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Abstrakt

Tato diplomova prace se zabyvd vymezenim metod a postupi hodnoceni financni
vykonnosti podniku a nasledn¢ jejich aplikaci pfi hodnoceni hospodafeni zvolené
spolecnosti. Vysledky provedené analyzy jsou hodnoceny v Case, ale také jsou
porovnany s odvétvovymi primeéry. Za ucelem eliminace zjiSténych nedostatkl jsou
v praktické ¢asti diplomové priace navrzena opatfeni, kterd jsou nasledné

kvantifikovana.

Abstract

This diploma thesis deals with the definition of methods and procedures for evaluating
financial performance enterprise and their applications in the evaluation of the selected
management company. The results of the analysis are evaluated over time, but also are
compared with industry averages. In order to eliminate the identified shortcomings
in the practical part of the diploma thesis proposes measures that are subsequently

quantified.
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Keywords

Activity, financial analysis, liquidity, metods of financial analysis, profitability,

financial statements, solvency.



Bibliograficka citace

NOVOTNA, S. Hodnoceni vykonnosti podniku. Brno: Vysoké udeni technické v Brng,

Fakulta podnikatelskd, 2012. 74 s. Vedouci diplomové prace Ing. Marie Jakubcova,
Ph.D.



Cestné prohlaseni

Prohlasuji, Zze ptedlozena diplomova prace je ptivodni a zpracovala jsem ji samostatné.
ProhlaSuji, ze citace pouzitych pramenil je uplna, Ze jsem ve své praci neporusil
autorska prava (ve smyslu Zakona €. 121/2010 Sb., o pravu autorském a o pravech

souvisejicich s pravem autorskym).

V Brné dne 24.5.2011



Podékovani

Réda bych timto pod€kovala pani Ing. Marii Jakubcové, Ph. D. za vedeni, odbornou

pomoc a cenné rady pfi zpracovani této diplomoveé prace.



Obsah

UVOU oo 10
1 Vymezeni problému a Cile PIaCE .......cccoiiiiiieiiiiiiiieii e 11
2 Teoretickd vYChodiSKa PIACE ......eviiiviiiiiiiiiiie e 12
2.1 Uzivatelé analyzy vykonnosti podniku..........cccocviiiiiiniiiiiiiin e 12
2.2 Zdroje informaci pro provedeni analyzy vyKonnosti..........cccccovveriniiniiciininnnnnn. 12
2.3 Metody hodnoceni podnikoveé VYKONNOSt .......c.ccveiiiiiiiiiiiiciicec e 13
2.3.1 Tradi€ni ukazatele ...........ooeviiiiiiiiii i 14
2.3.1.1 Absolutni a procentni ukazatele ..........ccccovveriiiiiiiiiniiiie e 14

2.3.1.2 Rozdiloveé ukazatele...........coovviiiiiiiiiiiciec e 14

2.3.1.3 POMErOVveE UKAZALEIE ........vveiviiiriiiiiiieic s 16

2.3.1.4 Komplexni charakteristiky finan¢niho zdravi .............cccceevenneee 23

2.3.2 Moderni métitka hodnoceni VYKONNOSt .......ceovvieiiiiiiiiiieieeseeee e 27

3 Analyza problému a SOUCASNE SITUACE .......ervvervireiriieiriiiesiee e 29
3.1 INfOrmace 0 POUNTKU .....c.veeiieiiitiii e 29
3.2 Analyza absolutnich ukazatell.............ccocceeiiiiiiiii e 31
3.2.1 ANAlYZa T0ZVANY ....ooiiiiiiiiiciie e 31

3.2.2 Analyza vynostt @ nakladil ...........cccooeiiiiiiiii 36

3.3 Analyza rozdilovych ukazatelll...........cccocooiiiiiiii e 38
3.4 Analyza pomérovych ukazatelll............ccooiriiiiiiiiiii 40
3.4.1 UKazatele HKVIAILY .......c.cooveieiie i 40

3.4.2 Ukazatele rentability ..o 41

3.4.3 Ukazatele zadluZenoSti........ccoveirieiiiiicic e 43

3.4.4 UKazatele aKEIVITY ......c.ooveieiiiiiiiiieieees e 45

3.4.5 Ukazatele produktivity PrACE .......cccvvveriieiriiieiieiinie e 46

3.5 Vyhodnoceni komplexnich charakteristik hospodafeni podniku.............ccccceenee. 47
3.5.1 Pyramidovy rozklad ukazatele ROE ..............ccccoiiniii e 48

3.5.2 Predikeni MOdeLY ......vvoiiiiiiieiic e 49

3.5.2.1 KralicklQv rychly test .......ccoviiiiiiiiiiiiiec e 50

35 2.2 IN D5 e 51

3.6 Ekonomicka pfidand hodnota............ccoooiiiiiiiiiiciee e 52



4 Vlastni ndvrhy feSeni, pfinos ndvrhll feSent..........ccoooviiiiiiiiiiiii 55

4.1 ZVYSENT VINOSTL .ttt 55
4.2 RiZeni PORIEAAVEK .........voveeeeceeiieeesieee ettt 58
4.2.1 Mimosoudni feseni pohledavek ..........ccccocviiiiiiiiii 59

4.2.2 Soudni feSeni pohledavek ..o 62

4.3 Dal$i navrhy na 0becné UrOVNIL........eeiviiiiiiiiiiiieiiese s 63
ZAVET oottt 65
Seznam POUZILE ITEETATUTY ....vvviiiiieiiiie ittt eeanes 66
Seznam zkratek a SYMbOIT .........ccoiiiiiiiiiiic 71
Seznam obrazki, tabulek a grafll..........ccccovviiiiiiiiiii s 73
SezNamM PIION ... s 74



Uvod

V dnesni dobé globalizace a silné¢ konkurenc¢niho prostiedi je téméf nutnosti podniku,
ktery chce vtomto prostiedi uspét, sledovat, analyzovat a vyhodnocovat
svou vykonnost, a to pfedevsim financni, protoze finance ovliviiuji a vymezuji veskeré
¢innosti podniku. Sebelepsi podnikatelsky zdmér nemiize byt uspéSné realizovan,

pokud neni zvladnuta jeho ekonomicka stranka.

Spravné interpretované vysledky analyzy hospodaieni podniku poskytuji managementu
informace o mife zhodnoceni vstupt a poskytuje jim zaklad pro efektivni rozhodovani,
protoZze jen fizeni s dostatkem kvalitnich a spravné interpretovanych informaci maze byt
pro podnik faktorem, jez mu nejen pomize piezit, ale také ho navic posune dale

pted konkurenci.

Sledovanim a vyhodnocovani ekonomickych charakteristik podnik ziskd informace
0 slabych mistech svého hospodaieni, a pokud tyto informace efektivné vyuzije, mohou
mu pomoci zvysit svou vykonnost. Aby vSak mély informace, ziskané provedenou
analyzou, pro svého uzivatele vypovidaci hodnotu, je nutné vystupy rozboru srovnavat
Vv Case, S konkurenci ¢l prumérnymi dosazenymi vysledky v odvétvi,

v kterém analyzovana spole¢nost podnika.
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1 Vymezeni problému a cile prace

Tato diplomovéa prace se zabyva hodnocenim finan¢ni vykonnosti zvoleného podniku
pomoci vybranych metod a technik finan¢ni analyzy. Cilem prace je navrhnout opatieni
vedouci ke zlepSeni finan¢ni vykonnosti vybraného podniku, dopady téchto doporuceni

kvantifikovat a provéfit ekonomickou stranku jejich pripadné realizace.

V prvni ¢asti jsou popsany metody a techniky, jez jsou nasledné pouzity pii samotné
analyze. Nejprve jsou zde popsany zadkladni metody a techniky, jakymi
jsou napf. horizontalni a vertikalni analyza rozvahy, rozbor ¢istého pracovniho kapitalu
a dalsich rozdilovych veli¢in, ale také zakladni pomérové ukazatele z oblasti hodnoceni
rentability, likvidity, aktivity, zadluzenosti, ukazatele kap. trhu aj. V této oblasti
jsou také  piiblizeny nékteré modely  souhrnného  hodnoceni  podniku.
Dale jsou v této prvni  ¢asti  uvedeny zakladni ~matematicko-statistické metody

a priblizeny ne¢které moderni metody hodnoceni vykonnosti podniku.

V dalsi ¢asti diplomové prace je provedeno zhodnoceni finanéni vykonnosti podniku
na zaklad¢ analyzy ucetnich vykazii pomoci vyse popsanych metod a technik. Vysledky
rozboru jsou porovnany s obecné doporu¢enymi hodnotami, ale také s odvétvovymi

praméry. Je zde kladen diiraz na hodnoceni vyvoje téchto ukazatell v Case.

Posledni ¢ast obsahuje navrhy pro zlepSeni vykonnosti podniku.
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2 Teoreticka vychodiska prace

Vykonnost podniku v oblasti financi lze hodnotit pomoci vice metod, ve vysledku
jde v8ak vzdy o zjisténi a komplexni vyhodnoceni finan¢ni situace podniku a slouzi
pro rychlé zorientovani ve velkém mnozstvi dat, kterd mohou byt pro nékteré uzivatele
znacn¢ nepichledné. Hodnoceni vykonnosti je dulezitou soucasti finan¢niho fizeni
podniku, protoze poddva finanénim manazerim, ale nejen tém, zpétnou vazbu

vypovidajici o zhodnoceni jejich Gsili. (12)

2.1 Uzivatelé analyzy vykonnosti podniku

Vysledky rozboru finan¢ni situace podniku jsou pfedmétem zajmu Siroké skupiny osob,
mezi nimiz jsou napiiklad manazefi, kterym, jak jiz bylo feceno, vysledky slouzi
pro dalsi rozhodovani a fizeni podniku. Dal§imi uzivateli jsou také vlastnici podniku,
kterym rozbor poskytuje informace o zhodnoceni prostredkti, vlozenych do podnikani,
banky a dalsi vétitelé, jako potencidlni poskytovatelé kapitalu, dodavatelé, odbératelé,

zaméstnanci, konkurence a mnoho dalsich subjektd. (21)

2.2 Zdroje informaci pro provedeni analyzy vykonnosti

Kvalita provedeni rozboru vykonnosti podniku je zavisla nejen na osobé zpracovatele,
ale také samoziejmé na kvalité dat, které jsou podklady provedeni analyzy. Zakladnimi
zdroji jsou ucetni vykazy podniku - rozvaha, vykaz zisku a ztraty a vykaz cash-flow. (3;

21)

Rozvaha

Rozvaha poskytuje statick¢ informace o stavu majetku (aktiva) a zdrojich jeho kryti
(pasiva) kurcitému datu, a to v penéznim vyjadfeni. Aktiva jsou zde usporadana

dle stupné likvidity a majetkovych slozek na pohledavky za upsany vlastni kapital,

dlouhodoby majetek a obézna aktiva. Pasiva jsou zde uvedena v ¢lenéni dle druhu

12



vlastnictvi, kdy je rozliSovan vlastni a cizi kapital. ObE& slozky rozvahy

jsou dale doplnény o polozky dohadnych polozek a ¢asového rozliseni. (3; 21)

Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty poskytuje informace o efektivité hospodateni podniku za urcité
obdobi. Podéava detailni informace o vysi a struktufe dosazeného vysledku hospodareni,
ktery je zaroven i jednou z polozek rozvahy. Srovnava vynalozené néklady a dosazené
vynosy, a to v clenéni dle skutecnosti, zda se polozka tyka provozni, financ¢ni

¢i mimoradné ¢innosti podniku. (3)

Cash flow

Ptehled cash flow podava informace o stavu pen¢znich prostfedkii na zacatku a konci
sledovaného obdobi a zarovenl zobrazuje, jak se na pohybu penéznich prostiedk
podilely jednotlivé ¢innosti spolecnosti. Zde lze nalézt dalsi vazbu na rozvahu,
atou je stav penéznich prostiedkid vyjadieny k urcitému datu, ktery je také jednou
Z polozek rozvahy. Tento ptehled lze sestavit pfimou metodou, kdy jde o usporadani
penéznich pfijmi a vydajl, nebo nepiimou metodou, ktera spoc€iva v upravé vysledku

hospodateni o néklady a vynosy neznamenajici penézni vydaje a ptijmy. (3)

Dalsimi dopliujicimi podklady pro hodnoceni vykonnosti podniku se mohou stat
dalsi finan¢ni i1 nefinan¢ni informace, a to jak interni, tak ziskané z okoli podniku. Jedna
se napiiklad o informace o vlastnicich, produktech a materidlech, zaméstnancich,
zpravy o celkové situaci na trzich, informace z odborného tisku, oborovych komor,

ale i statem zpracovavané statistiky. (18)

2.3 Metody hodnoceni podnikové vykonnosti
Pti posouzeni finan¢niho zdravi podniku je mozné vyuzit mnoho metod. Mezi zakladni

metody finan¢ni analyzy patii napf. horizontalni a vertikalni analyza, analyza fondl

finan¢nich prostfedkli a analyza pomérovych ukazateli. Ddle je moZno vyuZit

13
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metody ovlivni zejména cil uzivatele provadéné analyzy, dostupnost vstupnich dat

a jejich kvalita a spolehlivost. (13; 21)

2.3.1 Tradiéni ukazatele

Jedna se o skupinu ukazatelli, které se v prib¢hu historického vyvoje standardizovaly
ajsou zalozené na hodnoceni udaji z Gcetnictvi, neuvazuji s rizikem, inflaci, ¢asovou
hodnotou penéz a dalSimi faktory, které jsou zohlednény u modernich metod,

které jsou popsany nize. (7; 11)

2.3.1.1 Absolutni a procentni ukazatele
Absolutni ukazatele jsou ty, jez jsou obsazeny piimo ve finan¢nich vykazech.

U zkoumani procentnich ukazateli 1ze provést horizontalni a vertikalni rozbor vykazi.
U horizontalni analyzy jsou sledovany absolutni a relativni zmény vykazovanych dat
Vv ¢ase, u vertikalni analyzy vykazl jsou zjistovany zmény ve struktufe sledovanych

slozek vykazu. (19; 20)

2.3.1.2 Rozdilové ukazatele

Typické ukazatele této oblasti jsou oznacovany jako fondy financnich prostredki
a jedna se o ukazatele orientované zejména na likviditu podniku. Zakladnimi ukazateli,
které jsou také dale popséany, jsou Cisty pracovni kapital, ¢isté pohotové prostredky

a Cisty penézné pohledavkovy finanéni fond.
e Cisty pracovni Kapital (dale vtextu jako CPK) je zakladnim nejcastsji

pouzivanym ukazatelem této skupiny a ptredstavuje Cast dlouhodobych zdroja

majetku, ktera kryje ob&ézna aktiva. Jedna se 0 dlouhodoby zdroj, ktery ma podnik

14



k dispozici  pro financovani b&ézného chodu a predstavuje jakysi ,,polStai

pro ptipadné finan¢ni vykyvy. (6; 11; 19; 20)

CPK = OA - kratkodobé CZ,

OA ... obézna aktiva

Ccz..... cizi zdroje.

Cisté pohotové prostiedky (dale v textu jako CPP) je ukazatel, ktery je modifikaci
Cistého pracovniho kapitdlu a odstraiiuje jeho hlavni nedostatek, kterym je fakt,
ze ukazatel cCistého pracovniho kapitdlu zahrnuje i nékteré malo likvidni ¢i dokonce
nelikvidni polozky, jakymi jsou naptiklad nedobytné pohledavky. DalSim nedostatkem
ukazatele ¢istého pracovniho kapitalu je jeho ovlivnéni pouZzitymi metodami oceniovani,
a to piedev§im metodikou ocefiovani majetku. Ukazatel CPP se vypogita odeétenim
okamzité splatnych zadvazkli od pohotovych penéznich prosttedki, tedy zahrnuje pouze

hotovost a penézni prostfedky na béznych uctech, ptip. 1 velmi likvidni penézni

ekvivalenty.
CPP = pohotové PP - okamzité splatné zavazky,
kde:
PP ........ penéZni prostiedky.

e Cisty penéiné - pohledavkovy finanéni fond (dale vtextu jako CPPFF)
je ukazatel, ktery ptedstavuje jakousi stfedni cestu mezi obéma vySe uvedenymi
ukazateli. Pfi jeho vyjadieni je z obéZznych aktiv vyloucen méné likvidni majetek,
ptip. podle Gcelu analyzy dal§i ob&zna aktiva snizkym stupném likvidity,

a od takto ocisténych obéznych aktiv se odecitaji kratkodoba cizi pasiva. (20)

CPPFF = OA - zasoby - nedobytné pohledavky - kratkodobé CZ,

15



OA ... obé€zna aktiva,

Ccz..... cizi zdroje.

2.3.1.3 Pomérové ukazatele

Skupina pomeérovych ukazateld podava dalsi informace o hospodafeni podniku
v novych souvislostech a vzijemnych vazbach. Pouziti pomérovych ukazatela
je nejrozsifenéjsi metodou zpracovani analyzy vykonnosti podniku a pii uziti
téchto ukazatelll jsou davany do pomeéru jednotlivé absolutni hodnoty polozek ucetnich

vykaza.

Nejcastéji se lze setkat sutfidénim jednotlivych ukazateli do skupin podle toho,

kterou strankou finan¢niho zdravi podniku se zabyvaji. (6; 18; 19)

Ukazatele likvidity

Oblast likvidity zkouma schopnost podniku pfeménit sva aktiva na penézni prostiedky
a témi uhradit své finan¢ni zadvazky v okamziku jejich splatnosti. Vysoka likvidita vaze
zbyte¢né penézni prostfedky, které by jinak mohly byt investovany, nizkd naopak
pfinasi problémy z jejich nedostate¢né vyse. (10; 18)

e Bézna likvidita (Current Ratio). Ukazatel udavd miru kryti kratkodobych
zavazkli obéznymi aktivy. Doporuc¢enymi hodnotami pro tento ukazatel
je interval (1,8-2,5).

Bézna likvidita = OA / KZ,

OA ... obé&zna aktiva,

KZ ... kratkodobé zavazky.

16



e Pohotova likvidita (Quick Assets Ratio). Pohotova likvidita eliminuje vliv zésob,
které jsou nejméné likvidni slozkou obéznych aktiv, a poméfuje je ke kratkodobym

zavazkum. Doporucené hodnoty pro tento ukazatel jsou V rozmezi (1-1,5).

Pohotova likvidita = (OA — ZAS) / KZ,

kde:
OA ........ obé&zna aktiva,
ZAS ... zasoby,

e Okamzita likvidita (Cash Position Ratio). Ukazatel okamzité likvidity vyjadiuje
schopnost podniku hradit okamzité splatné zdvazky a pométuje penézni prostredky
na uctech a v pokladnach a kratkodobé cenné papiry k vysi kratkodobych zavazk.

Doporuceno je dosahovat hodnoty tohoto ukazatele v rozmezi hodnot (0,2-0,5).

Okamzita likvidita = FM / KZ,

FM ... finanéni majetek, kterym jsou penize v hotovosti, na béznych uctech
a kratkodoby finan¢ni majetek,

KZ ... kratkodobé zavazky. (10; 18)

Ukazatele rentability

Rentabilita vyjadfuje miru efektu, kterého bylo dosazeného vlozenym kapitalem.
Jednotlivé ukazatele se liSi nejen podle =zisku vlozeného do jmenovatele,
ale také podle druhu kapitalu vloZzeného do jmenovatele zlomku. Pro podnik je zadouci
dosahovat co nejvyssi rentability, tedy dosahovat co nejvyssiho zhodnoceni vloZzenych

prosttedkl. Ziskovost podnikani je indikatorem urcité urovné podnikatelské vykonnosti,

17



avSak dosahovani wurCité urovné rentability automaticky neznamend, Ze firma

je vykonna. (10; 12; 18)

Kategorie zisku

Cisty zisk (Earnings After Taxes — EAT), ktery je zpohledu vlastnika

vvvvvv

Zisk pred zdanénim (Earnings Before Taxes — EBT) je kategorii zisku zahrnujici
dait za béZnou a mimofadnou ¢innost a je vhodny pro porovnavani vykonnnosti

mezi jednotlivymi obdobimi i podniky ze zemi s riznym zdanénim.

Zisk pred uroky a zdanénim (Earnings Before Interests and Taxes - EBIT)
je oblibenym ukazatelem na trovni divizi, protoze soustfed’'uje pozornost na rist
trzeb a fizeni ndkladl, a méfi pouze provozni vykonnost. Neni ovlivnén zpisobem

financovani a zdanénim.

Zisk pred 1roky, zdanénim a odpisy (Earnings Before Interests, Taxes,
Depreciation and Amortization — EBITDA), ktery je ukazatelem, jenz umoziuje
srovnani vykonnosti podnikii nezdvisle na vysi investiC a souvisejicich odpisech,
cozmize byt vyhodné pii navazani systému odménovani na tento ukazatel,

protoZe manazeti nemaji tendenci snizovat investi¢ni aktivitu. (11)

V této praci je pro hodnoceni rentability pouzito nasledujicich ukazatelt:

Rentabilita aktiv (ROA - Return on Assets). Ukazatel rentability aktiv vyjadiuje
hrubou produkéni silu ucetni jednotky, pomeéfuje zisku podniku s celkovymi

vloZenymi prostiedky bez ohledu na ptivod vloZeného kapitalu.

ROA =EBIT/A,

EBIT ........ Earnings Before Interests and Taxes, zisk pfed zdanénim a troky,
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A Assets, aktiva, soucet obéznych aktiv, stalych aktiv a polozek casového

rozlieni.

e Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE - Return on Equity). Tento ukazatel
zobrazuje efektivnost reprodukce kapitalu, jenz byl do podnikani vlozen vlastniky
podniku. Akcionaii dle tohoto ukazatele mohou usoudit, zda jejich vloZeny kapital

pfinasi dostatecny vynos.

ROE = EAT / VK,
kde:
EAT ... Earnings After Taxes, Cisty zisk,
VK ........... vlastni kapital.

e Rentabilita trzeb (ROS - Return on Sales). Rentabilita trzeb vyjadfuje pomér
Cistého zisku k celkovym trzbam podniku. V piipadé, Zze tento klicovy ukazatel
vykazuje nepftiznivy vyvoj, lze usuzovat, ze ani u hodnoceni ostatnich ukazatelt

nebude situace podniku dobra.

ROS=EAT/T,
kde:
EAT .......... Earnings After Taxes, Cisty zisk,
T trzby, predstavuje soucet trzeb z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb

a trzeb z prodeje zbozi. (10; 18)

Ukazatele zadluZenosti

ZadluZenost podava obraz o mife financovani aktiv. Oblast zadluZenosti souvisi

s kapitalovou strukturou podniku, a to zejména pii porovnani pomeéru vlastniho a ciziho
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kapitalu. Pro podnik je ucelné vyuzit cizi kapital tehdy, kdyz pfinese vyS$$i vynos,

nez jsou naklady spojené s pofizenim tohoto kapitalu. (8; 10; 18; 19)

Celkova zadluZenost. Ukazatel je mozné také oznacit jako ukazatel véfitelského
rizika. Véfitelé upfednostiiuji niz$i miru zadluzenosti, naproti tomu vlastniky
je preferovana vys$i mira zadluZenosti, a to proto, Ze cizi kapital byva pro podnik
levnéjsi. UdrZzovana hodnota vyse tohoto ukazatele odpovida strategii financovani
podniku. Obecné je doporucovana hodnota pod 50%, pficemz svétovy prumér

je 30 — 60 %.

Celkova zadluzenost = CK / A,

A, aktiva,
CK........ cizi kapital.

Urokové kryti. Ukazatel tirokového kryti vypovida o tom, do jaké miry je podnik
ze svého zisku schopen kryt nakladové uroky. Pokud je ukazatel roven 1, vypovida
o0 tom, ze na thradu urokd je tieba vynalozit v§echen zisk. Obecné je doporu¢ovana

hodnota 3-6.

Urokové kryti = EBIT / NU,

kde:
EBIT ....... Earnings Before Interests and Taxes, zisk pfed zdanénim a uroky,
NU ... nakladové uroky.

Dlouhodobé Kkryti stalych aktiv. Hodnota tohoto ukazatele vyjadiuje miru
financovani stalych aktiv dlouhodobym kapitadlem. Hodnota vyssi nez 1 ukazuje

na prekapitalizovani majetku, kdy celkova efektivnost podnikani klesa.

Dlouhodobé kryti stalych aktiv = (VK + dlouhodoby CK) / SA,
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VK ...... vlastni kapital,
CK....... cizi kapital,
SA ... stala aktiva. (8; 10; 18; 19)

Ukazatele aktivity

Ukazatele z této oblasti charakterizuji schopnost podniku vyuzivat jednotlivé Casti
majetku, tedy miru efektivity hospodafeni se svym majetkem, tedy jak je podnik
schopen jednotlivé ¢asti majetku vyuzit. Lze je vyjadiit ve dvou formach,

a to bud’ jako ukazatele poctu obratek, nebo jako ukazatele doby obratu.

Ukazatel poctu obratek vyjadiuje, kolikrat hodnota porovnavaného majetku prevySuje
hodnotu roénich trzeb. Cim je tato hodnota vyssi, tim krat$i dobu je tento majetek vazan
a zaroven je zvySovan zisk. Ukazatel doby obratu pak zobrazuje primérnou dobu trvani
jedné obratky majetku, kdy je zZadouci tuto hodnotu zkratit, tedy maximalizovat obratky

a minimalizovat doby obratu. (10; 18; 19)

e Obrat aktiv (Total Assets Turnover Ratio). Obrat aktiv je méfitkem intenzity
vyuziti podnikového majetku. Optimalni pro podnik je dosahovat hodnot tohoto

ukazatele v rozmezi hodnot 1,6 - 3.

Obrat aktiv = trzby / aktiva.

Obrat zasob (Inventory Turnover Ratio). Tento ukazatel vyjadiuje nepiimo dobu
mezi nakupem materialu a jeho prodejem ve formé vyrobku. Vyjadiuje, kolikrat jsou
zarok zasoby v podniku obraceny. Idedlni je dosdhnout postupného zvySovani
této hodnoty, coz znali, Ze zasoby se Cast§ji pfeménuji v ostatni formy obéZného

majetku, az po prodej hotovych vyrobku. (18)

Obrat zasob = trzby / primérna zasoba.
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e Doba obratu pohledavek (Average Collection Period). U tohoto ukazatele jde
0 vyjadreni primérné doby inkasa pohledavek ode dne vystaveni faktury. Podnik

Cv N

znamena, po jak dlouhou dobu poskytuje svym odbératelim obchodni avér.

Doba obratu pohledavek = pohledavky / denni trzby.

Doba obratu kratkodobych zavazka (Creditors Payment Period). Hodnota
vyjadiuje pocet dnd, po které je naopak podniku poskytovan obchodni uvér
od jeho dodavateli. Podnik ma zajem dosahovat co nejvyssi hodnoty tohoto ukazatele,
avsak neumérné vysoka hodnota ¢i naopak platby po splatnosti pozitivni naopak nejsou.

Pro dosazeni likvidity by hodnota neméla byt kratsi nez je doba splatnosti pohledavek.

Doba obratu kratkodobych zavazki = kratk. zavazky / denni vykonnova spotieba. (18;
19)

Ukazatele kapitalového trhu

Vysledky hodnot v této oblasti jsou dulezité predev§im pro potencialni investory,
akciondfe a burzovni obchodniky, a to pro predikci dalstho vyvoje podniku.
Pro samotny podnik maji tyto informace vyznam pouze v piipad¢, Ze chce ziskat mozné

zdroje financovani na kapitalovém trhu. (10; 18; 19)

Mezi zékladni ukazatele této oblasti patfi napt. ucetni zisk na akcii (Earnings
Per Share), pomér trzni ceny akcie kzisku na akcii (Price Earnings Ratio)
nebo dividenda na akcii (Dividend Per Share). V této praci neni vzhledem k tomu,
7e podnik neni akciovou spolec¢nosti, dale témto ukazatelim vénovana pozornost. (10;

18; 19)

Vzhledem ke skute¢nosti, Ze akcie analyzovaného podniku nejsou vetejné

obchodovatelné, nebude dale s témito ukazateli v této diplomové praci pracovano.
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Ukazatele produktivity prace

e Osobni naklady k pridané hodnoté. Ukazatel vyjadiuje jakou ¢ast z toho, co bylo
vytvofeno v provozu, pifipadd na naklady na zaméstnance. Vykonnost na jednu

korunu vyplacenou zaméstnanctim je tim lepsi, ¢im je vypocétend hodnota mensi.

Osobni néklady k PH = osobni naklady / PH,

PH........ pfidana hodnota.

e Produktivita prace. Zde je sledovano, jak velka pfidand hodnota ptipada
na jednoho pracovnika, a je mozné ji porovnavat s primérnou mzdou na jednoho
pracovnika v podniku. Efekt plynouci ze zamé&stnanct je tim vys$$i, ¢im je vetsi
produktivita a nizs$i primérna mzda zaméstnance podniku. Hodnota by méla byt
porovnéna s ndklady na jednoho zaméstnance, pfiCemz produktivita prace

by méla byt vyssi nez tyto naklady na pracovnika.

Produktivita prace = PH / pocet pracovnikd,

PH....... piidana hodnota. (6; 18)

2.3.1.4 Komplexni charakteristiky finan¢niho zdravi

Pouziti standardnich pomé&rovych ukazateld s sebou piindsi nevyhodu, kterd spociva
V zaméfeni pouze na jediny rys ekonomickych procestt podniku. Mezi jednotlivymi
ukazateli napfi¢ vSemi vySe zminénymi oblastmi vSak existuji souvislosti,
jejichz ucinky lze pozorovat a kvantifikovat pouzitim soustav ukazatelli ¢i predik¢énich

modelu. (1)
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Pyramidové soustavy ukazatelii

Podstatou téchto soustav ukazatelli je rozklad vrcholového (syntetického) ukazatele
na dil¢i (analytické) ukazatele. Zpiisob rozkladu je bud’ aditivni (vrcholovy ukazatel
je vyjadren souctem ¢i rozdilem dil¢ich ukazateld) nebo multiplikativni (dil¢i ukazatele

tvoti vrcholovy svym souc¢inem nebo podilem).

V piipad¢ analyzy ukazatele rentability vlastniho kapitalu 1ze vyuzit nasledujici postup

pyramidového rozkladu na dil¢i ukazatele. (1)

Obr. &. 1 - Rozklad ukazatele ROE

EAT/VK

e - o -

0j: (7)

N
o
=

EBT ........ Earnings Before Taxes, zisk ptred zdanénim,
A, aktiva,

Vo soucet vynost,

N, soucet nakladu,

VK .......... vlastni kapital,

CK ......... cizi kapital,

DHM ...... dlouhodoby hmotny majetek,
KZ ... kratkodobé zavazky,

FM .......... finan¢ni majetek,

Npz .......... naklady na prodané zboZzi,
VS . vykonova spotieba,
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Nos .......... osobni naklady,
NG ............ nakladové uroky,

N ost........ ostatni naklady. (7)

V této praci je uzit rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitdlu na ukazatel

rentability aktiv, ktera je se sklada ze ziskové marze a obratu aktiv, a ukazatele finanéni

paky.

Finanéni pakou se oznacuje efekt zvySovani rentability vlastniho kapitalu vétSim
zapojenim ciziho kapitdlu na financovdni podniku. Financni paka vSak miZze
na rentabilitu vlastniho kapitélu plsobit i negativné, a to v piipade, ze vyjde ziskovy
G¢inek finanéni paky (déle v textu jako ZUFP) mensi neZ hodnota 1. Ziskovy uéinek
finan¢ni paky se vypocitd jako ukazatel finan¢ni paky nasobeny trokovou redukci

zisku. Ostatni ukazatele ptsobici na ukazatel rentability vlastniho kapitalu jsou popsany

vyse. (Q43)

ZUFP = (EBT/EBIT) * (A/VK).

Souhrnné indexy hodnoceni a predikéni modely

Souhrnné indexy hodnoceni podniku ptedstavuji vyjadieni celkové ekonomickeé situace
V podniku pomoci jediného ¢isla. Pii vhodném vybéru financnich, ale i nefinan¢nich,
ukazateld mulZe tento souhrnny index slouZit jako predikéni model, ktery slouzi
pro v€asné rozpoznani pfi€in nestability v podniku a mizZe pomoci signalizovat hrozici

upadek podniku. (1; 6; 8; 20)
Predik¢énich modelt existuje velké mnoZzstvi, v této diplomové praci je vSak pouzit

pouze jeden bonitni model, a to Kralickliv rychly test, a jeden bankrotni model,

kterym je Index INO5 manzelti Neumaierovych.
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Kralickiiv rychly test

Podstatou uziti tohoto modelu je vypocet a nasledné bodové ohodnoceni vysledi Ctyt

vybranych ukazatelii, jejichz bodové ohodnoceni je znazornéno v nasledujici tabulce.

(6)

ROA=EBIT/A,
Kvota VK =VK /A,
Doba splaceni dluhu z CF = zavazky / (EAT + odpisy + zména stavu rezerv),

CFvT=CF/T. (L 6;8; 20)

Tab. €. 1 - Stupnice hodnoceni vysledku vypocti Kralickova rychlého testu

Ukazatel Vyborn¢ | Velmi dobfe | Dobie Spatné Ohrozeni
1 2 3 4 5

Kvota VK > 30 % >20% >10 % >0% negativni
]Z)Octl’:a splaceni dluhu | = _ 5\ <5let | <12let | >12let | >30let
CFvT >10% >8% >5 let >0 let negativni
ROA >15% >12% >8% >0% negativni

Zdroj: (6, str. 75)
Index INO5

Index IN manZell Neumaierovych je ukazatelovy systém, ktery umoZiuje posoudit
finan¢ni vykonnost a divéryhodnost ¢eskych podnikii pomoci nékolika standardnich
pomérovych ukazatelli, které jsou sestaveny do jednoduché rovnice. Pii odhadovani

finanéni tisné vykazuje az 70% tspé&snost. (19)

INO5 = 0,13 * (A/CK) + 0,04 * (EBIT/NU) + 3,97 * (EBIT/A) + 0,21 * (V/A) +
+ 0,09 * (OA/vynosy) (18)
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V ptipadé, ze ukazatel INOS vykazuje hodnoty nad 1,6, je mozné predvidat analyzované
spole¢nosti uspokojivou finan¢ni situaci a také je mozné o ném tvrdit, ze tvoii hodnotu.
Naopak hodnota indexu niz§i nebo rovna 0,9 znamena, ze podnik je ohrozen financnimi

problémy a pravdépodobné spé&je k bankrotu. (18; 19)

2.3.2 Moderni méritka hodnoceni vykonnosti

Moderni metody, které jsou zalozeny na hodnotovém fizeni, se snazi o propojeni vSech
¢innosti podniku, a je do nich implementovdna kategorie ekonomického zisku,
kdy se berou v uvahu 1 alternativni naklady kapitalu, které predstavuji vynos
Z nevyuzité pfilezitosti umisténi kapitalu. Mezi tyto ukazatele patii napt. ukazatel
ekonomickéd ptfidana hodnota (dale v textu také jako EVA), trzni pfidana hodnota
nebo cash flow vynosnost investice. Dale v tomto textu je vSak zpracovan a vyhodnocen
pouze ukazatel EVA. (11)

Ekonomicka pridana hodnota
EVA predstavuje ekonomicky zisk, kterého podnik dosahuje po thradé¢ nakladl
na kapital, a to i naklad ob&tované prilezitosti. Jeho nejcastéjsi matematické vyjadreni

je nasledujici. (11)

EVA = NOPAT - WACC * C,

kde :

NOPAT ...... Net Operating Profit, After Taxes je oznacenim zisku z hlavni ¢innosti
podniku po zdanéni,

C o Capital, pfedstavuje kapital vazany v aktivech, ktera jsou Vyuzivana

pfedevsim k hlavni ¢innosti,
WACC ....... Weighted Average Costs of Capital, predstavuje primeérné vazené naklady
kapitalu.
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Ukazatel EVA vyjadfuje, jak podnik pfispél svymi aktivitami v hlavni oblasti

své ¢innosti ke zvyseni ¢i snizeni své hodnoty pro vlastniky. (11)

Jelikoz je tato diplomova prace zpracovavana =z pohledu externiho uzivatele
aneni K dispozici dostatek informaci pro transformaci ucetniho modelu na ekonomicky,
je pouzit nésledujici zjednoduseny vypocet ukazatele EVA, ktery vyuziva ucetnich dat.
(11)

EVA = (ROE - rg) * VK,

ME.ooeeee. alternativni naklady na vlastni kapital.

Ukazatel EVA je v tomto modelu definovan jako soucin vlastniho kapitalu a ukazatele
spread, ktery se vypocitan jako rozdil vynosnosti vlastniho kapitdlu a alternativniho
nakladu na vlastni kapital. Alternativni néklady na vlastni kapital vyjadiuji o¢ekavanou
rentabilitu vlozeného kapitdlu vzhledem k rizikovosti podnikdni v daném odvétvi

a dalsim faktoram.
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3 Analyza problému a soucasné situace

V této Casti diplomové prace je blize pfiblizena analyzovana spolecnost a nasledné
proveden samotny rozbor jeji finanéni situace za roky 2006 - 2010. Vstupnimi daty
pro zpracovanou analyzu jsou vykazy rozvaha a vykaz zisku a ztraty, které se nachazi
v ptilohach této diplomové prace. Rozbor je proveden z pohledu externi subjektu,
kdy jsou veskeré informace Cerpany z vefejné dostupnych zdroji, a to prevazné

Z obchodniho rejstiiku a webové prezentace analyzovaného podniku.

Vypocitané hodnoty jsou srovnany s odvétvovymi praméry, které na svych
internetovych strankach zvefejiiuje ve spolupraci s Ceskym statistickym ufadem

Ministerstvo priimyslu a obchodu.

3.1 Informace o podniku

Analyzovanou spolecnosti je MORAVOSTAV Brno, a.s. stavebni spolecnost,
IC 46347542, se sidlem Maftikova 1899/1, Brno, ktera byla zalozena roku 1992 a tadi

se mezi stfedni podniky plisobici ve stavebnim pramyslu.

Hlavni podnikatelskou aktivitou spolecnosti je provadéni staveb formou generalnich
dodavek, realizovanych technologii pozemniho stavitelstvi. Dal§imi vyznamnymi
podnikatelskymi aktivitami jsou napf. realitni a developerské €innost, vyroba a prodej
stavebnich materiali, pijéovna stavebni techniky nebo poskytovani sluzeb v oblasti

demoli¢nich praci a recyklace. (32; 33)

e Stavebni ¢innost
Spolecnost provadi primyslové, inzenyrské, bytové a obcanské stavby, a zajistuje
dalsi Cinnosti pfi stavebni vyrob&. Klienty spolec¢nosti jsou komercni spole¢nosti,
ale také vetejné instituce, kdy spolecnost realizuje mimo bytové vystavby
také primyslové nebo administrativni budovy, ale také naptiklad Skolni

¢i sportovni objekty. (33; 34)
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e Realitni a developerska ¢innost
V poslednich letech zvySuje spolenost podil vlastnich investic a stava se zkusenym
developerem. Na svych webovych strankach nabizi bytové feSeni pro jednotlivce,

ale i prongjem priamyslovych prostor pro podnikani. (33)

e Stavebni materialy
Spolecnost vlastni panelarnu v Blansku, kterd zabezpecuje vyrobu typovych
I atypickych prvka z Zelezobetonu pro skelety, ale také drobné cementové zbozi
pro jak obchodni partnery, tak i pro vlastni uziti. Dale spole¢nost vlastni stavebni
centrum ve Vyskove, které nabizi kompletni material pro stavbu, stavebni

a projektové ¢innosti a lektorskou ¢innost. (33)

e Stavebni technika
Mezi dal$i ¢innosti realizované spolecnosti patii provozovani ptijcovny stavebnich

stroju, mechanizace, leSeni a bednéni, ktera sidli v Brné-Chrlicich. (33)

e Demolice
Spolecnost dale nabizi zajiSténi demoli¢nich praci, pro které je vybavena vlastni
moderni demoli¢ni technikou. Toto zazemi ji umoziuje realizaci jakékoliv
demolice od drobnych zakazek, az po demolice rozsahlych komplext, vcetné
demolic vyskovych objektii jako jsou sila, kominy ¢i véze, a to bud’ za pomoci

te€zké techniky, nebo odstielem. (33)

e Recyklacni stredisko
Na provadéni demolic navazuje dal§i ze sluzeb poskytovanych spolecnosti,
ato likvidace a recyklace vzniklé suti. Spole¢nost vlastni recyklacni dvory,
ale vyuziva také mobilni recyklacni linky, které tuto sut’ zpracuje na recyklat,
ktery se stdva levnym stavebnim materidlem, ktery nahrazuje Stérky, Sté€rkopisky

apod. (33)

Spolecnost klade velky diiraz na kvalitu provadéné prace, na udrZzovani a zlepSovani

ochrany Zivotniho prostfedi a ochrany lidského zdravi, proto zavedla a certifikovala
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systém Fizeni kvality podle CSN EN ISO 9001, systém enviromentalniho managementu
dle CSN EN ISO 14001 a nyni také nové systém bezpeénosti a ochrany zdravi pii praci
dle CSN OHSAS 18001:2008. (33)

Jedna se 0 akciovou spoleCnost bez vefejné obchodovatelnych akcii se zakladnim
kapitalem 72.261.000,- K¢&. Spolecnost zaméstndva v priméru 200 zaméstnanci,

Z ¢ehoz jsou 4 fidici pracovnici. (42; 43; 44)

Obr. ¢. 2 - Organizac¢ni schéma spolecnosti

EKONOMICKEHO REDITELE

OBCHODNIHO REDITELE

VYROBNIHO REDITELE

VALNA HROMADA PREDSTAYENSTVO DOZORCI
SPOLECNOSTI RADA
REDITEL PRAVNIK
SPOLECNOSTI SEKRETARIAT
PROJEKTOVY MANAZER
MANAZER JAKOSTI AOCHRANY ZP
PERSONALISTA
BEZPECNOST PRACE A PO
UTVAR UTVAR UTVAR UTVAR REDITELE

DEMOLICE A RECYKLACE

EKONOMICKY REDITEL
CONTROLLING
SPRAVCE SITE

VSEOBECNA UCTARNA

OBCHODNI REDITEL
OBCHODNI MANAZERI
PRIPRAVA ZAKAZEK
REALITY

VYROBN/ REDITEL
ASISTENT VYROB. REDITELE
STAVBYVEDOUCI
SPRAVCE MAJETKU

REDITEL DEMOLIC A RECYKLACE
VEDOUCI STREDISKA RECYKLACE
VEDOUCI STREDISKA
MICHACIHO CENTRA

MZDOVA UETARNA METROLOG
VEDOUCH STREDISKA ELEKTRO

VEDOUCI STREDISKA PANELARNA

VEDOUCI STREDISKA STAVEBNINY

Zdroj: (35)

3.2 Analyza absolutnich ukazatela

V této kapitole je zpracovana analyza struktury a vyvoje jednotlivych polozek vykazi

hodnocené spole¢nosti.

3.2.1. Analyza rozvahy
Z nasledujici tabulky, znazornujici vyvoj polozek aktiv, a pohledem do vykaz

uvedenych v ptilohach této diplomové prace je patrné, Ze aktiva béhem sledovaného

obdobi kolisala a nelze vypozorovat jednozna¢ny vyvojovy trend.
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Nejvetsi zmeény se udaly v poslednich dvou letech, kdy nejprve celkova aktiva klesla

0 témeér 13 % a nasledné o 20 % vzrostla.

Tab. €. 2 - Horizontalni analyza aktiv

Polozka rozvahy [tis. K&, %] 2007 2008 2009 2010
abs. rel. abs. rel. abs. rel. abs. rel.

AKTIVA CELKEM 30540 549 | -20672 -3,52 | -69 617 -12,29 | 102 741 20,68
A Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 0 0 0 0 0 0
B Dlouhodoby majetek -40 836 | -18,09 50 120 27,10 | -26 887 -11,44 | 112933 54,24
B.1l Dlouhodoby nehmotny majetek 50 13,40 143 33,81 -169 -29,86 -137 -34,51
B.1l | Dlouhodoby hmotny majetek 15681 10,07 18 504 10,80 | 10073 531 | 14723 7,36
ﬁl Dlouhodoby finanéni majetek -56567 | -81,09| 31473 | 238,65| -36 791 -82,38 | 98347 | 1249,64
C Obézna aktiva 71359 | 21,60| -70646| -17,59| -42704 -12,90 | -10 356 -3,59
C.I | Zasoby -28590 | -5348 | -11034| -4437| 4724 34,14 | -6655 -35,86
C.Il | Dlouhodobé pohledavky 268 | 100,00 604 | 225,37 | 13260 | 1520,64 | -14 125 -99,95
C.II | Kratkodobé pohledavky -23196 | -10,09| -13628 -6,60 | 6200 321 2897 1,45
C.IV | Kratkodoby finanéni majetek 122877 | 261,02 | -46588| -27,41| -66 888 -54,22 7527 13,33
D Casové rozliseni 17 4,52 -146 | -37,15 -26 -10,53 164 74,21

Zdroj: vilastni zpracovani vykazii spolecnosti

Polozka pohledavek za upsany zékladni kapital vykazuje nulovou hodnotu. Obdobné
je na tom Casové rozliSeni aktiv, které obsahuje pouze minimalni hodnoty v poméru

k celkovym aktiviim spolec¢nosti.

Dlouhodoby majetek spolecnosti nejprve o témét 20 % poklesl, coz bylo zptisobeno
zhruba 80% poklesem kratkodobého finanéniho majetku. V dal$im roce dlouhodoby
majetek vzrostl o vice nez 25 %, pii¢emz rostly vSechny jeho hlavni polozky,
nejvyrazné€ji pak dlouhodoby finanéni majetek. Za rok 2007 dlouhodoby majetek znovu
poklesl, cozbylo zptisobeno piedev§im 80% poklesem v polozce dlouhodobého
finanéniho majetku a zaroveit 30% sniZenim dlouhodobého nehmotného majetku.
V poslednim roce sledovaného obdobi dlouhodoby hmotny majetek vzrostl o vice
nez polovinu, nacemz ma hlavni podil ohromny narGst dlouhodobého finan¢niho
majetku. Dlouhodoby hmotny majetek vlivem pofizovani investicniho majetku neustale

rostl.
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U obéznych aktiv byl zaznamenén opacny vyvoj nez u dlouhodobych aktiv. Za prvni
pohledavek a vyraznym nartastem kratkodobého finan¢niho majetku. V dalSich dvou
letech tato aktiva naopak mirn€ poklesla, a to i pfes znacny nartist dlouhodobych
pohledavek. V prvnich dvou letech vyrazné klesaly zasoby, a to vzdy témét o 50 %.
Ve tretim roce sledovaného obdobi naopak zasoby vzrostly, konkrétné o vice nez 30 %.
Posledni meziro¢ni zména ukazuje na pokles ob&znych aktiv, zapii¢inény piedevsim
vyraznym poklesem dlouhodobych pohleddvek. Mirné vzrostly pouze kratkodobé
pohledavky a kratkodoby finan¢ni majetek.

Struktura aktiv, jak je patrno z nize uvedené tabulky, zistavda pomérné stabilni,
ato pfiblizné¢ 40:60, svySSim podilem obéznych aktiv. Pouze vroce 2007
se tento pomér nepatrné zménil na piibliznych 30:70 a v roce 2010 doslo k obratu
tohoto poméru, kdy na dlouhodoby majetek ptipadlo témér 55 % celkovych aktiv.
U stalych aktiv zaujima nejvyssi podil celkovych aktiv dlouhodoby hmotny majetek,

coz neni, vzhledem k pfedmétu podnikani spole¢nosti, piekvapujici.

U obéznych aktiv zaujimaji nejvetsi podil kratkodobé pohledavky, které predstavuji
35-40 % celkovych aktiv. Pfi podrobnéjSim zkoumani pohledavek bylo zjiSténo,
ze pohledavky po splatnosti Cini vice nez 20 % objemu celkovych kratkodobych

pohledavek. Podrobnéjsi informace tykajici se pohledavek a doby jejich splatnosti

se nachazi v priloze.

Z nize uvedené tabulky dale vyplyva, Ze spolecnost méla v roce 2007 a 2008 zbyte¢né
vysoké hodnoty kratkodobého finan¢niho majetku, kdy volné finan¢ni prostfedky mohla
vyuzit lépe. V dalSich letech vSak jiz tato hodnota klesla na zhruba 11 %,
coz se da povazovat za piijatelné, a také se jedna o hodnotu obecné dosahovanou

V odvétvi plisobnosti podniku.
Pfi porovnani s primérnymi hodnotami dosahovanymi u pozemniho stavitelstvi

bylo zjisténo, Ze vybrana spole¢nost ma nepatrné vyssi podil dlouhodobého majetku,

nez je v odvétvi obvyklé.
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Tab. ¢&. 3 - Vertikalni analyza aktiv

Polozka rozvahy [%] 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

AKTIVA CELKEM 100 100 100 100 100
A Pohledavky za upsany zékladni kapital 0 0 0 0 0
B Dlouhodoby majetek 40,57 | 3151| 4151| 41,91| 5357
B.I Dlouhodoby nehmotny majetek 0,07| 0,07| 0,10 0,08 0,04
B.1l Dlouhodoby hmotny majetek 27,97 | 29,19| 33,52| 40,25| 35,81
B. Ill | Dlouhodoby finanéni majetek 1253| 2,25| 7,89| 158| 17,72
C Obézna aktiva 59,36 | 68,43| 58,45| 58,04| 46,37
C. Zasoby 961| 424 244| 374 199
C.ll Dlouhodobé pohledavky 0| 005| 05| 284 0
C.1I Kratkodobé pohledavky 41,29 | 35,19| 34,07| 40,09| 33,71
C.lvV Kratkodoby finanéni majetek 8,46 | 28,95| 21,78| 11,37| 10,68
D Casové rozligeni 0,07| 0,07 004 004| 0,06

Zdroj: vlastni zpracovani

Vyvoj pasiv je logicky totozny s vyvojem aktiv. Spole¢nost v analyzovaném obdobi
dosahovala zisku ve vSech letech. Vyse dosazeného zisku vsak v poslednich dvou letech
znaén¢ poklesla, coz bylo zplisobeno vyraznym propadem poptavky, zpiisobeny
neptiznivou finanéni situaci Ceskych domadcnosti a firem, pficemz stale rostouci
nezamgéstnanost, pouze minimalni rdst redlnych mezd, a restriktivni politika statu

omezovala poptavku lidi po vlastnim bydleni i v roce 2010. (42)

Tab. €. 4 - Horizontalni analyza pasiv

) T 2007 2008 2009 2010
Polozka rozvahy [tis. K¢] abs. rel. abs. rel. abs. rel. abs. rel.
PASIVA CELKEM 30540 5| 20672 4| 69617 12| 102741 21
A | Viastni kapital 20543 17| o423 47 5915 2| 93%

Al | Zékladni kapital 0 0 0 0 0 0 0

A.ll | Kapitalové fondy 0 0 0 0 -3 50 0

Alll ]fifg‘:g;;"m“fgoﬁgsezl:‘;}‘s‘gu 2102 21 2117 18 1258 9 173 1
AV Xﬁflgiﬁ f‘e‘fp"daf‘“’“i 24204 46| 38084 49| 92874 80| 6065 3
AV che iﬁf}ikoi‘;?];dafe“i bézncho 3147 8| 54033 134| -88214 94| 3503 58
B | Cizi zdroje 997 0| -116055 30| -76629 29| 95833 50
B.l | Rezervy -7 067 -31 9 564 62 12 037 48 -7 037 -19
Bl | Dlouhodobé zévazky 101790| 11554| -55281 54| 39552 83| 11073 141
B.III | Kratkodobé zavazky 93726 26| -70338 26| -49114 25| 91797 62
B.IV | Bankovni tivéry a vypomoci 0 0 0 0 0 0 0 0
C Casové rozliseni 0 0 1149 475 1097 79 -2 487 -100

Zdroj: viastni zpracovani
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U vlastniho kapitalu se vyraznéjs§i zmény odehravaly pouze v polozkéich vysledki
hospodareni, kdy témét cely vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi
byl pteveden do polozky vysledku hospodafeni minulych let pro ptipad kryti moznych
ztrat v budoucnosti. V roce 2010 spole¢nost poprvé netvofila zadné zakonné rezervy,
naopak bylo z fondu rezerv ¢erpano na opravy. Ostatni rezervy také nebyly v tomto roce
tvofeny. (42; 43; 44)

U ciziho kapitalu pievazuji zavazky z obchodnich vztahi. Objevuji se ve formé
kratkodobych i dlouhodobych vztahli, avSak ptevazuji kratkodobé zavazky. Znacné
vyse také dosahuje polozka kratkodobych pfijatych zaloh. Podrobnéjsi analyzou
splatnosti zavazka bylo zjiSténo, ze v prvnich tfech letech sledovaného obdobi mél
podnik vysoky podil kratkodobych zdvazkli po lhité splatnosti. Od roku 2009

vsak je toto procento minimalni.
Pfi zkoumdni struktury pasiv je z nize uvedené tabulky zifejmé, Ze stoupa v case podil
vlastniho kapitélu na financovani spole¢nosti. Pro odvétvi obvykly 30% podil vlastniho

kapitalu postupné stoupa na vice nez 50 % a v roce 2009 dokonce piesahne 60 %.

Tab. &. 5 - Vertikalni analyza pasiv

Polozka rozvahy [%] 2006 |2007 |2008 |2009 |2010
PASIVA CELKEM 100 100 100 100 100
A Vlastni kapital 30,99 |34,41 |52,30 |[60,82 |51,97
A.l | Zakladni kapital 12,99 (12,31 (12,76 |14,55 |12,05
A.ll | Kapitalové fondy 0 0 0 0 0
A1l | Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku | 1,76 2,02 2,47 3,07 2,52
A.1V | Vysledek hospodateni minulych let 9,58 13,22 |20,43 |41,99 |35,80
A.V | Vysledek hospodatfeni bézného ucetniho obdobi 6,67 6,86 16,65 |1,22 1,60
B Cizi zdroje 68,97 |65,55 [47,45 |38,68 |48,03
B.l | Rezervy 4,04 2,63 4,41 7,46 5,00
B.1l | Dlouhodobé zavazky 0,16 17,49 |8,37 1,58 3,15
B.1I1 | Kratkodobé zavazky 64,77 |45,43 |34,67 |29,64 |39,87
B.1V | Bankovni avéry a vypomoci 0 0 0 0 0

C Casové rozliseni 0,04 0,04 0,25 0,50 0

Zdroj: vlastni zpracovani

35




3.2.2 Analyza vynosu a nakladi

Analyza vynosti a nakladi spole¢nosti vychazi z udaji prehledu vynosti a néklada,

které se nachdzi v ptilohové ¢asti této prace.

Graf ¢&. 1 - Vyvoj vynosi, nakladi a Cistého zisku
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Zdroj: vilastni zpracovani vykazi

Z vyse uvedeného grafu je patrny absolutni vyvoj hodnoty nékladi, vynost a vysledku
hospodateni spole¢nosti, kdy naklady i vynosy maji stejny vyvojovy trend, a to nejprve
vyrazny vzestup hodnot, poté v nasledujicich dvou letech doslo ke znaénému propadu,
a Vv poslednim sledovaném roce pfiSel znovu vzestup hodnot. Na rlst vynost a ¢istého
zisku vroce 2010 je vSak nutné divat se s jakymsi nadhledem, protoze pii analyze
rentability dale v této praci bylo zjisténo, Ze tento rok patiil v této oblasti spolu rokem
2009 mezi nejhorsi. Pozitivni je pouze fakt, Ze vynosy spolec¢nosti alespon v poslednim

roce vzrostly vice, nezZ jaky nariist byl zaznamenan u nakladii za stejné obdobi.

Pti detailnéjsim pohledu na celkové naklady a vynosy spole¢nosti lze zjistit, Ze stézejni
ulohu pfi tvorbé vynosti ma polozka vykont, kterd se na obratu spolecnosti podili
zhruba 90 - 95 %. Zna¢ny podil na obratu spolecnosti zaujimaji také trzby za prodej
zbozi, které tvoii ptiblizné 4 - 8 % tohoto dosazeného obratu, a v letech 2007, 2009
a2010 také polozka trzeb z prodeje dlouhodobého majetku, kterd ¢ini mezi 5 - 8 %

vynost.
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V nize uvedené tabulce je mozné sledovat vyvoj poméru hlavni cinnosti firmy
k celkovym vynosim. Vzhledem k tomu, ze se spolec¢nost zacala ve vétsi mife vénovat
také developerské Cinnosti a poskytovani dalSich sluzeb tak, jak je popsano vyse,

je tento pomér niz§i nez v prvnich letech vybrané¢ho obdobi.

Tab. €. 6 - Vyvoj poméru hlavni ¢innosti spolecnosti k celkovym vynosim

Polozka 2006 2007 2008 2009 2010
Celkové vynosy [tis. K¢] 841585 1344755 996160 568647 791218
Hlavni stavebni vyroba [tis. K¢] 795934 1245913 886596 420126 689 811
Stavebni vyroba / celkové vynosy 94,58% 92,65% 89,000 73,88% 87,18%
Zdroj: (42; 43; 44)

U nakladi dosahuje nejvy$siho podilu na celkovych ndkladech vykonovéa spotieba,
ktera se na tvorbé celkovych nékladl podili ptiblizn€ 80 - 90 %, coz je v tomto odvétvi
obvyklé. Dalsi vyznamnou polozkou nakladu jsou osobni naklady, které ¢itaji

mezi 5 - 8 % obratu, pfi¢emz v odvétvi je prumémé dosahovano hodno kolem 11 %.
V roce 2009 tento pomér vyskocCil na témét 13 %, coZ bylo zplsobeno vyraznym
sniZzenim obratu v tomto roce. U polozky osobnich ndkladli se zadné vyrazné zmény
neodehravaly. Naklady na vynalozené a prodané zbozi tvofi pfiblizné 5 % nékladt

spole¢nosti.

Pfidana hodnota prvni tfi roky sledovaného obdobi rostla, v letech 2009 a 2010
vSak byla jiz vice nez polovi¢ni oproti hodnotam minulych let. Ve srovnani s obratem
spole€nosti tato hodnota mezirocné klesala, pouze v roce 2008 piesahl tento pomér
19 %, coz je vice nez odvétvovy prumér. V dalSich letech je pifidand hodnota

spole¢nosti hluboko pod timto primérem.

Ptfi srovnani provozniho, finanéniho a mimotfddného vysledku hospodatfeni bylo
zjisténo, Ze finan¢ni a mimotadny vysledek hospodateni je v porovnani s tim provoznim
minimalni. V letech 2007 a 2008, kdy byl provozni vysledek hospodafeni nejvyssi,
vSak doslo ve finan¢ni oblasti hospodatfeni ke ztraté. V roce 2009 se vSak pomér
provozniho a finan¢niho vysledku hospodateni obratil a ten finanéni byl dokonce
mnohem vys§i nez provozni, coz bylo zplisobeno piedev§im jiz zminénym poklesem

poptavky a zaroven prebytkem vynosii z pfecenéni cennych papird nad naklady
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z tohoto precenéni. V poslednim roce analyzovaného obdobi byl opét zaporny financni
I mimotadny vysledek hospodaieni, provozni zisk vzrostl, avSak jak je popsano nize,

rentabilita byla 1 tak nedostate¢na.

NizZe uvedeny graf znazoriiuje vyvoj a rozdéleni EBITu. Nakladové Groky v Case rostly,
avSak dosahuji velmi malé hodnoty v porovnani scelkovou vysi zisku,

proto jsou jeho hodnoty v grafu sotva viditelné.

Graf €. 7 - Vyvoj a rozdéleni EBITu

(v tis. K&)
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Zdroj: vilastni zpracovani vykazu

3.3 Analyza rozdilovych ukazateli

Nize uvedena tabulka ukazuje vyvoj hodnot rozdilovych ukazateld, kterymi jsou Cisty

pracovni kapital a Cisté pohotové prostiedky.
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Tab. ¢. 8 - Vypocet hodnot rozdilovych ukazateli

. Obdobi

Ukazatel [v tis. K¢] 2006 2007 2008 2009 2010

Ob&zna aktiva 330323 401682 331036 288332 277976
Kréatkodobé cizi zdroje 360420 266694 196356 147242 239039
Pohotové penézni prostiedky 47075 169952 123364 56476 64003
Okamyitd splatné zévazky 142651 51400 169535 7873 44708
Zasoby 53460 24870 13836 18560 11905
Nedobytné pohledévky 1345 1345 960 13829 14111
CPK 30097 134988 134680 141090 38937
CPP 95576 118552 -46171 48603 19295
CPPFF 84902 108773 119884 108701 12921

Zdroj: vlastni zpracovani

Z pohledu na vyse uvedenou tabulku vyplyva, ze v roce 2006 podnik ze svych obéznych
aktiv nepokryva kratkodobé zavazky. Toto tvrzeni potvrdila i analyza likvidity nize.

Dalsim rokem s nizkymi hodnotami ukazatela této skupiny byl rok 2010, kdy vSechny
hodnoty ukazateli vyrazné poklesly vlivem zna¢ného nardstu kratkodobych cizich

zdrojt.

Za povSimnuti také stoji rok 2008, kdy ukazatel cistych penéznich prostiedkd,
ktery ukazuje Cast nejlikvidnéj$ich slozek majetku, ktera je k dispozici pro uhradu
kratkodobych zavazkl, vykazuje zapornou hodnotu. Ukazatel znazoriiuje schopnost
podniku kryt v dany okamzik své splatné zavazky, a toho podnik nebyl schopen
mimo roku 2006, jak jiz bylo popsano vySe a také vyplyva zanalyzy likvidity,
také v roce 2008. Ukazatel ¢istého pracovniho kapitalu v tomto roce vykazuje oproti
CPP vyrazné kladnou hodnotu, av$ak tento rozdil je zptsoben vyloudenim méné
likvidnich polozek zobé&zného majetku, skterym ukazatel CPK pracuje,
protoze U ukazatele CPP je brana v uvahu pouze nejlikvidngjsi ¢ast ob&znych aktiv,

a to pohotove penézni prostiedky.
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3.4 Analyza pomérovych ukazatela

V této Casti diplomové prace budou zpracovany zakladni pomérové ukazatele finan¢ni

analyzy, jako jsou ukazatele

rentability,

zadluzenosti,

Dale jsou zde hodnoceny tii z ukazatelti produktivity prace.

3.4.1 Ukazatele likvidity

Nasledujici tabulka zobrazuje situaci podniku v oblasti likvidity.

Tab. €. 9 - Vypocet ukazateli likvidity

likvidity a aktivity.

Ukazatel Obdob

2006 2007 2008 2009 2010
OA [tis. K¢] 330323 401682 331036 288332 277976
OA - zasoby [tis. K¢] 276 863 376812 317200 269772 266071
Finanéni majetek [tis. K¢&] 47075 169952 123364 56476 64003
Kratkodobé zavazky [tis. K¢&] 360420 266694 196356 147242 239039
Bézna likvidita 0,92 1,51 1,69 1,96 1,16
Pohotova likvidita 0,77 1,41 1,62 1,83 1,11
Okamzita likvidita 0,13 0,64 0,63 0,38 0,27

Zdroj: vlastni zpracovani

Problémy s likviditou v roce 2006 ukazala jiz analyza rozdilovych ukazatelti. V tabulce

vyse je vSak moZzné pozorovat, do jaké miry byl problém zavazny.

Bézna likvidita

Ukazatele bézné likvidity jsou ve vSech letech mimo roku 2009, kdy doslo k vyraznému

poklesu kratkodobych zavazki, vyrazné pod minimalni doporu¢enou hodnotou, v letech

2006 a 2010 dokonce pod kritickou trovni likvidity. V roce 2006 obé&zna aktiva

kratkodobé zévazky vibec nepokryvaji. V odvétvi také neni primérné dosahovano

doporucené hranice 1,8, avSak primér neklesa pod kritickou hranici hodnoty 1,2 ,

jako je tomu u zde analyzovaného podniku.
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Pohotova likvidita

Ukazatel pohotové likvidity vykazuje jiz, mimo rok 2006, kdy byla hodnota nizsi
nez kritickd hodnota 1, pozitivnéjsi hodnoty. V letech 2008 a 2009 je dokonce mirné
vyssi, nez je doporucovano, coz pro podnik znamena zbyte¢né vazani kapitalu s nizkym

vynosem a tedy i snizeni rentability.

Okamzita likvidita

Ukazatel okamzité likvidity je v prvnim roce opét niz$i, nez je doporucovano. V letech
2007 a 2008 je naopak mirné vyssi, a Vv poslednich dvou sledovanych letech

je optimalni. V roce 2010 se dosazena hodnota téméf rovna odvétvovému priméru.

3.4.2 Ukazatele rentability

Z nasledujici tabulky lze spatfit pozitivni vyvoj 1 uspokojivou vysi ukazatelll rentability
Vv prvnich tfech letech obdobi, ktery vsSak nasledoval prudky propad hodnot,
kdy se vysledky podniku dostavaji hluboko pod primérné hodnoty odvétvi. Hodnoty

ukazatele jsou vSak stale kladné, coz ukazuje, Ze provoz neni ztratovy.

Tab. ¢. 10 - Vypocet ukazateli rentability

Ukazatel Obdobi
2006 2007 2008 2009 2010

EBIT [tis. K¢] 45 755 55033 115134 15398 15511
EAT [tis. K&] 37 099 40246 94 279 6 065 9 568
Aktiva [tis. K¢] 556 495 587 035 566 363 496 746 599 487
Vlastni kapital [tis. K&] 172 449 201992 296226 302141 311536
Trzby [tis. K¢&] 795931 1220523 949850 467 748 724741
ROA 8,22 9,37 20,33 3,10 2,59
ROE 21,51 19,92 31,83 2,01 3,07
ROS 4,66 3,30 9,93 1,30 1,32

Zdroj: vilastni zpracovani
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Rentabilita aktiv

Hodnoty tohoto ukazatele v prvnich tfech letech rostly diky naristu zisku, coz bylo
pro podnik pozitivni. Hodnoty v prvnich dvou letech nedosahovaly priméru odvétvi,
v roce 2008 vsak byly oproti odvétvovému pruméru téméi dvojnasobné. V roce 2009
vSak hodnota prudce poklesla a klesala dal i vroce 2010, kdy pokazdé témér

0 2 procentni body nedosahovaly priiméru odvétvi.

Pti srovnani s ukazatelem EVA, jehoz vypocet je proveden nize, lze spatiit, ze kladné
hodnoty ukazatele nejsou zarukou zvySovani hodnoty firmy. Ukazatel pouze vypovida

0 mife zhodnoceni majetku podniku, ukazuje tedy produkéni silu podniku.

Rentabilita vlastniho kapitalu

Mira zhodnoceni vlastniho kapitalu v dosazeném zisku spole¢nosti byla v prvnich dvou
letech vice neZ uspokojivd a hodnoty byly dokonce mirné¢ nad primérem odvétvi.
V roce 2008 pak spolecnost vykazala vynikajici hodnotu tohoto ukazatele, coz bylo
piesahla rentabilita vlastniho kapitalu primér odvétvi dokonce témeét o 7 procentnich
bodi. V poslednich dvou letech sledovaného obdobi vSak hodnoty tohoto ukazatele
vyrazn¢ poklesly. Pokles byl zaznamendn v celém odvétvi, ne vSak tak znatelny
jako u analyzovaného podniku. Hluboky propad hodnot tohoto ukazatele zapticinilo
vyrazné sniZzeni hodnoty zisku, ktery poklesl o vice nez 85 %. V roce 2010 hodnota
opét narostla, v porovnani s prvnimi roky v§ak ne nijak vyrazné. Hodnoty poslednich let
zdaleka nedosahuji hodnot dosahovanych dalS§imi podniky v tomto odvétvi. Pozitivni
je vsak jen jiz nardst hodnoty, i kdyz ne tak vyrazny, jaky byl zaznamenan propad

hodnoty v roce 2010.

Podrobnéjsi rozbor vlivi pisobicich na ukazatel ROE je znazornén pomoci

pyramidového rozkladu tohoto ukazatele, a je uveden dale v této praci.
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Rentabilita trzeb
Vyvoj hodnot ukazatele rentability trzeb byl shodny s vyvojem rentability vlastniho

kapitalu. Kromé roku 2008 hodnoty tohoto ukazatele zdaleka nedosahuji priméru

odvétvi, coz mize znacit prodej za nevyhodné ceny ¢i vysoké néklady spole¢nosti.

3.4.3 Ukazatele zadluzZenosti

V nasledujici tabulce 1ze vidét vypocet a vyvoj nékterych ukazatelli zadluzenosti

podniku, které vypovidaji o finanéni struktufe podniku.

Tab. €. 11 - Vypocet ukazateli zadluZenosti

Ukazatel Obdobi
2006 2007 2008 2009 2010

Aktiva [tis. K¢&] 556 495 587 035 566363 496 746 599 487
Cizi kapital [tis. K¢&] 383804 384801 268746 192117 287950
EBIT [tis. K&] 45755 55033 115134 15398 15511
Nakladové uroky [tis. K¢&] 59 121 214 200 312
Vlastni kapital [tis. K¢] 172449 201992 296226 302141 311536
Dlouhodoby cizi kapital [tis. K&] 881 102671 47390 7838 18911
Stala aktiva [tis. K¢] 225796 184960 235080 208193 321126
Celkova zadluzenost 68,97% 65,55% 47,45% 38,68% 48,03%
Urokové kryti 775,51 45482 538,01 76,99 49,71
Dlouhodobé kryti stalych aktiv 0,77 1,65 1,46 1,49 1,03

Zdroj: vlastni zpracovani

Celkova zadluzenost

Optimalni kapitalova struktura je takova, pfi niz jsou minimalni nédklady na investovany
kapital. Stanoveni tohoto minima je vSak naro¢né, proto neni soucdsti této prace.
V odvétvi je vSak obvyklé dosahovat primémé hodnot celkového zadluZeni kolem
65 %. Primérnych hodnot zapojeni ciziho kapitadlu do financovani spolecnosti
dosahoval analyzovany podnik pouze v prvnich dvou letech, dale byl podnik financovan

cizim kapitalem z necelych 50 %, v roce 2009 to bylo dokonce necelych 40 %.
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Urokové kryti

Tento ukazatel schopnosti podniku kryt uroky ciziho kapitalu poté, co jsou uhrazeny
vSechny néklady souvisejici s produktivni ¢innosti podniku, vykazuje stabilné velmi
dobré hodnoty. Vysokd hodnota tohoto ukazatele zna¢i schopnost podniku splacet

uvery.

Dlouhodobé kryti stalych aktiv

U ukazatele dlouhodobého kryti stalych aktiv je doporucovdna hodnota min 1,
které vSak podnik nedosahoval pouze Vv prvnim roce obdobi. Hodnoty tohoto ukazatele
naznacuji, Ze podnik kryje dlouhodoba aktiva dlouhodobymi zdroji, coz je zadouci
pro zajisténi financ¢ni stability a tento pfistup odpovida konzervativni strategii
financovani. Vysoké hodnoty v letech 2007 - 2009 vsak ukazuji na pickapitalizovani
podniku, kdy je vysoky podil CPK na obé&znych aktivech. Jednd se o bezpeény,
avSak drahy zpiisob financovani. V roce 2010 podnik dosahl idealni hodnoty, kdy jsou
dlouhodobé zdroje a dlouhodoba aktiva témét v rovnovaze. V letech 2007 - 2010

se hodnoty ukazatele velmi blizi primérnym hodnotam, dosahovanych v odvétvi.
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3.4.4 Ukazatele aktivity

Nize uvedena tabulku zobrazuje hodnoty ukazatell aktivity.

Tab. ¢. 12 - Vypocet ukazateld aktivity

Ukazatel Obdob
2006 2007 2008 2009 2010

Aktiva [tis. K¢] 556 495 587 035 566 363 496 746 599 487
Trzby [tis. K¢&] 814511 1322927 953995 505392 766941
Denni trzby [tis. K¢&] 2 263 3675 2 650 1404 2130
Priimérna zasoba [tis. K¢] 53 460 24870 13836 18560 11905
Pohledavky [tis. K¢&] 229 788 206 860 193836 213296 202068
Zavazky [tis. K¢&] 361 301 369365 243746 155080 257 950
Denni vykonova spotieba [tis. K¢] 1855 2 986 1985 1070 1792
Obrat aktiv 1,46 2,25 1,68 1,02 1,28
Obrat zasob 15,24 53,19 68,95 27,23 64,42
Doba obratu pohledavek 101,56 56,29 73,15 151,93 94,85
Doba obratu zavazka 159,69 100,51 91,98 110,47 121,08

Obrat aktiv

Zdroj: vlastni zpracovani

Podnik dosahuje doporuc¢enych hodnot pouze v letech 2007 a 2008, v ostatnich letech

analyzovaného obdobi jsou hodnoty hluboce pod spodni hranici doporu¢eného rozmezi,

coz znaci neefektivni vyuZzivani majetku podniku. V odvétvi plisobnosti spole¢nosti jsou

v8ak primérné dosahovany jest€é mnohem niz§i hodnoty.

Obrat zasob

Hodnota ukazatele v case nejprve rostla, coz je pro analyzovany podnik pozitivni.

V roce 2009 zaznamenala spoleCnost vyrazny pad hodnoty, coz bylo zpisobeno

vyraznym poklesem trzeb a zaroven vysokym stavem zasob. Ob¢ polozky vykazovaly

negativni hodnoty pravé jiz vySe zminéného poklesu poptavky, ktery byl v tomto roce

Vv podniku, ale 1 odvétvi, zaznamenan.

a to diky mirnému navyseni trzeb.
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Doba obratu pohledavek

Tento ukazatel zobrazuje pramérmou dobu inkasa pohledavek. Doporucovana
je hodnota odpovidajici 14 dnum, akceptovatelna je doba kolem 30 dni a kriticka
jenad 90 dni. Analyzovany podnik vSak dosahuje ve vétSiné¢ analyzovanych let
nékolikanasobné vyssich hodnot, nez je doporuc¢ena hodnota, coz je vSak v odvétvi

béZné.

Analyzou pohledavek vyse bylo dale zjisténo, ze podnik inkasuje znacnou ¢ast svych
pohledavek po splatnosti. Bylo by vhodné, aby podnik provéfil systém fizeni svych
pohledavek.

Doba obratu zavazku

Doba obratu zavazkl je az na rok 2009, vys$i, nez je doba inkasa pohledavek,
coz je pro podnik pozitivni. Piebytek hodnoty doby inkasa pohledavek nad dobou
uhrady zavazkl vroce 2009 by mohla znalit problémy s likviditou spolec¢nosti.
Analyzou likvidity vySe vSak bylo zjisténo, ze k takovymto problémiim v tomto obdobi
nedoslo. Pro odvétvi jsou typické vyssi primérné hodnoty, nez jakych hodnot dosahuje

hodnoceny podnik.

3.4.5 Ukazatele produktivity prace

Hodnoty ukazateld zobrazujici vykonnost podniku ve vztahu k nakladim

na zameéstnance nebo poctu zaméstnanct jsou vypocteny v tabulce nize.
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Tab. €. 13 - Vypocet ukazateli produktivity prace

Ukazatel Obdobi
2006 2007 2008 2009 2010

Osobni naklady [tis. K¢] 57 225 60669 66251 58596 56681
Ptidana hodnota [tis. K¢] 83812 104 862 190732 49799 43325
Pocet pracovnik [tis. K¢&] 200 193 191 184 164
Naklady [tis. K¢] 804486 1304509 901881 562582 781650
Osobni naklady k PH 0,68 0,58 0,35 1,18 1,31
Produktivita prace 419,06 543,33 998,60 270,65 264,18
Naklady na zaméstnance 2,10 2,82 5,23 1,47 1,61

Zdroj: viastni zpracovani

Osobni niklady k pridané hodnoté

Klesajici ukazatel v prvnich tfech letech znacil rostouci vykonnost na korunu
vyplacenou zaméstnancim. Vlivem zna¢ného padu polozky ptidané hodnoty v roce
2009 a 2010 byly timto ukazatelem vykazany pro podnik velmi negativni hodnoty,
kdy osobni naklady byly mnohem vyssi nez pfidand hodnota. Pro odvétvi jsou obvyklé
hodnoty kolem 0,6, ke které se podnik blizil pouze v prvnich dvou letech. Hodnota
ukazatele znacné kolisala, a to vlivem zmén pfidané hodnoty. Osobni néklady se stejné

jako praimérny pocet zamé&stnanct v podniku pfili§ neménily.

Produktivita prace

V prvnich tfech letech dosahoval ukazatel pomérné dobrych hodnot i pozitivniho
rostouciho trendu, v roce 2009 vSak zaznamenal prudky pad a v roce 2010 dalsi sniZeni,
které bylo zplsobeno, jak jiz bylo zminéno vySe, prudkym poklesem poptavky,

tedy i trzeb, a z toho vyplyvajici ptidané hodnoty. V odvétvi je primémé dosahovano

mnohem vysSich hodnot produktivity prace.

3.5 Vyhodnoceni komplexnich charakteristik hospodareni podniku

Tato ¢ast prace se zabyvad hodnocenim vykonnosti podniku pomoci souhrnnych

komplexnich technik, jakymi jsou napt. rozklad ukazatele ROE z hlediska podiizenych
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ukazateld, které ovlivnily jeho hodnotu. Déle je zde aktivita podniku zhodnocena
pomoci jednoho bonitniho a jednoho bankrotniho modelu, které¢ umoziuji zjednoduSeny
pohled na celkovou finan¢ni situaci podniku, a nabizi jeho zjednodusené zhodnoceni

pomoci jednoho ¢isla.

3.5.1 Pyramidovy rozklad ukazatele ROE

Pomoci pyramidového rozkladu ukazatele ROE je mozné hodnotit jednotlivé dilci
ukazatele, ptisobici na tento vrcholovy. Pii rozkladu tohoto ukazatele byly uzity

multiplikativni 1 aditivni vazby.

V prvnich tfech letech dosahovala rentabilita vlastniho kapitalu uspokojivych hodnot,
na jejichz dosazeni se nejvice podilely v prvnim roce vysoka hodnota ziskové marze
a finan¢ni paky, v roce 2007 pak zvySeni obratu aktiv, pficemz finan¢ni paka i ziskova
marze poklesly. V roce 2008 byla hodnota ROE nejvyssi ze vSech ve sledovaném
obdobi, coz zapfiCinila hodnota ziskové marze, kterd vyrazné vzrostla. Obrat aktiv
i finan¢ni paka naopak poklesly. Vysokou hodnotu tohoto roku lze pfipsat predevsim

vysokému zisku, ktery byl v tomto roce dosazen.

Z nize uvedeného grafu je zteymé, Ze prudky pad ukazatele ROE v poslednich dvou
letech byl zplisoben pfedev§im prudkym poklesem ziskové marze, ackoli klesaly
hodnoty vSech dil¢ich ukazatelt. Ziskova marze byla ovlivnéna predev§im ukazatelem

danové redukce zisku, ktery v roce 2009 klesl na polovinu.

Dalsim faktorem, ovliviiujicim pad ukazatele ROE v poslednich dvou letech, byl
také ukazatel aktivity v oblasti dlouhodobého hmotného majetku a ukazatel finanéni
paky, ktery posledni roky neustile klesal, a to pfedev§im vyraznym poklesem

finan¢niho majetku.
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Obr. ¢. 3 - Pyramidovy rozklad ukazatele ROE

| 12006 2007 2008 2009 2010]
[_EAT/VK [0,22 0,20 0,32 0,02 0,03]
[ 2006 2007 2008 2009 2010 | N | 2006 2007 2008 2009 2010] N | ] 2006 2007 2008 2009 2010]
EAT/V [4,41% 2,99% 9,46% 1,07% 1,21%| VA 151 229 1,76 1,14 1,32] [ A/VK [323 291 191 164 1,92]
| | 2006 2007 2008 2009 2010 | | [2006 2007 2008 2009 2010] | 2006 2007 2008 2009 2010]
| EAT/EBT [ 081 0,73 082 0,40 0,63 | [ v/oHM [541 7,85 525 2,84 3,69] [cK/VK 12,23 1,91 091 064 0,92]
N * N
[ 2006 2007 2008 2009 2010 | 12006 2007 2008 2009 2010] 2006 2007 2008 2009 2010]
| EBT/V [543% 4,08% 11,54% 2,67% 1,92%] | DHM/A 10,28 0,29 0,34 040 0,36] [Fm/Kz [0,13 064 063 038 0,27]
N
[ [ 2006 2007 2008 2009 2010 |
| V/V [ 1 1 1 1 1 | 2006 2007 2008 2009 2010] 2006 2007 2008 2009 2010]
| Npz/v_ 0,05 0,03 0,04 006 0,05] [kz/cK 10,94 069 073 0,77 0,83]
*
[ [ 2006 2007 2008 2009 2010 | *
| N/V [ 0956 0,9701 0,905 0,989 0,988] | 12006 2007 2008 2009 2010] | 2006 2007 2008 2009 2010]
[__vs/v _To079 080 072 068 082] [FM/A [0,08 029 022 0,11 0,11]
+
| 2006 2007 2008 2009 2010]
| _opp/V o001 0,01 0,01 002 0,01]
+
| 2006 2007 2008 2009 2010]
| Nos/V 0,07 0,05 0,07 0,10 0,07]
+
| 2006 2007 2008 2009 2010]
| Na/v 10,00 0,00 0,00 0,00 0,00]
+
| 12006 2007 2008 2009 2010]
[_Nost/v_[0,07 0,05 007 0,10 0,07]

Zdroj: vilastni zpracovani

V nize uvedené tabulce jsou uvedeny hodnoty ziskového tc¢inku finanéni paky, jehoz

vypocet je potiebny pro hodnoceni vlivu finan¢ni paky na ukazatel rentability vlastniho

kapitalu. Hodnoty jsou vys$si nez 1, z ¢ehoz lze usoudit, ze vyssi zapojeni cizich zdrojil

do financovani podniku by pfineslo zvySeni rentability vlastniho kapitalu.

Tab. & 14 - Vypoéet ZUFP

Ukazatel

2006

2007

2008

2009

2010

Ziskovy Ucinek finan¢ni paky

3,22

2,90

1,91

1,62

1,89

3.5.2 Predik¢éni modely

V nasledujici kapitole jsou pro analyzu hospodateni

Z predikcnich modeli, a to Kralickliv rychly test a index IN 05.
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3.5.2.1 Kralickiv rychly test

Pomoci vysledku Kralickova rychlého testu je mozné odhadnout miru tspéchu podniku.

Tab. ¢. 15 - Vypocet dil¢ich ukazateli Kralickova rychlého testu

Ukazatel Obdobi
2006 2007 2008 2009 2010

Trzby [tis. K¢] 814511 1322927 953995 505392 766941
Zavazky [tis. K¢] 361301 369365 243746 155080 257 950
Vlastni kapital [tis. K¢&] 172449 201992 296226 302141 311536
Aktiva [tis. K¢] 556 495 587035 566363 496 746 599 487
EBIT [tis. K¢&] 45 755 55033 115134 15398 15511
EAT + odpisy + zména rezerv [tis. K¢] 47 741 52947 106 054 16673 19390
ROA 8,2 9,4 20,3 3,1 2,6
Kvota VK 31,0 34,4 52,3 60,8 52,0
Doba splaceni dluhu z CF 7,6 7,0 2,3 9,3 13,3
CF v trzbach 59 4,0 11,1 3,3 2,5

Zdroj: vilastni zpracovani

V nésledujici tabulce je mozné sledovat vyhodnoceni vypoctenych hodnot dil¢ich

ukazateli pro vypocet souhrnného indexu, ktery jednim cislem ohodnoti situaci

ey e

neptiznivy stav ukazateli v poslednich dvou letech, na kterém, jak jiz bylo zjisténo

vyse, mélo vyrazny vliv skokové snizeni zisku. Vynikajicich vysledk dosahl podnik

pouze v roce 2008.

V oblasti zadluZeni podniku spolecnost dosahovala dobré hodnoty po celé obdobi,

Vv ostatnich analyzovanych oblastech vSak podnik tak Gsp&Sny nebyl.
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Tab. ¢. 16 - Bodové ohodnoceni vypoétenych ukazateld

Ukazatel Obdobi

2006 2007 2008 2009 2010
ROA 3 3 1 4 4
Kvota VK 1 1 1 1 1
Doba splaceni dluhu z CF 3 3 1 3 4
CF v trzbach 3 4 1 4 4
Souhrnné hodnoceni 2,5 2,75 1 3 3,25

Zdroj: vlastni zpracovani

Pti komplexnim zhodnoceni vyse vypoctenych ukazatelii 1ze konstatovat, ze podnik sice

nedosahuje katastrofickych hodnot, vynikajicich hodnot vSak také nedosahuje.

3.5.2.2INO05

Naésledujici tabulka zndzoriuje dil¢i propocty pro ukazatel IN 05, ktery se vypocita

podle vzorce, ktery je blize popsan v teoretické Casti této prace.

Tab. ¢. 17 - Vypocet hodnot pro index IN 05

Ukazatel Rok
2006 2007 2008 2009 2010

Aktiva [tis. K¢] 556 495 587 035 566 363 496 746 599 487
Cizi zdroje [tis. K¢] 383 804 384 801 268 746 192 117 287 950
EBIT [tis. K&] 45 755 55 033 115 134 15 398 15511
Nakladové uroky [tis. K¢&] 59 121 214 200 312
Vynosy [tis. K¢&] 841585 1344755 996 160 568 647 791 218
OA [tis. K¢] 330 323 401 682 331 036 288332 277976
KZ [tis. K&] 360 420 266 694 196 356 147 242 239 039
A/CZ 1,45 1,53 2,11 2,59 2,08
EBIT/NU 9,00 9,00 9,00 9,00 9,00
EBIT/A 0,08 0,09 0,20 0,03 0,03
V/IA 1,51 2,29 1,76 1,14 1,32
OA/KZ 0,92 1,51 1,69 1,96 1,16

Zdroj: vlastni zpracovani

Jelikoz je hodnota EBIT/nakladové uroky velmi vysoka vlivem nizké hodnoty

nakladovych urokt, byla hodnota tohoto ukazatele omezena na hodnotu 9. Nasledujici
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tabulka jiz zobrazuje vyhodnoceni indexu IN 05 v jednotlivych letech sledovaného

obdobi. (18)

Tab. €. 18 - Vypocet IN 05

Ukazatel Rok
2006 2007 2008 2009 2010
IN 05 1,27 1,55 1,96 1,24 1,12

Zdroj: viastni zpracovani

Z vyse uvedené tabulky vycisleni indexu IN 05 pro jednotlivé roky sledovaného obdobi
je patrné, Ze spole¢nost dosahuje dobrych hodnot po celé analyzované obdobi a podnik

by nemél byt ohrozen vaznéjSimi finan¢nimi problémy.

Pokles hodnoty v poslednich dvou letech byl zpusoben piedev§im poklesem obratu
aktiv a rentability aktiv. I pfes tento pokles ukazatele, jak jiz bylo zminéno vyse, nelze

predpovedét, ze by podnik mél spét k bankrotu.

3.6 Ekonomicka pridana hodnota

Jak jiz bylo naznafeno vySe pifi hodnoceni rentability vloZzeného kapitalu, posledni
dva roky byly z hlediska tvorby hodnoty pro akcionafe nepiiznivé. 1 pies dosazeni
kladné hodnoty zisku, jak ukazuje nize uvedena tabulka, hodnoty ukazatele EVA

vykazovaly zaporné hodnoty.

Porovnanim hodnot ROE a alternativniho nakladu kapitélu, ktery je v té€chto dvou letech
vys8i nez ROE, vyplyva, Ze akcionaiim by se vyplatilo investovat svilj kapital do jinych
aktiv nez do akcii této spoleCnosti. Zaporna hodnota ukazatele EVA ukazuje
na skutecnost, Ze v poslednich dvou letech nedoSlo ke zvySeni hodnoty podniku.
Pfic¢inou té€chto pro podnik nepfiznivych hodnot byl vyrazny pokles hodnot ukazatele

rentability vlastniho kapitélu.

K rstu hodnoty podniku vSak dochazelo v prvnich tiech letech, kdy jsou hodnoty

ukazatele EVA kladné. Nejvyraznéjsiho zhodnoceni vlozenych prostiedkil se akcionari
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dockali v roce 2008, kdy vyrazny nartist hodnoty ROE zpisobil, Ze podnik vykazal

mimotéadné pfiznivou hodnotu ekonomického zisku.

Tab. €. 19 - Vypocet ukazatele EVA

Ukazatel Obdobi

2006 2007 2008 2009 2010
ROE [%] 21,51 19,92 31,83 2,01 3,07
re [%] 9,44 10,45 12,30 14,27 15,31
re [%] 3,77 4,28 4,55 4,67 3,71
VK [tis. K¢] 172 449,00 201 992,00| 296 226,00 302 141,00 311 536,00
EVA [tis. K¢&] 2081981,44| 1913783,60| 5784 320,20| -3705052,07| -3812816,16

Zdroj: viastni zpracovani

Vzhledem k nedostatku informaci a naro¢nosti vypoctu byl pro vypocet ukazatele EVA

pouzit u¢etni model dle metodiky MPO CR. Pro zjednoduseni nebyly v ramci dané

spolecnosti provadény Upravy vykazi pred vypoctem EVA a jednotlivé veli€iny jako re

rs byly Cerpany z internetovych strdnek Ministerstva pramyslu a obchodu a jedna

se 0 odvétvové primery.

Nize uvedeny obrazek znazorniuje hlavni sméry a zpisoby mozného ovlivnéni hodnot

tohoto ukazatele.
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Obr. ¢&. 4 - Generatory hodnoty v konceptu EVA

cil:
Hodn otovy

EVA

V navrhové c¢asti je nekterym faktorim ovliviiujici ukazatel EVA tak, jak je zobrazeno

na vySe uvedeném obrazku, vénovana pozornost a jsou zde rozebrdny moznosti

—_—

slotky

ukazatele

hodnot ovéhao

Generatony

hodnoty

Vynosy

Kritické faktory

Ospéchu

Rist vynosd

Investovany
kapital

Dafiovs
sazba

Dlouhodoby
rmajetek

Cisty pracov ni

Nkl ady
kapitalu

kapital - -
Rizeni CPK

Nakl ady ciziho

Naklady vlastniho
kapitalu

Snifovani
nakladi

—_—

Redukce
nepotiebného
rnajetku

] INVESTICE

Cinnost
podniku

PROVOZ

Investovani jen
do projektl
= kladn ou NPV

Optimalizovani
zadlueni

FINANCOVANI

kapitalu \
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4 Vlastni navrhy reSeni, prinos navrhi reSeni

V této Casti diplomové prace je vénovan prostor navrhim na zlepSeni v oblastech,

které byly v analytické ¢asti shledany jako problémové.

Mezi hlavni problémové oblasti zjisténé vysSe provedenou analyzou patii nedostatecna
rentabilita a s ni souvisejici zaporny ukazatel EVA, ktery znaci, ze vklady akcionait
nejsou dostatecné zhodnoceny, a také mnozstvi pohledavek po splatnosti. Navrhim

na zlepseni v této oblasti je proto vénovan nejveEtsi prostor.

Dale bylo zjisténo, ze spolecnost neefektivné vyuziva sviyj majetek. Vzhledem k tomu,
ze se jedna o analyzu z pohledu externiho subjektu, kdy neni k dispozici dostatek
informaci o konkrétnich polozkach majetku a jeho vyuziti, nelze navrhy na zlepseni
situace v oblasti obratu majetku podniku rozpracovat detailnéji, coz by bylo jisté

pro podnik piinosné.

4.1 ZvySeni vynost

Vramci vySe uvedenych shledanych nedostatkd v oblasti rentability a ukazatele
ekonomické pfidané hodnoty je doporuceno pro zvyseni trzeb a od nich se odvijejiciho

zisku, vénovat pozornost moznostem zvySeni poptavky po sluzbach spole¢nosti.

Dalsi moznosti zvySeni vynost je rist cen produktti nabizenych spole¢nosti. Pro udrzeni
konkurenceschopnosti  vSak neni zvySovani cen spolecnosti doporuovano

a dale je uvazovano pouze s variantami ovlivnéni poptavky.
Pro zvyseni poptavky po produktech spole¢nosti je mozné napi. podniku doporudit

dostat se vefejnosti do povédomi a ,,byt vidét”. Nékteré moznosti zviditelnéni se jsou

nize rozpracovany.
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Veletrhy

Spolecnost by se méla objevovat na veletrzich zamétenych na stavebnictvi a bydleni,
jakymi jsou napi. aktualné v Brn¢ Stavebni veletrhy Brno 2012, které porada akciova
spolecnost Veletrhy Brno. V ramci Stavebnich veletrht Brno 2012 je zde potfadan
napf. 17. ro¢nik mezindrodniho stavebniho veletrhu IBF, ktery pokryva prakticky
vSechny oblasti stavebnictvi od realizace staveb, pfes stavebni materialy a vyrobky,

stavebni stroje, az po stavebni konstrukce a dal$i obory, které souviseji se stavbou. (41)

Za zvézeni dale stoji napf. Gcast na nejvetsim stavebnim veletrhu v Praze FOR ARCH,
kdy se od 18.do22.9.2012 v Praze - Letianech bude konat jiz 23. rocnik

tohoto nejnavitévovanéjiiho stavebniho veletrhu v CR. (29)

Néklady vystavovani na veletrzich se pohybuji v tadech nékolika desitek korun.
Napt.za Ucast na veletrhu FOR ARCH si pronajimatel uctuje 4.000,- K¢&
jako registra¢ni poplatek. Dale je to 800,- K¢ za povinné pojisténi a za vystavni plochu
se plati dle typu a data vystavovani od 2.500,- do 4.400,- K¢ za m2, pticemz podnik
musi dale pocitat s dalSimi naklady jako napf. na potizeni stanku a vyrobu propagacnich

materiald. (30)

Dalsimi  aktualni  veletrhy  voboru podnikani  analyzovaného  podniku
jsou napft. Stavotech Olomouc 2012, Stavebnictvi-Therm 2012, FOR Habitat 2012
nebo INTERMAT 2012.

Odborny tisk

Dale se mize zdat pro podnik piinosnym objevovat se na strankach odbornych
Casopist, které se zabyvaji stavebnictvim, a to bud’ formou inzerce, nebo propagacnich
&lanki. Pro piiklad byly vybrany ¢asopisy Svét primyslu a Stavebnictvi. Casopis Svét
pramyslu je dvoumeési¢nik vydavany v tisténé i1 digitalni podobé, ktery se mimo jiné
zam¢fuje na stavebni prumysl. Jednorazova plosnd inzerce zde by podnik pfisla

napf. pfi formatu reklamy 1/4 strany na 19.900,- K¢ bez DPH. Reklama za stejnych
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podminek by piiSla spole¢nost Vv Casopise Stavebnictvi na 31.806,- K¢ bez DPH.
Casopis Stavebnictvi mési¢nikem s nejvys$§im prodanym poétem vytiskii v segmentu

odbornych stavebnich ¢asopisti v CR.(27, 38)

Webova prezentace

Propagacni ¢lanky je mozné také uvetejnit na webovych strankach zabyvajicich
se stavitelstvim a bydlenim, jako napf. portdl o stavbé, zahradé¢ a bydleni
www.ceskestavby.cz, internetovy magazin o bydleni a zivotnim stylu www.bydleni.cz,

nebo napi. www.stavba.bydleni.cz ¢i www.estav.cz.

Prezentace jednotlivych projekta

Vzhledem k tomu, ze se spole¢nost zabyva také developerskou ¢innosti, je nutné dbat
dostateéné pozornosti na propagaci nejen firmy jako celku, ale také zviditelnéni

jednotlivych projekta.

Napf. na webovém portalu www.nemovitosti-inzerce.cz by za propagaci spole¢nost
zaplatila za prezentaci developerského projektu 5.000,- K¢ za mésic. Registrace
na tomto portalu stoji 1.500,- K¢ a vice, a jednotlivé inzerce byt stoji 1.500,- K¢&

za jednu inzerovanou nemovitost. Radkovy inzerat stoji 1,- K&/den. (36)

Propagace na billboardech BillboardPlus spole¢nosti AC Marketing stoji v Brné
dle typu, umisténi a velikosti okolo 8.000,- mési¢né, pficemz tisk takto velkého plakatu

mize stat nékolik set korun. (24)

Na zakladé zvySeni trzeb, jeZz by pfinesla realizace vySe uvedenych navrhi,
se predpoklada zvySeni trzeb, avSak také i zvySeni nékladl, jez byly vyse vycisleny.
Je vSak ocekdvan vysSi narist trzeb, které ssebou pfinese zvySeni poptavky,

nez nakladu, souvisejicich s realizaci.
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Dopady realizace navrhi se ocekavaji diky zvySeni poptavky a tim i trzeb do ukazatelt
rentability, jejiz hodnoty vzrostou, coz by bylo pro podnik pozitivni. ZvySeni rentability
vlastniho kapitalu pfinese 1 pozadované zvySeni ukazatele ekonomické pridané hodnoty

a tim 1 zvySeni hodnoty pro vlastniky kapitalu.

Pozitivni efekt aplikace navrhli se ocekava také u ukazatell aktivity, a to diky vysSimu
vyuziti zdrojii podniku. V neposledni tfadé se také zvySeni trzeb promitne pozitivné

do polozky piidané hodnoty a tim i do ukazateli produktivity prace.

4.2 Rizeni pohledavek

Dalsi problémovou oblasti je mnozstvi pohledavek hrazenych po splatnosti,

ptipadné neuhrazenych vibec.

Vzhledem k vysokému podilu kratkodobych pohledavek po splatnosti na celkovych
kratkodobych pohledavkach, jak je vidét v nasledujici tabulce, by bylo vhodné,
aby se spoleCnost zaméfila na oblast jejich fizeni a vytvofila efektivni systém

jejich spravy.

Tab. €. 20 - Prehled podilu pohledavek po splatnosti na celkovych pohledavkach

Polozka 2006 2007 2008 2009 2010

Podil pohledavek po splatnosti | 55 7800 353105 2150% 20,97% 20.11%
na celkovych pohledavkach ’ ’ ’ ’ ’

Zdroj: vlastni zpracovani

Spolecnost tim, ze nemd systém na vymahani pohledavek po splatnosti, a dlouhou
prumérnou dobou splatnosti pohledavek, poskytuje svym partneriim levny obchodni

aver.

Navrh systému fizeni pohledavek je rozdélen do dvou cCasti, a to na jejich mimosoudni

a soudni feSeni.
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4.2.1 Mimosoudni FeSeni pohledavek

Do této oblasti spadaji také opatfeni, kterda je mozné ucinit jeSté¢ pied navazanim

obchodniho vztahu, tedy se jedna i o preventivni opatfeni.

V prvni fazi uzavieni smlouvy s potencialnim odbératelem je provéfeni bonity partnera,
k emuz miZe napf. vyuzit Insolvenéni rejstifk Ministerstva spravedlnosti Ceské
republiky ¢ Centralniho registru dluzniki Ceské republiky. Dale je mozné vyuzit
néktery ze soukromych registrdi dluznikl, které vétSinou nabizi sluzby sledovani
zadanych subjektt. Je také vhodné si na internetu vyhledat na nového obchodniho

partnera reference.

Insolvenéni rejstrik

Insolvenéni rejstiik je vefejné piistupny informacnim systémem vetejné spravy,
jehoz jednou ze zéakladnich uloh je i poskytovat zakonem stanovené informace tykajici

se dluzniku.

Jeho provozovatelem je, jak jiz vyplyva z nazvu, Ministerstvo spravedlnosti Ceské

republiky, a jeho pouziti pro je zdarma. (32)

Centralni registr dluZniki

Centralni registr dluznikli je informacnim systémem, ktery umoZiiuje vyhledadvat

nesplacené zavazky osob, zivnostnikd, ale i firem.
Jednad se o nejvetsi globélni registr bonity ekonomickych subjektli a mimo ovéfeni
bonity partnera nabizi fadu dalSich sluZeb, jako je napf. také poskytnuti rad a tipd,

jak postupovat pii vymahani pohledavek.

Poskytovatelem této sluzby je spolecnost CERD SYSTEM LLC. se sidlem

ve Spojenych statech americkych.
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Ceny vyuziti sluzeb Centralniho registru dluznika jsou 10.000,- - 12.000,- K¢ za rok.
(26)

SOLUS

SOLUS je jednim z nejznaméjsich soukromych registri dluznikt, které je sdruzenim
spojujici tfadu spolecnosti zriaznych ekonomickych sektordi, mezi nimiz jsou

nebankovni finan¢ni instituce, banky, mobilni operatofi, distributofi energii a dalsi. (39)

Dale je také vhodné zvazit umisténi dolozky ptimé vykonatelnosti ¢i rozhod¢i dolozky
do smluv, kdy nasledné v ptipadé¢ vzniku problému s thradou odpadd nutnost
podstupovat nakladné a vleklé soudni fizeni a Ize se rovnou obratit na exekucni soud
s navrhem na nafizeni exekuce. Pfipadné je také mozné pii podpisu smlouvy vyuzit
pro zajisténi pohledavky institutu smluvni pokuty ¢i troku z prodleni a zaclenit
tyto instrumenty do smluv, které mohou ve vztahu K obchodnimu partnerovi plnit

jak sankéni, tak i preventivni funkci.

Pfi neuhrazeni splatné pohledavky je nasledné¢ vhodné obchodniho partnera vytrvale
upominat a pohrozit pfipadnym soudnim feSenim pohledavky. Jako G¢inné se mize také
zdat zvetejnéni v registru dluzniki, jak je popsano vyse, ¢i uvefejnéni inzerati o hledani
dalsich potencidlnich véfiteld daného partnera za ucelem spolecného vyhlaSeni

konkurzu, kdy fungujici firma radéji sviij splatny zavazek uhradi.

V nékterych piipadech je také vhodné se s dluznikem dohodnout na splatkovém
kalendafi a uznani dluhu, jejichZ vzor je uveden v pfiloze a byl pievzat z webovych

stranek Centralniho registru dluznik.

Vzhledem k tomu, Ze objem nesplacenych pohledavek je velky, je mozné se obratit
na nékterou faktoringovou spolecnost s nabidkou prodeje pohledavek, ¢i vyuzit sluzeb
advokatni kancelafe ¢i inkasni agentury nebo firmy na vymahani pohledavek. V tomto
pfipadé dochéazi k vymahani pohleddvek na zaklad€ mandatni smlouvy nebo na zakladé

smlouvy o pravnim zastoupeni, ve kterych jsou dohodnuty konkrétni smluvni podminky
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pfi vymahani, jako jsou napf. vySe zalohy, provizni odmény z vymozené ¢astky, thrada

nakladii na vymahani pohledavek a dalsi.

Inkasni agentury pfistupuji k vymahani pohledavek tzv. ,primyslovym zptisobem®,
kdy proces vymahani zahrnuje faze mimosoudniho inkasa, soudniho vymahani
a pripadn¢ pak nasledné exekuce. Na rozdil od inkasni agentury se firma na vymahani
pohledavek zabyva pouze prvni fazi, a to mimosoudnim vymahéanim. Jejich pfistup

k véci je tedy uzsi.

Faktoring

Dal$im z nastrojii pro zajiSténi likvidity podniku pravidelnym a v€asnym inkasem
pohledavek je faktoring, pficemz se jednd o uplatné postoupeni kratkodobych
pohledavek, které nejsou zajistény. Tento vztah funguje na zéklad¢ faktoringové
smlouvy, kdy spole¢nost poskytuje po dohodnutou dobu vymezené pohledavky
faktorovi, ktery je odkoupi za 70 - 90 % jejich hodnoty. Hodnota, kterou si odecte
z ceny pohledavky, se nazyva diskont, a predstavuje cenu za tuto sluzbu. Faktoring

s sebou tedy nese naklady a riziko ztraty zakaznika, zajistuje vSak trvalou likviditu

cvwr

Naklady se u factoringu skladaji ze dvou ¢asti, a to trokové sazby, ktera dosahuje
podobné urovné¢ jako bézné sazby, které uctuji banky u kontokorentnich Gvért,
a faktoringového poplatku, jimz je procento z nominalni hodnoty pohledavky (obvykle

do 1,5 %), které si faktor uctuje za zpracovani faktoringu.

Podle ¢eského prava se jedna o postoupeni pohledavky (cese), které se fidi ObCanskym

zakonikem. (37)
V ptipadé, Ze selzou vSechny vyse uvedené postupy a pokusy o mimosoudni feSeni,

je vhodné prejit k vymahani pohledavky soudni cestou, tzn. formou statniho donuceni.
(25)
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4.2.2 Soudni FeSeni pohledavek

V piipadé, Ze vyse uvedené postupy jsou neuspesné a pohledavku se i tak nedafi

vymoci, je nutné se obratit na soud a pohledavku zazalovat.

Podklady pro zahdjeni soudniho feSeni pohledavek jsou napt. faktury a doklady
0 doruCeni zbozi, doklad o uznani dluhu nebo o castecné uhradé pohledavek,

pricemz staci dodat pouze vypis z elektronického bankovnictvi.

Po ziskéni vykonatelného exekuéniho titulu, ¢imz je pravomocné rozhodnuti soudu
(rozsudek, platebni rozkaz) nebo vykonatelného rozhod¢iho nalezu, 1ze podat u soudu
navrh na nafizeni exekuce a pfenechat dal§i vymdahani pohledavky na libovolny
exekutorsky urad, ktery pak dluznika zacne sam vyzyvat k zaplaceni a ¢ini dalsi kroky
k vymozeni pohledavky. V této fazi vSak dluznik mize jiz diky nakladim véfitele
nanapt. advokata a nakladim exekutora zaplatit i nékolikanasobné vyssi castku,
nez byla pivodni dluzna ¢astka. V ptipadé, Ze dluznik na pocatecni vyzvy exekutora
k zaplaceni dluzné Castky anakladi fizeni nereaguje, muze ten pfistoupit k omezeni

ptistupu dluznika k jeho majetku a pouzit tento majetek zpenézenim na thradu dluhu.

V ptipadé predani dluhu k vymahani exekutorovi je mozné, Ze tento bude pozadovat
zalohu na naklady exekuc¢niho fizeni. Stanoveni jeji pfipadné vySe je na uvazeni
samotného exekutora. Zaloha je vSak vybirdna vétSinou pouze u na prvni pohled
komplikovanych piipadl, a je Vv pfipadé uspéSnosti vymahani vratna, a naklady
exekucniho fizeni, stejné tak jako naklady na pravni zastoupeni, hradi dluznik. Néklady

advokata se urcuji dle Vyhlasky Ministerstva spravedlnosti ¢. 484/2000 Sb. (28)
Pro redukci problému s neuhrazenymi pohledavkami je také vhodné zaméfit

se na systém vybéru zalohovych plateb, protoze jak je z nize uvedené tabulky patrné,

pom¢ér piijatych zaloha na trzbach podniku se kazdoro¢né sniZuje.
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Tab. €. 21 - Podil vybranych zaloh na trzbach

Polozka 2006 2007 2008 2009 2010

Podil ptijatych zaloh na celkovych 16.82% 284% 265% 1.00%  0.29%
trzbach ’ ’ ’ ’ ’

Zdroj: viastni zpracovani

4.3 DalSi navrhy na obecné tirovni

RozSireni sluZeb a optimalizace zadluZeni

Mimo jiz poskytovanych sluzeb je mozné také pro dosazeni dalsiho zvySeni poptavky
atim i trzeb doporucit podniku vyvijet podnikatelskou aktivitu i v dalSich oblastech
souvisejicich s odvétvim, v kterém spole¢nost pusobi. Pro optimalizaci kapitalové
struktury je vhodné dal§i pfipadnou cinnost financovat v ptipadé potieby z cizich
zdroji. Diky pozitivnimu plsobeni finan¢éni paky, jez bylo provéfeno vypoctem
ukazatele ziskového ucinku finanéni paky vyse, je totiz mozné diky zapojeni ciziho
kapitalu ptiznivé ovliviiovat rentabilitu vlastniho kapitalu. Ve chvili, kdy by spole¢nost
uvazovala o Cerpani dalSich finan¢nich prostiedkll z cizich zdroji, mize k tomuto

vyuzit napt. bankovni vér.

Pti volbé zplsobu rozsifeni poskytovanych sluzeb by bylo vhodné se zamyslet
nad poskytovanim odborného poradenstvi pro drobné soukromé stavebniky

¢i napt. nabidnout vefejnosti sluzby architekta.

Rizeni majetku

Pted feSeni neefektivni vyuzivani majetku, které odhalila analyza aktivity, je nejprve
nutné dalSi analyzou zjistit efektivitu jednotlivych sloZzek majetku a najit problémovy
¢lanek, ktery celkovou efektivitu vyuziti majetku snizuje. Dale je tfeba také provést
provéfeni odepsanosti majetku, protoze témef odepsany majetek zvySuje hodnotu
ukazatele aktivity majetku a podnik s timto druhem majetku vykazuje lepsi hodnoty

nez podnik s velkym pocétem investic.
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Az nésledn¢ je mozné pfijimat opatfeni pro odstranéni této neefektivity,
jako je naptiklad redukce nepotiebného majetku jeho odprodanim ¢i vymysleni zpusobu
jeho vyssiho vyuziti, protoze ¢im vyssi je obrat aktiv, tim vice tato aktiva generuji

zisku.

DalSi doporuceni

Na zavér 1ze také doporucit dodrzeni ne¢kolika obecnych postupti, diky nimz se podnik
stane v ocich verejnosti divéryhodnym partnerem, a to napt. dodrzovani termini,

kvality a smluvené ceny. Spokojeny zékaznik totiZ rad piedad svou pozitivni zkuSenost

dal a podnik bude vniman jako kvalitni partner.
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Z.avér

V této diplomové praci jsou popsany zakladni teoreticka vychodiska pro provedeni
analyzy hospodafeni podniku. V dals$i kapitole je pak provedena samotna analyza
hospodareni, a to na konkrétnim vybraném podniku piisobicim v oblasti pozemniho

stavitelstvi.

Provedenou analyzou hospodareni byly zjistény oblasti, ve kterych analyzovany podnik
nedosahuje zadoucich vysledkli. Témito oblastmi byly predevs§im rentabilita zdroju
aoblast spravy inkasa pohledavek. Dale bylo vyuzitim ukazatele EVA zjisténo,
ze podnik netvoii hodnotu pro akcionafe. Analyzou aktivity majetku vyslo také najevo,
ze podnik ma vysoky podil dlouhodobého hmotného majetku, ktery vyuziva

neefektivné.

Ukazatele likvidity vychazely pozitivné, pii hodnoceni aktivity vSak bylo zjisténo,
ze pozitivni vysledky v oblasti likvidity jsou zavadéjici a byly zpisobeny velkym

objemem pohledéavek, které vSak nejsou efektivné fizeny.

Vypoctené hodnoty ukazateli Vtéto praci provedené analyzy byly porovnany
s odvétvovymi praméry, na webovych strankach Ministerstva pramyslu a obchodu
je v8ak mozné vyuzit tzv. Benchmarkingovy diagnosticky systém finan¢nich indikatort
INFA a porovnat sisvé vysledky snejlepS§imi firmami v odvétvi. Tato sluzba
je poskytovana on-line a zdarma, a informace, které by spole¢nost o sob& pro provedeni

srovnani poskytla, jsou vyhodnocovany anonymng.

V navrhové ¢asti prace jsou uvedeny mozné zpusoby feSeni téchto problémovych

oblasti.
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aktiva

kapital (Capital)
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vykonova spotieba

vlastni kapital
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Pfiloha €. 1 - Rozvaha MORAVOSTAYV Brno, a.s. stavebni spole¢nost

Rozvaha v plném rozsahu k 31.12. (tis. K¢) 2006 2007 2008 2009 2010
AKTIVA CELKEM 556 495 587 035 566 363 496 746 599 487
A|Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 0 0 0
B[Dlouhodoby majetek 225796 184960( 235080 208193| 321126
B.l|Dlouhodoby nehmotny majetek 373 423 566 397 260
1|Zfizovaci vydaje
2|Nehmotné vysledky vyzkumu a vydaje
3|Software 203 118 566 397 260
4]|0cenitelna prava
5|Goodwill
6|Jiny dlouhodoby nehmotny majetek
7|Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 170 305
8|Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek
B.ll|Dlouhodoby hmotny majetek 155668| 171349 189853| 199926| 214649
1|Pozemky 26 641 29 967 54 701 53522 54 883
2|Stavby 103 007] 111539 116 860| 127971 134 686
3[Samostatné movité véci a soubory SMV 19 132 17 217 13712 9508 7 872
4|Péstitelské celky trvalych porostl
5[Dospéla zvirata a jejich skupiny
6|Jiny dlouhodoby hmotny majetek 3981 4009 4580 3900 3272
7|Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 2 907 8617 5025 13 936
8|Poskytnuté zdlohy na dlouhodoby hmotny majetek
9|Ocenovaci rozdil k nabytému majetku
B. Ill[Dlouhodoby finanéni majetek 69 755 13188 44 661 7 870 106 217
1{Podily v ovlddanych a fizenych osobach 157 157 179 326 316
2|Podily v Gcéetnich jednotkac pod podstatnym vlivem 82 430
3|Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily
4|PGjcky a uvéry - ovladajici a fidici osoba, podstatny vliv
5|Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 69 598 13 031 44 482 7 544 23 471
6|Pofizovany dlouhodoby finan¢ni majetek
7|Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek
C[Obézna aktiva 330323 401682 331036/ 288332 277976
C.1{Zasoby 53 460 24 870 13 836 18 560 11 905
1|Materidl 1737 1194 1193 650 951
2|Nedokoncéena vyroba a polotovary 40 843 12 210 6471
3|Vyrobky 2 100 2220 2529 2587 2 559
4|Mlada a ostatni zvitata a jejich skupiny
5|zbozi 8780 9 246 10114 8 852 8395
6|Poskytnuté zalohy na zasoby
C.ll|Dlouhodobé pohledavky 0 268 872 14132 7
1|Pohledavky z obchodnich vztahi 268 872 14132 7
2|Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba
3|Pohledavky - podstatny vliv
4]|Pohledavky za spolecniky, ¢leny druzstva a za Ucastniky sdruzeni
5[Dlouhodobé poskytnuté zalohy
6|Dohadné ucty aktivni
7|Jiné pohledavky
8|OdlozZena dariova pohledavka
C.lIlI|Kratkodobé pohledavky 229788| 206592 192964| 199164| 202061
1|Pohledavky z obchodnich vztah 155 975 141 429 127 741 88 262 161 822
2|Pohledavky - ovladajici a fidici osoba
3|Pohledavky - podstatny vliv
4|Pohledavky za spolecniky, ¢leny druZstva a za ucastniky sdruzeni
5[Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi
6|Stat - dariové pohledavky 6 492 21840 6476 17 896 4 485
7|Kratkodobé poskytnuté zalohy 37 089 2617 2851 2 375 2182
8|Dohadné ucty aktivni 489 223 277 510 927
9|Jiné pohledavky 29 743 40 483 55619 90121 32 645
C.IV[Kratkodoby finan¢ni majetek 47 075 169 952 123 364 56 476 64 003
1|Penize 1257 986 95 1183 1275
2| Uty v bankéch 45818| 168 966 99 489 55 293 62 728
3|Kratkodobé cenné papiry a podily 23 780
4|Pofizovany kratkodoby finan¢ni majetek
D|Casové rozliseni 376 393 247 221 385
1|Naklady pristich obdobi 371 259 218 214 381
2|Komplexni naklady pfistich obdobi
3|Prijmy pristich obdobi 5 134 29 7 4




Rozvaha v pIném rozsahu k 31.12. (tis. K¢) 2006 2007 2008 2009 2010
PASIVA CELKEM 556 495 587 035 566 363 496 746 599 487
A|Vlastni kapital 172 449 201 992 296 226 302 141 311536
A.l|Zakladni kapital 72 261 72 261 72 261 72 261 72 261
1|Zékladni kapital 72 261 72 261 72 261 72 261 72 261
2|Vlastni akcie a vlastni obchodni podily
3|Zmény zakladniho kapitalu
All|Kapitalové fondy -6 -6 -6 -9 -9
1|Emisni azZio
2|Ostatni kapitalové fondy
3|Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazki -6 -6 -6 -9 -9
4{Ocenovaci rozdily z precenéni pfi preméndch spolecnosti
5|Rozdily z premén spolecnosti
A.lll|Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 9783 11 885 14 002 15 260 15 087
1|Zékonny rezervni fond / Nedélitelny fond 9180 11035 13 047 14 452 14 452
2|Statutdrni a ostatni fondy 603 850 955 808 635
A.IV|Vysledek hospodaieni minulych let 53312 77 606 115 690 208 564 214 629
1|Nerozdéleny zisk minulych let 53312 77 606 115 690 208 564 214 629
2|Neuhrazena ztrata minulych let
A.V|Vysledek hospodareni béZného ticetniho obdobi 37 099 40 246 94 279 6 065 9568
B|Cizi zdroje 383 804 384 801 268 746 192 117 287 950
B.l|Rezervy 22 503 15 436 25 000 37 037 30 000
1|Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 22 503 15436 25 000 37037 30 000
2|Rezerva na dichody a podobné zavazky
3|Rezerva na dan z pfijm0
4{Ostatni rezervy
B.ll|Dlouhodobé zavazky 881 102 671 47 390 7 838 18911
1{zZavazky z obchodnich vztahd 99 992 47 315 3189 14 664
2|Zavazky - ovladajici a fidici osoba
3|Zavazky - podstatny vliv
4|Zavazky ke spolecnikiim, ¢lenlim druZstva a k ucastnikim sdruZeni
5[Dlouhodobé prijaté zalohy
6|Vydané dluhopisy
7|Dlouhodobé sménky k thradé
8|Dohadné ucty pasivni
9|Jiné zavazky
10|OdloZeny darovy zavazek 881 2679 75 4 649 4247
B.Il1|Kratkodobé zavazky 360420 266 694 196 356 147 242 239 039
1|Zavazky z obchodnich vztahl 207 382 214 246 160 141 130 388 225115
2|Zavazky - ovlddajici a fidici osoba
3|Zavazky - podstatny vliv
4{Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lendim druzstva a k Géastnikdim sdruzeni 994
5|zavazky k zaméstnanciim 3226 2994 3350 3119 2 580
6|Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 1555 1347 1654 1572 1391
7|Stat - danové zavazky a dotace 3707 5 480 330 1458 3084
8|Kratkodobé prijaté zalohy 136 990 37570 25260 5044 2204
9|Vydané dluhopisy
10{Dohadné ucty pasivni 3723 4 857 4221 5082 2226
11|Jiné zavazky 2 843 200 1400 579 2439
B.IV|Bankovni Givéry a vypomoci 0 0 0 0 0
1|Bankovni Gvéry dlouhodobé
2|Kratkodobé bankovni Gvéry
3|Kratkodobé finanéni vypomoci
C |€asové rozliseni 242 242 1391 2 488 1
1|Vydaje pristich obdobi 1149 22
2|Vynosy pfistich obdobi 242 242 242 2 466 1




Pfiloha €. 2 - Vykaz zisku a ztraty MORAVOSTAV Brno, a.s. stavebni spolecnost

Vykaz zisku a ztraty v plném rozsahu k 31.12. (tis. K¢) 2006 2007 2008 2009 2010
1| Trzby za prodej zbozi 50 584 47 021 51490 37 988 41631
A|Naklady vynaloZené na prodané zboZzi 44 451 40 828 44 573 32 838 36 207
+|Obchodni marze 6133 6 193 6917 5150 5424
I1|Vykony 745 347]| 1173502 898 360 429 760 683 110
1|Trzby za prodej vlastnich vyrobk a sluzeb 672 660] 1137801 875 545 418 921 661 865
2|Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 32790 -28 513 -11 901 6 529 -6 499
3|Aktivace 39 897 64214 34716 4310 27 744
B|Vykonova spotieba 667 668| 1074 833 714 545 385111 645 209
1|Spotieba materidlu a energie 98 502 94 663 88 040 68 407 79 430
2|Sluzby 569 166 980 170 626 505 316 704 565 779
+|Pridanad hodnota 83 812 104 862 190 732 49 799 43 325
C|Osobni naklady 57 225 60 669 66 251 58 596 56 681
1|Mzdové naklady 41277 43 843 46 414 42 647 41 442
2|0dmény ¢lenlim organi spolec¢nosti a druZstva
3[Naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 14 314 15313 16 622 14 091 13 735
4|Socidlni naklady 1634 1513 3215 1858 1504
D|Dané a poplatky 921 1893 1455 2 856 2919
E|Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 10 642 12 701 11775 10 608 9822
11| Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 18 580 102 404 4145 37 644 42 200
1|Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 18 580 102 404 4143 37 644 42 200
2|Trzby z prodeje materidlu 2
F|zZGstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 15589 87 824 3502 22 308 11339
1|Zdstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 15589 87 824 3502 22 308 11339
2|Prodany material
G|Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti a komplex -7 384 -20 274 23944 853 -6 806
IV|Ostatni provozni vynosy 24 331 17 915 35762 28 432 23 035
H|Ostatni provozni naklady 5374 15439 7 829 14 748 19 039
V|Prevod provoznich vynosu
I|Pfevod provoznich nakladud
*|Provozni vysledek hospodareni 44 356 66 929 115 883 5906 15 566
VI|Trzby z prodeje cennych papirQ a podill
J|Prodané cenné papiry a podily
VII|Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku 0 0 0 0 0
1 Vynosy z podilli v ovladanych a fizenych osobéch a v tcetnich
jednotkach pod podstatnym vlivem
2|Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirl a podill
3|Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho majetku
VIIl|Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku
K|Ndklady z finan¢niho majetku
IX[Vynosy z precenéni cennych papirt a derivatl 31339
L|Naklady z pfecenéni cennych papird a derivatt 6220 23780
M|[Zména stavu rezerv a opravnych poloZek ve financ¢ni oblasti
X|Vynosové Uroky 1201 2 656 4357 1282 766
N|N&kladové uroky 59 121 214 200 312
X1|Ostatni finan¢ni vynosy 238 861 691 828 9
0O|Ostatni finan¢ni naklady 586 15047 228 703 524
Xll|Pfevod financ¢nich vynost
P|Prevod financni nakladd
*|Financni vysledek hospodareni 794 -11651 -1614 8 766 -61
Q|Dar z pfijm0 za béZnou ¢innost 8 597 14 666 20 504 8 988 5631
1|Splatna 9 548 12 869 23108 4414 6033
2|OdlozZena -951 1797 -2 604 4574 -402
**]Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 36 553 40612 93 765 5 684 9 874
XllI|Mimoradné vynosy 1304 396 1355 1374 467
R|Mimoradné naklady 758 762 704 848 773
S[Dan z ptijm0 z mimoradné &innosti 0 0 137 145 0
1|Splatna 137 145
2|0dlozena
*[Mimoradny vysledek hospodareni 546 -366 514 381 -306
T|Prevod podilu na vysledku hospodareni spolecnikiim
***1\lysledek hospodareni za Géetni obdobi 37 099 40 246 94 279 6 065 9568
***|\Vysledek hospodareni pred zdanénim 45 696 54 912 114 920 15198 15199




Pfiloha €. 3 - Vynosy MORAVOSTAV Brno, a.s. stavebni spole¢nost

Polozky vynosu 2006 2007 2008 2009 2010
| Trzby za prodej zboZi 50584 47 021 51490 37988 41631
Il |Vykony 745347 1173502 898 360 429 760 683110
Il |Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 18 580| 102 404 4145 37 644 42200
IV |Ostatni provozni vynosy 24331 17915 35762 28432 23035
V  |Pfevod provoznich vynost 0 0 0 0 0
VI |Triby z prodeje cennych papir(i a podild 0 0 0 0 0
VIl [Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 0
VIl [Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 0
IX |Vynosy z pfecenéni cennych papird a derivata 0 0 0 31339 0
X |Vynosové uroky 1201 2656 4357 1282 766
Xl [Ostatni finanéni vynosy 238 861 691 828 9
Xl |Pfevod finanénich vynosu 0 0 0 0 0
Xl [Mimofadné vynosy 1304 396 1355 1374 467
Vynosy celkem 841 585| 1344755 996 160 568 647 791218
Pfiloha €. 4 - Naklady MORAVOSTAV Brno, a.s. stavebni spolecnost
Polozky ndkladd 2006 2007 2008 2009 2010
A [Naklady vynaloZené na prodané zboizi 44 451 40 828 44 573 323838 36 207
B |Vykonovd spotieba 667 668| 1074 833 714 545 385111 645 209
C |Osobni naklady 57 225 60 669 66 251 58 596 56 681
D |Dané a poplatky 921 1893 1455 2 856 2919
E |Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 10 642 12701 11775 10 608 9822
F |ZGstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 15589 87 824 3502 22308 11339
G Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti 7384 20274 23944 353 -6 806
akomplexnich nakladd pfistich obdobi
H |Ostatni provozni naklady 5374 15439 7 829 14 748 19039
| |Pfevod provoznich nakladd 0 0 0 0 0
J |Prodané cenné papiry a podily 0 0 0 0 0
K [Naklady z finan¢niho majetku 0 0 0 0 0
L |Naklady z pfecenéni cennych papird a derivatl 0 0 6220 23780 0
M |Zména stavu rezerv a opravnych poloZek ve finan¢ni oblasti 0 0 0 0 0
N |Nakladové uroky 59 121 214 200 312
O |Ostatni financ¢ni naklady 586 15 047 228 703 524
P |Pfevod financni naklad( 0 0 0 0 0
Q |Dari z pfijmi za béZnou ¢innost 8597 14 666 20504 8988 5631
R |Mimotadné naklady 758 762 704 848 773
S |Dan z pfijm0 z mimoradné ¢innosti 0 0 137 145 0
T |Pfevod podilu na vysledku hospodateni spole¢nikiim 0 0 0 0 0
Naklady celkem 804 486| 1304509 901 881 562 582 781 650
Pfiloha €. 5 - Vyvoi vynosti MORAVOSTAYV Brno, a.s. stavebni spole¢nost
lo3kv Whos 2007 2008 2009 2010
Polozky vynost abs. rel. abs. rel. abs. rel. abs. rel.
| |TrZby za prodej zboZi -3563 -7,04 4469 9,50 -13502  -26,22 3643 9,59
Il |Vykony 428155 57,44] -275142  -23,45| -468600  -52,16] 253350 58,95
Il |Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 83824  451,15] -98259 9595 33499 808,18 4556 12,10
IV |Ostatni provozni vynosy -6416  -26,37| 17847 99,62 7330 -20,50 5397  -18,98
V |Pfevod provoznich vynos 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
VI |Trzby z prodeje cennych papirQ a podild 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
VII |Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
VIII [Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
IX |[Vynosy z pfecenéni cennych papird a derivatd 0 0,00 0 0,00 31339 100,00/ -31339 -100,00
X |Vynosové uroky 1455 121,15 1701 64,04 3075  -70,58 -516 -40,25
Xl |Ostatni finan¢ni vynosy 623 261,76 -170  -19,74 137 19,83 -819 98,91
Xl |Pfevod finanénich vynost 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Xl [Mimoradné vynosy -908  -69,63 959 242,17 19 1,40 -907 -66,01
Vynosy celkem 503 170 59,79] -348595  -2592| -427513  -42,92] 222571 39,14




Priloha €. 6 - Vyvoj nakladd MORAVOSTAYV Brno, a.s. stavebni spole¢nost

5 , . 2007 2008 2009 2010
Polozky nakladi abs. rel. abs. rel. abs. rel. abs. rel.
A [N&klady vynalozené na prodané zbosi -3623 -8,15 3745 9,17| -11735  -26,33 3369 10,26
B |vykonova spotieba 407 165 60,98| -360288  -33,52| -329434  -46,10| 260098 67,54
C |Osobni naklady 3444 6,02 5582 9,20 -7655  -11,55] -1915 -3,27
D |Dané a poplatky 972 105,54 438 -23,14 1401 96,29 63 2,21
E |Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného 2059 19,35 -926 -7,29 -1167 -9,91 -786 -7,41
F |zastatkova cena prodaného dlouhodobého 72235 463,37 -84322  -9601| 18806 537,01 -10969  -49,17
G |Zména stavu rezerv a opravnych poloek v provozni| -128%0  174,57| 44218 -218,10| -23091  -96,44| -7659 -897,89
H |Ostatni provozni naklady 10065 187,29 -7610  -49,29 6919 88,38 4291 29,10
| Pfevod provoznich nakladd 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
J |Prodané cenné papiry a podily 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
K |N&klady z finanéniho majetku 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
L |Naklady z piecenéni cennych papirti a derivati 0 0,00 6220 100,00 17560  282,32| -23780 -100,00
M |Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
N [N&kladové uroky 62 105,08 93 76,86 -14 -6,54 112 56,00
O |Ostatni finanéni naklady 14461 2467,75| -14819  -98,48 475 208,33 4179 -2546
P [Pfevod finanéni ndkladd 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Q |Dafi z piijm0 za béznou Einnost 6069 70,59 5838 39,81 -11516  -56,16] 3357  -37,35
R |Mimotadné naklady 4 0,53 58 -7,61 144 20,45 -75 -8,84
S |Dan z pfijm0 z mimoFadné &innosti 0 0,00 137 100,00 8 5,84 -145  -100,00
T __[Pfevod podilu na vysledku hospodareni 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00

Naklady celkem 500 023 62,15 -402628  -30,86| -339299  -37,62] 219068 38,94

Pfiloha €. 7 - Podil jednotl.pol na celku

Polozka 2006 2007 2008 2009 2010
| Trzby za prodej zbozi 6,01 3,50 5,17 6,68 5,26
Il Vykony 88,56 87,27 90,18 75,58 86,34
Il Trzby z prodeje DM a materialu 2,21 7,62 0,42 6,62 5,33
IV Ostatni provozni vynosy 2,89 1,33 3,59 5,00 2,91
V  Pfevod provoznich vynosl 0 0 0 0 0
VI Triby z prodeje cennych papir(i a podild 0 0 0 0 0
VIl Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 0
VIII Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 0
IX  Vynosy z pfecenéni cennych papir( a derivatd 0 0 0 5,51 0
X Vynosové uroky 0,14 0,20 0,44 0,23 0,10
Xl Ostatni finanéni vynosy 0,03 0,06 0,07 0,15 0
XIl  Prevod finan¢nich vynosa 0 0 0 0,00 0
XIll Mimoradné vynosy 0,15 0,03 0,14 0,24 0,06
Vynosy celkem 100 100 100 100 100




Pfiloha €. 8 - Podil jednotl.pol na celku

Polozka 2006 2007 2008 2009 2010
A Naklady vynaloZené na prodané zbozi 553 3,13 494 5,84 4,63
B Vykonova spotieba 82,99 82,39 79,23 68,45 82,54
C  Osobni naklady 7,11 465 7,35 10,42 7,25
D Dané a poplatky 0,11 0,15 0,16 0,51 0,37
E  Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 1,32 097 1,31 1,89 1,26
F  Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 1,94 6,73 0,39 3,97 1,45

Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti a komplexnich

€ naklada pHetich obdob 092 -L5> 265 01> 087
H  Ostatni provozni naklady 0,67 1,18 0,87 2,62 244
| Pfevod provoznich nakladi 0 0 0 0 0
J Prodané cenné papiry a podily 0 0 0 0 0
K Naklady z finan¢niho majetku 0 0 0 0 0
L Naklady z precenéni cennych papirQ a derivatd 0 0 0,69 4,23 0
M  Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve financni oblasti 0 0 0 0 0
N  Nakladové uroky 0,01 0,01 0,02 0,04 0,04
O Ostatni finan¢ni naklady 0,07 1,15 0,03 0,12 0,07
P PFevod financni naklada 0 0 0 0 0
Q Dan z pfijmu za béznou ¢innost 1,07 1,12 2,27 1,60 0,72
R Mimoradné naklady 0,09 0,06 0,08 0,15 0,10
S Dan z pfijmG z mimofadné ¢innosti 0 0 0,02 0,03 0
T  Prevod podilu na vysledku hospodareni spoleé¢nikiim 0 0 0 0 0

Néklady celkem 100 100 100 100 100

Pfiloha €. 9 - Pohledavky spolecnosti
2006 2007 2009 2010
Pohledavky do splatnosti 102308 113052 111053 70600 129282
Splatné pohledavky 30 180 61719 30414 18 728 32540
Kratkodobé pohledavky celkem 132488 174771 141467 89328 161822
Priloha €. 10 - Zavazky spolecnosti
2006 2007 2009 2010

Zavazky do splatnosti 26724 155792 44711 122508 195071
Splatné zavazky 142 651 51400 169535 7 873 44 708
Kratkodobé zavazky celkem 169375 207192 214246 130381 239779




Pfiloha ¢. 11

Uznani zdvazku a dohoda o vihradé pohledavky
Tiskopis Centralniho registru dluznikt (www.cerd.cz)

Dluznik:
Obchodni nazev :
Sidlo :
Zastoupeny :
ICO:
Bankovni spojent :

uznava co do vyse 1 diivodu sVl ZAVazeK Z .......ooviiniiiiii i ,
VEVYST ot ,- K¢, jehoz splatnost uplynuladne ........................... ,
vetiteli

Obchodni nazev :

Sidlo :

Zastoupeny :

ICO:

Bankovni spojent :
a k jeho uhradé se zavazuje nasledujici dohodou.

Dohoda o uhradé pohledavky

Vetritel a dluznik se dohodli na nasledujici forme uhrady:

*1. Jednorazové dodne ..............ooooiiiinn . véfiteli na ucet nebo slozenkou k jeho rukam.
*2.V mésicnich splatkach po ........................... ,- K¢, s datem splatnosti kazdého .........
kalendainiho mésice a s prvni splatkou v mésici aroku .................ccooooel , az do uplného

zaplaceni dluzné ¢astky.

DluZnik bere na védomi, ze v ptipadé nedodrzeni kterékoliv ze splatek, ztraci okamzité vyhodu
splatek a zlstatek dluzné ¢astky se tim okamzikem stava splatny cely.

Dluznik Véfitel

Podpis a razitko

* nehodici se Skrtnéte
(poznamka: pokud dluznik odmita uznat zavazek, nehodla jej v budoucnu uhradit)



