichody a podobné zavazky 103 0 0 0 0 0
2 | Rezerva na daf z piijma 104 0 0 0 0 0

3 | Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 105 7152 5033 0 7358 14717

4 | Ostatni rezervy 106 0 0 0 0 0

C. Zavazky (F. 108 +123) 107 134949 | 127923 | 150342| 126625 133301
cC. I Dlouhodobé zavazky (¥.109+112+113 + 114 +115+ 116+ 117 + 118 +119) 108 90496 90240 98251 80661 79163
C. I. 1 | Vydané dluhopisy 109 0 0 0 0 0
C.1.1.1. Vyménitelné dluhopisy 110 0 0 0 0 0

C.1.1.2. Ostatni dluhopisy 111 0 0 0 0 0

2 | Zavazky k ivérovym institucim 112 0 0 0 0 0

3 | Dlouhodobé piijaté zalohy 113 0 0 0 0 0

4 | Zavazky z obchodnich vztahi 114 7872 7 847 9041 11191 9919

5 | Dlouhodobé sménky k tthradé 115 0 0 0 0 0

6 | Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 116 0 0 0 0 0

7 | Zavazky - podstatny vliv 117 0 0 0 0 0

8 | OdloZeny datiovy zévazek 118 550 633 704 842 915

9 | Zavazky - ostatni 119 82 074 81 760 88506 68628 68329

C.1.9.1. Zavazky ke spoleénikiim 120 79374 79 374 86374 66374 66374

C.1.9.2. Dohadné ity pasivni 121 0 0 0 0 0

C.1.9.3. Jiné zavazky 122 2 700 2 386 2132 2254 1955

c. 1. Kratkodobé zavazky (F. 124 + 127 + 128 + 129 + 130 + 131 + 132 + 133) 123 44453 37683 52091 45964 54138
C. Il. 1 | Vydané dluhopisy 124 0 0 0 0 0
C.IL1.1. Vyménitelné dluhopisy 125 0 0 0 0 0

VI




C.11.1.2. Ostatni dluhopisy 126 0 0 0 0 0
2 | Zavazky k Gvérovym institucim 127 0 0 0 0 0
3 | Kratkodobé pfijaté zalohy 128 5586 2766 16133 5089 6153
4 | Zavazky z obchodnich vztahi 129 36335 32775 33723 38691 45354
5 | Kratkodobé sménky k tthradé 130 0 0 0 0 0
6 | Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 131 0 0 0 0 0
7 | Zavazky - podstatny vliv 132 0 0 0 0 0
8 | Zavazky ostatni 133 2532 2142 2235 2184 2631
C.I1.8.1. Zavazky ke spolecnikiim 134 0 0 0 0
C.11.8.2. Kratkodobé financni vypomoci 135 0 0 0 0
C.11.8.3. Zavazky k zaméstnanciim 136 1116 1176 1187 1154 1095
C.I1.8.4. Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 137 614 620 651 632 609
C.I1.8.5. Stat - daiiové zdvazky a dotace 138 601 137 99 242 94
C.IL.8.6. Dohadné ucty pasivni 139 171 182 284 138 174
C.I1.8.7. Jiné zdvazky 140 30 27 14 18 659
Casové rozliSeni (. 142 + 143) 141 800 525 494 696 477
1 | Vydaje piistich obdobi 142 796 525 494 566 295
2 | Vynosy piistich obdobi 143 4 0 0 130 182

Vil




Piiloha 3: Vykaz zisku a ztraty spolecnosti za roky 2013 az 2017

Rok 2013 2014 2015 2016 2017

I Trzby z prodeje vyrobkii a sluzeb 01 | 170738 | 267918 | 220881 | 336 312 | 358 892

Il Triby za prodej zboZi 02 2090 2249 2476 2425 2214
A Vykonova spotieba (¥. 04 + 05 + 06) 03 | 171968 | 235483 | 251237 | 268 683 | 321 159
A. Néklady vynaloZené na prodané zboZzi 04 1273 1271 1301 1161 1013
A. Spotieba materialu a energie 05 40704 | 59817| 57702| 54953| 76479
A. Sluzby 06 | 129991 | 174395| 192234 | 212569 | 243 667
B. Zména stavu zasob vlastni innosti 07 9912| -10152| -49575| 43331 6272
C. Aktivace 08 4 585 23| -3288| -8592 -48
D. Osobni naklady (¥. 10 + 11) 09 21259 | 21721 24157 24338| 22481
D. 1. | Mzdové néklady 10 15759 | 16059| 17915| 18029| 16537
D. . | Néaklady na socilni zabezpeceni, zdravotni pojisténi a ostatni néklady 11 5500 5 662 6 242 6 309 5944
D. 2. 1. Néklady na sociélni zabezpedeni a zdravotni pojisténi 12 5164 5299 5 883 5979 5 456
D. 2.2. Ostatni néklady 13 336 363 359 330 488
E. Upravy hodnot v provozni oblasti (. 15 + 18 + 19) 14 2026 1954 1954 2193 2 893
E. . | Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 15 2026 1954 1954 2 086 2 207
E. 1.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hnotného majetku - trvalé 16 2026 1954 1954 2 086 2 207
E. 1.2. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - docasné 17 0 0 0 0 0
E. .| Upravy hodnot zésob 18 0 0 0 0 0
E. 3. | Upravy hodnot pohledavek 19 0 0 0 107 686

1. Ostatni provozni vynosy (¥. 21 +22 +23) 20 11901| 12561 1296 9 957 2988

Il. 1.| Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 21 10356| 11083 67 8989 53

Il. 2. | Trzby z prodeje materidlu 22 13 89 2 15 27

I1l. 3. ]| Jiné provozni vynosy 23 1532 1389 1227 953 2908

VIl




F. Ostatni provozni naklady (. 25 aZ 29) 24 2636| 11619 1204| 16559 9003
F. 1. | Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 25 3686| 12563 515| 7379 14
F. 2. | Zistatkova cena prodaného materidlu 26 6 0 2 0 0
F. 3. | Dané a poplatky 27 848 499 1635 571 649
F. 4. | Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady piistich obdobi 28 -2 753 -2205| -5064 7 358 7 358
F. 5. | Jiné provozni néklady 29 849 762 4116 1251 982
* Provozni vysledek hospodareni 1337 1822 -1036 2182 2334

(£ 01+ 02 - 03-07 - 08 - 09 - 14 + 20 - 24) 30
\V2 Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily (¥. 32 +33) 31 0 0 0 0 0
IV. 1. | Vynosy z podil - ovladana nebo ovladajici osoba 32 0 0 0 0 0
IV. 2. | Ostatni vynosy z podili 33 0 0 0 0 0
G. Naklady vynaloZené na prodané podily 34 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku (i. 36 +37) 35 0 0 0 0 0

1.

Vynosy z osttniho dlouhodobého finanéniho majetku 36 0 0 0 0 0
V. 2. | Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 37 0 0 0 0 0
H. Niklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finanénim majetkem 38 0 0 0 0 0
VI. Vynosové tiroky a podobné vynosy (. 41 +42) 39 549 245 45 256 -5
VI. 1. | Vynosové troky a podobné vynosy - ovladana nebo ovladajici osoba 40 0 0 0 0 0
VI. 2. | Ostatni vynosové tiroky a podobné vynosy 41 549 245 45 256 -5
Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 42 0 0 0 0 0
Nikladové viroky a podobné naklady (. 45 +46) 43 747 805 818 797 664
Nakladové tiroky a podobné néklady - ovladana nebo ovladajici osoba 44 747 805 818 797 664
2. | Ostatni nékladové \iroky a podobné néklady 45 0 0 0 0 0
VII. Ostatni finanéni vynosy 46 0 0 0 0 0
K. Ostatni finan¢ni naklady 47 727 702 653 696 602
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** Vysledek hospodaieni pFed zdanénim (. 30 + 48) 49 412 560 -2 462 945 1063
L. Daii z pFijmi za b&Znou &innost (¥. 51 +52) 50 144 176 2 030 367 74
L. Daii z ptijmu splatna 51 41 93 1959 230 0
L Daii z ptijmi odlozena 52 103 83 71 137 74
ke Vysledek hospodareni po zdanéni (¥. 59 - 50) 53 268 384 -4 492 578 989
M. Pievod podilu na vysledku hospodaieni spole¢nikiim 54 0 0 0 0 0
il Vysledek hospodareni za iiéetni obdobi (¥. 53 - 54) 55 268 384 -4 492 578 989
* Cisty obrat za ucetni obdobi =I. + II. + IIL. + IV. + V. + VL + VI 56 185 278 282973 | 224698| 348950| 364089




