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Abstrakt

Cilem této diplomové prace je posoudit konkurenceschopnost stavebniho podniku
pomoci nastroji a metod financni analyzy. V prvni ¢asti prace jsou vysvétleny zakladni
pojmy tykajici se zkoumané problematiky, pficemzZ je pozornost zamérena na pojem
stavebni podnik, konkurenceschopnost a finan¢ni analyzu. V praktické ¢asti prace jsou
aplikovany metody finan¢ni analyzy a pomoci nich je posouzena vykonnost podniku.
Dosazené vysledky jsou nasledné porovnany jednak s nejvyznamnéjsimi konkurenty na
trhu a jednak s odvétvim, k ¢emuz byl pouzit benchmarkingovy diagnosticky systém
Ministerstva prdmyslu a obchodu CR. Jako vystup této prace jsou podniku doporucéeny
nastroje k pribéznému posuzovani konkurenceschopnosti.

Klicova slova

Finanéni analyza, konkurenceschopnost, konkurence, Benchmarking, stavebni podnik,
horizontalni analyza, vertikalni analyza, pomérové ukazatele, bankrotni modely,
bonitni modely.

Abstract

The aim of this diploma thesis is assessment of competitiveness in construction
company with help of tools and methods of financial analysis. In the first part are
defined theoretical terms related to examined problem, while attention is focused on
terms construction company, competitiveness and financial analysis. In practical part
are applied methods of financial analysis which are used to assess efficiency of the
company. Achieved results are compared with the most important competitors on the
market and also with branch. To comparing was used benchmarking diagnostic system
of Ministry of Industry and Trade of the Czech Republic. As an output of this thesis are
recommended tools for continuous assessment of competitiveness.
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Company, Horizontal Analysis, Vertical Analysis, Ratios, Bankruptcy Prediction Models,
Standing Models.
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1 UVOD A CIL PRACE

1.1 Uvod

Svétova ekonomika zazZila v poslednich letech velmi turbulentni obdobi, kdyz
prochazela hospodaiskou krizi. Roku 2008 se tato krize zacala projevovat i
v hospodarstvi Ceské republiky a samoziejmé se nevyhnula ani stavebnictvi, které patfi
k nejvyznamnéjsim segmentim nasi ekonomiky. Charakteristickymi znaky odvétvi je
sezénnost vyroby, zdvislost na klimatickych podminkdach, stacionarnost vysledného
dila, dlouha doba vyrobniho cyklu, rGznorodost postupl aj. Mimo to se jednd o
odvétvi, které vyzaduje financné narocné investice, at uz ze soukromého nebo z
vefejného sektoru. V dobé financ¢ni krize, kdy vlada zacala omezovat rozpocet, a kdy
byly snizovany investice do stavebnictvi, tedy celé odvétvi zna¢né trpélo.

Stavebni podniky byly nuceny reagovat na nastalou situaci a musely se snazit prezit
v zostfeném konkurenénim svété. Pro uspésny podnik je klicové znat své prednosti a
slabiny a snazit se je vyuZit ve prospéch svého podnikani. Cilem kazdého podniku je
obvykle maximalizace trzni hodnoty. V dobé krize se ale priority méni a hlavnim cilem
se stava predevsim udrZeni podilu na trhu a preklenuti tézkého obdobi, coZ uUzce
souvisi s konkurenceschopnosti podniku.

Konkurenceschopnost tedy chapu jako zaklad uUspéchu podnikdni, na kterém zavisi
nejen prosperita podniku, ale mnohdy i jeho samotné preziti. Je to vlastnost, ktera se
pfiznivé promita do vykonnosti podniku, a proto se tomuto tématu vénuji ve své
diplomové praci. Pomoci finan¢ni analyzy, jakozto nastroje kvantitativniho méreni
posuzuji finanéni prosperitu podniku a na zakladé srovnani s odvétvim a konkurenénimi
podniky vyhodnocuji stav vybraného stavebniho podniku.

1.2 Cil prace

Cilem moji zavérecné prace je posoudit konkurenceschopnost vybraného stavebniho
podniku pomoci metod financni analyzy. Podnik je analyzovan v obdobi od roku 2009
az 2013 a nasledné jsou navrzeny skupiny finan¢nich ukazatel( pro priibézné sledovani
a posuzovani jeho konkurenceschopnosti.

V prvni &asti prace jsou vysvétleny teoretické poznatky a pojmy tykajici se dané
problematiky. Je popsano postaveni odvétvi véetné shrnuti jeho ekonomického vyvoje
za posledni roky. Dale jsou definovany subjekty pUsobici na stavebnim trhu,
se zamérenim pozornosti na pojem ,stavebni podnik“. Nasledné je popsana
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charakteristika stavebni Cinnosti z hlediska finan¢niho vykaznictvi. Na zakladé studia
odborné literatury jsou vymezeny pojmy tykajici se konkurenceschopnosti. V dalSim
oddile teoretické casti jsou vybrany a popsany metody, pomoci kterych bude
konkurenceschopnost podniku hodnocena.

V praktické Casti prace jsou vybrané metody financni analyzy spolu
s benchmarkingovym diagnostickym systémem aplikovany a pouZity ke zhodnoceni
konkurenceschopnosti konkrétniho stavebniho podniku. Nakonec je navrzen model k
prabéZznému posuzovani situace v jeho konkurencnim boji.
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2 ZAKLADNI POJMY A UVOD DO PROBLEMATIKY

V prvni podkapitole je vysvétleno postaveni stavebnictvi v ndrodni ekonomice. V dalsi
podkapitole je zamérena pozornost na klasifikaci odvétvi a poté popsan vyvoj ¢eského
stavebnictvi v poslednich letech, kdy se udaly vyznamné zmény. Nasledné jsou
definovany subjekty, které wvystupuji na stavebnim trhu, pficemZz pozornost se
soustfedi na pojem stavebni podnik. Kapitola ¢. 2.5 se vénuje charakteristikam
stavebni cCinnosti ve finan¢nim vykaznictvi. V posledni podkapitole jsou objasnény
terminy konkurence, konkurenceschopnost a konkurencni vyhoda.

2.1 Stavebnictvi a jeho postaveni v ekonomice

Stavebnictvi v Ceské republice spada ke klicovym odvétvim narodniho hospodaistvi a
jako takové je s nim uzce spjato. Na domadci ekonomice se vyrazné podili nejen svym
pfispévkem na tvorbé hrubého domaciho produktu (HDP), ale také podilem na
zaméstnanosti. Ztohoto dlvodu je stavebni produkce povazovana jako jeden
z dilezitych indikator( vyvoje narodniho hospodarstvi. [1] [2, s. 5]
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e Procentudlni podil odvétvi Stavebnictvi na tvorbé HDP (ve stalych cenach, sezénné
ocisténo)

Obradzek 1 Podil odvétvi Stavebnictvi na tvorbé HDP; data pfevzatd z ¢su [10];
[vlastni zpracovadni]
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Stavebni vyroba svym pusobenim ovliviiuje produkci i v jinych odvétvich, protoZe pfi ni
dochazi ke spotfebé zboZi doddvaného primyslovymi subjekty. Neptiznivy vyvoj
stavebnictvi tedy utlumuje poptdvku po tomto zbozi a diky tomu ma negativni vliv na
vyvoj ostatnich odvétvi. [2, s. 5, 50]

Hlavni ulohou stavebnictvi je uspokojovani poptavky po stavebni vyrobé. Stavebni
vyroba je Cinnost probihajici na stavebnim trhu a na jeho dil¢ich sub-trzich. Zahrnuje
dodavky stavebnich praci pfi realizaci novych stavebnich objektd nebo pfi opravach,
modernizacich a rekonstrukcich stavajicich dél. Je to cinnost pretvarejici stavebni
materialy, konstrukce a dilce ve stavebni dilo a to za pomoci vlastnich vyrobnich
faktorl (pracovnici, stroje, zafizeni) nebo formou subdodavky. Vysledkem stavebni
produkce je stavba, kterou tvori jeden nebo vice stavebnich objektl (pozemniho,
vodniho, inZenyrského stavitelstvi) nebo ¢3asti stavebnich objektd realizovanych jako
dodavky stavebnich praci. V pribéhu celého procesu je tfeba dbat na kvalitu a
optimalni stupen hospodarnosti, tak aby se dosahovalo maximalniho zisku, ale zaroven
byly dodrzovany principy BOZP, verejné zajmy a ochrana Zivotniho prostiedi. [2, s. 50]
[3,s.9-13]

Vzhledem k tomu, Ze je stavebnictvi Uzce spojeno s narodni ekonomikou, je zde velky
vliv verejnych financ¢nich zdroji. V odvétvi se nevyskytuji pouze zakazky soukromé,
nybrZ i verejné, které jsou financované ze statniho rozpoctu pfipadné dalsSich zdroju
verejného financovani (rozpocty kraji a obci, strukturdlni fondy EU, aj.). Verejné
zakadzky se fidi zdkonem ¢. 137/2006 Sb. o verejnych zakdzkach. Ddle je moiné
financovani zakazky kombinovanou formou zverejnych i soukromych zdroju.
V takovém pripadé hovorime o PPP projektech. Ndzev vychazi z angl. Public Private

Partnership — partnerstvi verejného a soukromého sektoru. [2, s. 5] [4] [5]

2.2 Odvétvi stavebni vyroby a jeho Kklasifikace

K vymezeni stavebnictvi jako odvétvi v kontextu narodni ekonomiky se pouzivaji
klasifikacni systémy a tridniky. Do roku 2008 se vramci narodniho hospodarstvi
pouzival klasifika¢ni systém OKEC: Odvétvova klasifikace ekonomickych ¢&innosti. Od
pocatku roku 2008 byla tato klasifikace nahrazena CZ-NACE, ktera je vypracovana na
zakladé mezinarodni ekonomické klasifikace ekonomickych Ccinnosti pouzivanou
v Evropské unii. Pouzivani klasifikace NACE (Nomenclature générale des Activités
économiques dans les Communautés Européennes) je povinné pro vsechny ¢lenské
staty EU. Tato klasifikace vytvari ramec pro statisticka data v ekonomice, kterd jsou
potom srovnatelna v celé Evropské unii. Predmétem této odvétvové klasifikace jsou
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veskeré pracovni ¢innosti vykonavané ekonomickymi subjekty. Kazdé této jednotce lIze
na zakladé klasifikace pridélit kéd NACE — tfidici klic. [2, s. 6) [6] [7]

Dfive pouzivana klasifikace OKEC zatfiduje stavebnictvi do kategorie F — Stavebnictvi —
Oddil 45. Podle CZ-NACE se zatfiduje do sekce F — Stavebnictvi, které se dale rozdéluje
na nasledujici oddily:

41 Vystavba budov — pozemni stavitelstvi — zahrnuje ¢innosti v oblasti navrhovani
a realizace bytovych a nebytovych budov (napf. stavby pro zdravotni a socialni pédi,
stavby pro sluzby a obchod, stavby pro kulturu, haly, ad.).

42 InZenyrské stavitelstvi — zahrnuje vystavbu silnic, dalnic, Zeleznic, mostQ,
tunell, inZenyrskych siti pro kapaliny a plyny a vystavbu ostatnich dél — vodni stavby aj.

43 Demolice a pfiprava stavenisté — demolice, pfiprava stavenisté, prizkumné
vrtné prace, elektrické instalace, instalace vody/odpadu/plynu/topeni/klimatizace,
ostatni stavebni instalace, kompletacni a dokoncovaci prace a ostatni specializované
stavebni ¢innosti. [6] [7]

e Klasifikace CZ-NACE je soucasti celého systému statistickych klasifikaci,
pouzivanych EU. Mezi dalsi pouzivané klasifikace patfi naptiklad:

e Mezinarodni standartni klasifikace vSech ekonomickych cinnosti (ISIC) -
klasifikace OSN,

* Spolec¢na klasifikace vyrobk( (CPC) — klasifikace OSN,

e Harmonizovany systém (HS) — klasifikace Svétové celni organizace,

e Standartni klasifikace produkce (CPA) - klasifikace EU, klasifikace CZ-CPA
nahradila dfive pouzivanou Standartni klasifikaci produkce (SKP). [2, s. 7-8] [7]

Dalsi vyznamnou klasifikaci vztahujici se bezprostfedné ke stavebnictvi je Klasifikace
stavebnich dél CZ-CC. Predmétem této klasifikace jsou kromé stavebnich praci i
stavebni objekty. Tato klasifikace je vypracovéna na zakladé mezinarodniho standartu
CC (Classification of Construction). [2, s. 7-8]

2.3 Vyvoj ceského stavebnictvi v poslednich letech

Ceskd narodni ekonomika prodélala v90. letech vyznamnou transformaci. Ve
stavebnictvi, jako v jednom z pilifll narodni ekonomiky, se tyto zmény samoziejmé
projevily velmi vyrazné. DoSlo k proméné velkych stavebnich podnikl, které se
rozdélily na mensi. V disledku zmény narodni ekonomiky doslo k vyraznému poklesu
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objemu stavebni produkce, coz se nejkriti¢téji projevilo v r. 1993. V nasledujicich letech
se situace postupné stabilizovala. V dusledku privatizace byly stavebni firmy prevazné
v soukromém vlastnictvi a stavebnictvi se zacalo pfiblizovat k bézné strukture trzni
ekonomiky. Redlna stavebni produkce se zvySovala a svého vrcholu dosahla v r. 1995.
Nasledujici obdobi ale prineslo napadné zpomaleni tohoto vyvoje a v letech 1997-1999
doslo kvyraznému poklesu stavebni produkce, souvisejici s vyvojem narodniho
hospodafstvi CR, které se ocitlo v krizi v disledku mé&nové politiky CNB. [8] [9]

Od roku 2000 se zacala rlistovd tendence obnovovat a podminky v ¢eském stavebnictvi
se zlepsily. To se projevilo stoupanim objemu produkce bytové vystavby a poctu
rekonstrukci a modernizaci. Vyrazné rostl i objem zakazek inZzenyrskych staveb, coz
bylo z velké miry podporeno financovanim z evropskych fondi - vétsSinou $lo o verejné
zakazky. Tato faze rlstu trvala az do roku 2008, kdy stavebnictvi dosdhlo své
konjunktury. V tomto roce se stavebnictvi podilelo na tvorbé hrubého domaciho
produktu (HDP) 5,73%.

Poptavka po nemovitostech se vroce 2008, oproti predchozimu roku, zmensila o
tretinu az polovinu. V 2008 se zacaly objevovat prvni projevy ekonomickd stagnace
vlivem krize, coz mélo za nasledek pokles produkce v pozemnim stavebnictvi.
VinZzenyrském stavebnictvi se pokles stavebni produkce projevil az o dva roky pozdéji
vroce 2010. Paradoxné od roku 2007 naopak odvétvi inZzenyrskych staveb vyrazné
infrastrukture. Vroce 2010 nicméné dosSlo k poklesu i v produkci inZzenyrského
stavitelstvi a to 0 -6,7%. [8] [11] [12] [13]

Rok 2010 byl tedy rokem, kdy se ve stavebnictvi projevila hospodarska krize naplno.
Celkovy pokles stavebni produkce za tento kriticky rok ¢inil -7,8% (pozemni stavitelstvi
-8,4 % a inzenyrské stavitelstvi jiz zminénych -6,7%). V roce 2011 se stavebni produkce
oproti roku predchozimu zmensila o 3,1% (pozemni stavitelstvi -0,3%, inZzenyrské
stavitelstvi -8,3%). Stavebni podniky byly nuceny pfijmout Uspornda opatfeni a
uchylovaly se k propousténi zaméstnancl. V porovndni srokem 2010 poklesla
zaméstnanost ve stavebnich podnicich (s 50 a vice zaméstnanci) o 5,9%. Odvétvi
doplatilo na nedostatek investi¢nich prostfedkd a to jak v soukromé, tak ve statni
sfére. V roce 2011 se vyrazné projevil vliv vefejnych zakazek (na stavebni produkci se
podileji cca 45%). Oproti predchozimu roku 2010 klesla celkovd hodnota zadanych
zakdzek o 2,9% (u pozemnich staveb klesla hodnota zakazek o 22,5%, kdeito u
inzenyrskych staveb se hodnota zakazek zvedla 0 9,1% a to predevsim diky zakdazkam
na vodohospodarské stavby, které byly financovany z Opera¢niho programu Zivotni
prostredi). [14] [15]
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Tento nepfiznivy vyvoj pokracoval i v nasledujicich letech, pficemzZz pokles vrcholil
vroce 2013. Ve srovnani s konjunkturnim rokem 2008 byl kulminovany pokles
produkce u pozemniho stavitelstvi -33,2% a u inZenyrského stavitelstvi -23,4 %.
PFiznivéjsi vyvoj nastartoval az rok 2014, kdy produkce mezirocné vzrostla o 4,3%.
Pozitivni vyvoj se projevil i u celkové ceny zakazek (u podnikl s 50 a vice zaméstnanci)
uzavrenych v roce 2014, kterd oproti predchozimu roku stoupla o0 24%. [16] [17] [18]

Vroce 2015 stavebnictvi UspéSné navazalo na rlst z predchoziho roku. Pfiznivy
ekonomicky vyvoj byl patrny predevsim u inZenyrského stavitelstvi. Zacaly se planovat
nové Useky silnic a dalnic a z evropskych fondU byly hrazeny opravy a modernizace
Usekl Zelezni¢nich trati. Pomalu se zastavil i propad zaméstnanosti v odvétvi, prozatim
se vSak neproménil vrast. Budouci vyvoj stavebnictvi je samoziejmé nejasny a
predpovidat budoucnost je tézké. Svoji roli sehraje moznost Cerpani prostiedku
z evropskych fondd, ale i legislativni zmény ohledné zadavani vefejnych zakazek a
novely pravnich predpisu. [15] [18]

Index stavebni produkce ilustruje vyvoj v odvétvi béhem let 2005 az 2015.
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Obrdzek 2 Index stavebni produkce (v %) v letech 2005 aZ 2015 — trend, sezonné
ocCisténd data; data prevzatd z ¢su [19]; [vlastni zpracovadni]
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2.4 Subjekty vystupujici na stavebnim trhu

Subjekty vystupujici na stavebnim trhu plni funkci dodavatelskou i odbératelskou. Je-li
subjekt nositelem nabidky za uUcelem provedeni stavebnich praci, plni funkci
dodavatelskou. V pfipadé, kdy subjekt prace naopak poptava, plni funkci
odbératelskou.

Hlavni Ucastniky stavebniho trhu mulZeme rozdélit na pfimé a nepfimé. Nepfimi
ucastnici jsou stavebni urady, penézni ustavy, poradenské firmy a dalsi. Mezi pfimé
fadime investory, dodavatele, subdodavatele, projektanty. Investor (nebo také
objednatel) mlzZe byt fyzickd nebo pravnickd osoba, kterda pro své potreby hleda
vhodného dodavatele za ucelem zhotoveni stavebnich praci, a z jejichz prostredk( se
stavba financuje. Projektant je fyzickd nebo pravnickd osoba majici oprdvnéni
k projektovani a kterda ma odpovédnost za provedenou projektovou dokumentaci
(architekt, stavebni inZenyr, stavebni technik). Dodavatel (zhotovitel) je fyzickd nebo
pravnicka osoba (stavebni podnik), zajistujici dodavku stavebnich praci. [2, s. 10-11]

Pojem ,podnik” je definovan v literature rdznymi zplsoby. Jedna z definic je dana
zakonem a to predpisem ¢. 90/2012 Sb., Zakon o obchodnich korporacich. Obchodnimi
korporacemi jsou obchodni spolecnosti a druZstva. Spole¢nost je ze zdkona chapana
jako verejna obchodni spole¢nost, komanditni spolecnost, spolec¢nost s ruéenim
omezenym, akciova spolecnost, evropska spolecnost a evropské hospodarské zajmové
sdruzeni. [20]

Dvoracek a Sluncéik ve své publikaci definuji ,podnik” jako ,jakykoliv subjekt
vykondvajici ¢innost, kterd spocivd v nabizeni zboZi Ci sluZzeb na trhu.” [21, s. 1] Autofi
dale dopliuji, Ze zakladnim cilem podniku je prezit, uchovat se. [21, s. 1]

»Stavebnim podnikem miZeme nazvat podnik, ktery na stavebnim trhu vystupuje jako
pravnickd osoba v roli zhotovitele a dodavatele jehoZ hlavni cinnosti je stavebni
vyroba.” [3, s. 8] Cilem stavebniho podniku je zpravidla dosahovani co nejvétsiho
zhodnoceni vlozeného kapitalu a maximalizace zisku pomoci stavebni ¢innosti. [3, s. 8]
[21,s. 1]

Nejcast&j$i formy pravniho zfizeni stavebnich podniki v Ceské republice jsou
spolecnost s ru¢enim omezenym a akciova spolecnost, pro které vyse zminény zakon
dale uzivd pojem ,kapitalova spolecnost”. Vznik kapitalové spolecnosti je vazan
spolecenskou smlouvou, kterd vyZzaduje formu verejné listiny. Opravnéni k podnikani
ziskava podnik zapisem do obchodniho rejstriku. [3, s. 8] [20] [21, s. 1]

Stavebni podniky se lisi druhem pravni formy, predmétem svého podnikani nebo dale
svoji velikosti. Pro rozdéleni neni stanoven jednotny postup, nicméné statni statistika
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obvykle déli podniky na velké (100 a vice zaméstnancu), stfedni (25-100 zaméstnanci)
a malé (do 25 zaméstnancl. Nékdy se rozliSuje i kategorie mikropodnik(l - takovy
podnik zaméstnava méné nez 10 zaméstnancu. [2, s. 20]

2.5 Charakteristika stavebnictvi ve finan¢nim vykaznictvi

Stavebni vyroba je ¢innost zahrnujici dodavky stavebnich praci, a to pfi realizaci novych
stavebnich objektl, opravach, rekonstrukcich i modernizacich stavajicich dél.
Z charakteru vyroby stavebniho podniku potom vyplyvaji néktera specifika typické pro
toto odvétvi. Tyto specifické znaky se promitaji ve financnim vykaznictvi a maji tedy
vliv na podobu ucetnich vykazu. Jedna se predevsim o tyto specifika:
* sezénnost stavebni vyroby a zavislost na klimatickych podminkach,
e délka vyrobniho cyklu je relativné dlouhd a zavisla na rozsahlosti konkrétniho
stavebniho dila,
e vysledné dilo je staciondrni, zatimco vyrobni kapacity se premistuji,
¢ jedna se o finan¢né narocné investice, mnohdy vyZzadujici zalohové financovani
ze strany investora nebo financovani pomoci bankovnich uvér(,
¢ obvykle se jedna o vyrobu na zakazku — zdkaznik je zndm dopredu,
e rdznorodost stavebnich postupl i vyroby — kazda stavba je original,
¢ jedna se o dlouhodoba dila s vysokou Zivotnosti,
e vysokd hmotnost materidll a prace svelkymi objemy — vyZaduje tézkou
manualni praci, kde je zaroven dulezité dbat na bezpecnost a ochranu zdravi,
* obvykle se nevyrabi do zasoby, je tedy nutné zajistovat navazujici zakazky,
* stavebni vyroba je obvykle narocna na projektové fizeni — organizaci vyrobniho

procesu.

Sezénnost stavebni vyroby se projevuje napfiklad zaméstnavanim délnik( pouze na
sezonu a tim se promita ve snizenych nakladech z mezd a SZP. Dlouhd doba vyrobniho
cyklu se zase ukaze v Ucetnictvi jako existence nedokoncené vyroby. Pokud
dlouhodoby majetek zlstava ve vlastnictvi podniku, projevi se ve vykaze jako
nedokonceny dlouhodoby majetek. Financovani bankovnimi Uvéry je vrozvaze
prezentovano ve formé vyssich dlouhodobych zavazkd na strané pasiv.

V dobé hospodarské krize se navic fada stavebnich podnikd ve velké mife potykala
s problémem vymahani pohledavek — tento jev se nazyva jako druhotna platebni
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neschopnost. Ta se samoziejmé nepfiznivé promitne do ucetnictvi, a to jako
pohledavky po dobé splatnosti. [3, s. 9-11] [22]

2.6 Konkurence a konkurenceschopnost

V souCasné dobé, plné nejistot a vykyvd nejen v narodni ekonomice, ale také
v samotném odvétvi stavebnictvi, je pro preziti podniku dudleZité vénovat pozornost
svému finan¢nimu zdravi. Ztohoto dlvodu je vyhodné zaméfit svou pozornost
k financni analyze, kterd pomUzZe odhalit pfipadné problémy, ale zadroven i k analyze
konkurenceschopnosti, diky které zjistime, jak si podnik realné vede v porovnani
s ostatnimi firmami. Pouze podnik, ktery je dostatecné stabilni a konkurencni je
schopen generovat vynosy a zakladni ekonomickd definice ,podniku” prece
predpokladd, Ze cilem kazdého podnikatelského subjektu je tvorba zisku.

2.6.1 Konkurence

Konkurence, slovo, které je znamo asi kazdému z nds. Ve vSeobecnosti je konkurence
chapdana jako rivalita, soupereni i soutézeni o co nejlepsi podminky pro sebe. Tento
pojem ma vsak velmi Siroky zabér a proto se objevuje nejen v ekonomické, ale i
socidlni, kulturni, etické, politické aj. praxi. V ekonomii je tento vyraz chapan jako
hospodarska soutéZz mezi dvéma a vice subjekty (domacnost, podnik, odvétvi, stat) na
trhu. Ta se projevuje tim, Ze subjekty vstupujici do konkurence soupeti pfi ziskavani
vyrobnich zdrojq, jejich vyuZiti a pfi prodeji svych vykonu (tj. vyrobkl ci sluzeb). [23]
[24, s. 440] [25, s. 65]

Dle Mikolase musi subjekt vstupujici do konkurencniho vztahu splfiovat alespon dva
predpoklady. Musi chtit vstoupit do konkurencniho vztahu — disponovat potencidlem
vstoupit do konkurence — tento potencial nazyva Mikolads , podnikavost”. A zaroven
musi byt ,konkurencni®, resp. konkurenceschopny — tedy musi vykazovat konkurencni
schopnost. [25, s. 65]

2.6.2 Konkurenceschopnost

Zatimco pojem konkurence je chdpan jako vysledek — vystup aktivity daného podniku,
konkurenceschopnosti se rozumi jeho potenciadl vnimatelny konkurenci. Obecné je
konkurenceschopnost chapana jako schopnost vyniknout v urcité oblasti v porovnani
s ostatnimi neboli uspét v soutézi s konkurenty na trhu. Tato prace se dale bude
zabyvat pouze konkurenceschopnosti na Urovni mikroekonomické, tedy na urovni
podniku. Vtomto uzsim pojeti pojem vyjadfuje potenciadl podniku udrzeni a zajisténi
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stalé pozice na trhu. Aneb jak zminuje Blazek, konkurenceschopny podnik se udrzi na
trhu (resp. je schopen na trh vstoupit), naopak podnik neschopny konkurence se na
trhu neudrzi nebo na néj nedovede ani vstoupit. [23] [25, s. 65] [26, s. 15]

Autofi Suchanek, Sedlacek, Spalek a Stamfestova definuji konkurenceschopnost ,jako
vlastnost, kterd podnikatelskému subjektu dovoluje uspét v soutézi s jinymi
podnikatelskymi subjekty. Je ziejmé, Ze uspét na trhu miZe pouze ten, kdo danou
konkurencni vyhodu umi vhodné uplatnit a dokdZe tim ziskat pfevahu nad svymi
konkurenty. Je pritom otdzka, jakym zplisobem konkurenceschopnost posuzovat.” [27,
s. 12] Autofi podotykaji, Ze lIze vyuZit rizné strategické analyzy, jako napfiklad Porterdv
model, multifaktorovou analyzu, SWOT analyzu aj., zaroven vsak zminduji, Ze
konkurenceschopnost predpoklada vykonnost podniku a potom plati, Ze konkurencné
schopny podnik je zaroven vykonny resp. finan¢né Uspésny. Autofi Blazek a Suchdnek a
kol. se shoduji, Ze tato financ¢ni UspésSnost ¢i vykonnost podniku je méfitelna
kombinaci standardnich financ¢nich ukazatel(, které vychazeji z ucetnich vykazt — tedy
pomoci ukazatell financni analyzy, ty je nasledné mozné srovnat s oborovymi trendy.
[26,s.16] [27,5.9 a 29]

Mikolds ale zdlrazriuje, Ze konkurenceschopnost neznamena pouze kladny
hospodarsky vysledek ¢i vysokou produktivitu prace, nybrz je charakterizovana
rozumnym rozloZzenim firemniho potencidlu na dosazeny ucel podnikani (obvykle
dosahovani zisku) a dalsi slozky (napf. investovani, provoz, zasoby aj.). Jakakoli
nezadouci asymetrie mezi témito slozkami vede k poklesu konkurenceschopnosti. Je
tedy nutné udriovat rovnovdhu predevsim mezi rentabilitou (vynosnosti, ktera
vypovida o produktivité vynaloZenych zdrojd) a likviditou podniku (ta zarucuje jeho
provozuschopnost). Tuto skutecnost hodnoti finan¢ni analyza, jejiz metody budou
vysvétleny v nasledujicich kapitolach teoretické casti a poté aplikovany v
Casti praktické. [25, s. 64]

2.6.3 Konkurencni vyhoda

Pro Uplné pochopeni zkoumané problematiky je tfeba vysvétlit jesté jeden pojem a to
sice termin ,konkurencni vyhoda“. Ta je obecné chapana jako néjaka vlastnost,
dovednost ¢i vyhoda podniku, kterd ho odlisuje od konkurence, pficemz ma pozitivni
dopad na jeho konkurenceschopnost. Joan Magretta ve své knize ,Michael Porter
jasné a srozumitelné” objasniuje pojeti tohoto terminu jako nastroj pro vytvareni
hodnoty. Mit konkurenéni vyhodu podle autorky znamend dosahovat nizsich nakladu
nebo si Uctovat vyssi ceny v porovnani skonkurenci (pfipadné oboji). Potom je
vyslednd ziskovost dlouhodobé vysSi neZz primérna ziskovost odvétvi, tzn.
konkurencénich podnikd, které jsou vystaveni stejnému prostredi. [28, s. 67-69)
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Nejvyznamnéjsi konkurencni vyhody muZzou byt napfiklad: nizkd cena, kvalita
nabizenych produktl ¢i sluzeb, odbornost, tradice nebo znacka, rychlost dodani ci
provedeni, flexibilita, reference, zaruky, certifikaty, kvalifikovana pracovni sila aj.

2.6.4 Méreni konkurenceschopnosti

V sirokém pojeti, lze konkurenceschopnost meéfit rlznymi analyzami, protoZe je
ovliviiovana mnohymi vstupnimi faktory a je mozné na ni pohliZzet z nékolika Uhlq.
Pokud je pozornost zamérena na konkurenceschopnost podniku, objevuji se
v literature vzakladé dva zakladni pfistupy kjejimu méreni. Oba pfistupy maji
samoziejmeé své prednosti i nedostatky.

Prvni pouzivany pfistup se vyuziva hlavné v oblasti podnikového managementu. Opira
se o kvalitativni (neboli mékka data), coz jsou neciselné charakteristiky zkoumaného
jevu (muUZe to byt napfiklad spokojenost zakaznikd, vztahy uvnitf podniku aj.). Jedna se
nefinanéni metody méreni konkurenceschopnosti a patfi sem naptiklad SWOT analyza
nebo zndma Porterova analyza péti sil. Pro analytika, pusobiciho mimo podnik, ktery
nemad pfristup k vnitropodnikovym udajlim, je témér nemoziné tuto analyzu provést,
protoZe nejsou zajisténa kvalitni vstupni data a hrozilo by, Ze by nékteré skutec¢nosti
byly nadhodnoceny nebo podhodnoceny.

Tézisté této diplomové priace ale spociva ve finanénim  posouzeni
konkurenceschopnosti a proto bude vyuzit druhy pfistup — tedy finanéni pfistup
méreni konkurenceschopnosti. Ten se pouziva predevsim v podnikovém hospodarstvi
a Cerpa z kvantitativnich (tzv. tvrdych) dat — tedy financnich vykazd. Tento pfistup
napriklad vyuzivd autor Blazek a stejné tak autofi Sedlacek a kol. Je zatim nejvice
pouzivanou metodou, vzhledem k dostupnosti potifebnych dat. Jeji podstata spociva ve
vypracovani finanéni analyzy, porovnani s odvétvim, popfipadé konkurenénimi podniky
a je tedy moiné vyvodit méritelné vysledky. [26, s. 15-18] [27, s. 7-31] [28, s. 207 a
210]
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3 FINANCNi ANALYZA PODNIKU

»,Zdkladnim cilem podnikové Cinnosti (z ekonomického pohledu) je dosahovat
odpovidajici rentability pfi zajisténi platebni schopnosti (likvidity). Rentabilita
predstavuje schopnost podniku vytvdret zisk ze své béZné cinnosti ve vazbé na vioZeny
kapitadl; platebni schopnost je pak charakterizovdna jako schopnost hradit své splatné i
budouci zdvazky. Zpravidla pak vrcholnym cilem podniku je zvySovani jeho ekonomické
hodnoty.” [29, s. 59]

Financni analyza (FA) je financ¢né ekonomicky nastroj slouzici k posouzeni vykonnosti
podniku, je prostfedkem k souhrnnému hodnoceni financni situace a finan¢niho zdravi
podniku. Finan¢né zdravy podnik definuje Valach jako takovy, ktery je ,perspektivné
schopen naplriovat smysl své existence.” [30, s. 9] Jak jiz bylo zminéno v kapitole 2.6.2,
k tomu, aby byl podnik dostatecné konkurenceschopny, musi byt vykonny a i finan¢né
zdravy. V opacném pripadé by mohlo hrozit, Ze se ocitne ve finan¢ni tisni a bude mu
hrozit bankrot. Bankrotujici podnik mize tézko konkurovat ostatnim subjektdm na
trhu. D3 se tedy fici, Ze jednou z podminek konkurenceschopnosti je financ¢ni zdravi,
cozZ je prunik likvidity a rentability. [31, s. 15]

Financné zdrava a uspésna firma se stézi obejde bez rozboru jejiho hospodareni
pomoci finan¢ni analyzy. Rickova financni analyzu definuje jako ,systematicky rozbor
ziskanych dat, kterd jsou obsaZena predevsim v ucetnich vykazech.” [32, s. 9]

FA se nejvice pouziva jako soucast financniho fizeni dané spolecnosti. Jako takova
poskytuje jejimu uZivateli (predevsim pak manaZerim spolec¢nosti) informace o vyvoji
minulém, pfitomném, ale zaroven slouZi jako indikator vyvoje budouciho
(pravdépodobnostniho). To v praxi znamend, Ze udaje plynouci zFA umoziuji
odhadnout mozné budouci problémy, slabé ¢i silné stranky podniku, tim byt
podkladem pro zlepSeni soucasné situace a posileni jeho financni situace a
konkurenceschopnosti. Vedeni podniku mlze zkoumat, co zapficinilo probéhlé udalosti
(pfipadné problémy), vzit si znich ponauceni a aplikovat tyto ziskané znalosti
v budoucim vyvoji. FA mlzZe pomoci odhalit Spatné rozloZeni kapitdlové struktury,
neucinné vyuzivani aktiv, véasnost splaceni zavazkd a jiné dulezité fakty. Pochopitelné
plati, Ze minulé skutecnosti podnik nijak nezméni a neovlivni, muUZe vSak tyto
informace vyuzit ve svij budouci prospéch. [32,s.9 - 10] [33, s. 15]

Finan¢ni analyzu mlZeme vSeobecné rozdélit na externi a interni. Externi analyza
vychdzi z Udajli, které jsou verejné dostupné (rozvaha, vysledovka, informace i
webovych stranek podniku aj.). Tento druh analyzy obvykle slouZi subjektim mimo
podnik (mohou to byt potencionalni investoti, bankovni instituce, konkurence atd.).
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Interni analyza je vlastné rozbor hospodareni podniku. Pfi provadéni této analyzy ma
analytik kdispozici vSechny podnikové informace (vnitropodnikové ucetnictvi,
podnikové kalkulace, statistiky, plany aj.). Obvykle tento typ analyzy slouzi
podnikovému vedeni. [31, s. 14]

Pokud ma mit analyza relevantni vypovidajici schopnost je samoziejmé dulezZité v prvni
fadé zvazit, pro koho je finan¢ni analyza uréena a za jakym ucelem se sestavuje. Kazda
skupina uzivatel(l FA (manazefi, investoti, obchodni partnefi, instituce, konkurenti aj.)
totiz bude sledovat jiné informace. Tato prace se zabyva zhotovenim financ¢ni analyzy
za UCelem posouzeni konkurenceschopnosti podniku, jeji tézisté tedy spociva ve
vyhodnoceni stavu pro potieby fizeni a bude slouzit predevSim podnikovym
manazerim.

3.1 Hlavni zdroje financ¢ni analyzy

Pro kvalitni zpracovani finan¢ni analyzy je tfeba Cerpat informace z nalezitych zdroja.
Podklady pro ziskani vstupnich dat by mély byt nejen kvalitni, ale i komplexni, aby bylo
mozné zachytit vSechny okolnosti, které by mohly ovlivnit konecny vysledek. Zakladni
zdroj informaci pro finan¢ni analyzu jsou predevsim zakladni ucetni vykazy podniku, u
kterych se samoziejmé predpoklada, Ze jsou sestaveny na zakladé vérného a poctivého
zobrazeni skutecnosti. Tyto ucetni vykazy tvofri ucetni zavérku — tj. rozvaha, vykaz zisku
a ztrat, vykaz cash flow, pfipadné pfiloha k ucetni zavérce. Mimo zminéné vykazy lze
Cerpat informace z vyrocCnich zprav (pokud je podnik vydava), ze zprav vedeni, zprav
auditord, firemnich statistik, burzovniho zpravodajstvi ¢i komentar( odborného tisku.
Nutno ovSem podotknout, Ze ne vidy jsou tyto doplikové zdroje dostupné kazdému.
Zaroven ale plati, Ze ¢im vice informaci ma analytik k dispozici, tim vice je vysledna FA
vypovidajici. [32, s. 21] [33, s. 16-17]

PFi posuzovani a komparaci podniku s konkurenci v rdmci odvétvi je vhodné vychazet
také z informaci vydavanych Ministerstvem priimyslu a obchodu a Ceskym statistickym
Uradem, které jsou volné dostupné z jejich webovych stranek. [33, s. 16-17]

V nasledujicich podkapitolach budou rozvedeny nejvyznamnéjsi a nejpouzivanéjsi
zdroje dat pro zpracovani finan¢ni analyzy.

3.1.1 Rozvaha

Rozvaha (nebo téz bilance) patfi k zakladnim uGcetnim vykazdm podniku. Sestavuje se
vzdy k urc¢itému dni (obvykle k poslednimu dni kazdého roku) a obsahuje informace o
majetkové a financni strukture daného subjektu. Rozvaha musi vZdy spliovat zakladni
bilan¢ni rovnici — tj. soucet vSech aktiv se rovna souctu veskerych pasiv. Aktiva podavaiji
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informace o vysi a strukture majetku, kdeZto strana pasiv vypovida o zpUsobu
financovani tohoto majetku a také obsahuje informace o vysledku hospodareni. Jeji
nevyhoda spociva v jejim statickém charakteru. Je sestavovdna kurcitému dni, ale
v okamziku, kdy se provadi analyza, uz mdze byt stav poloZek jiny. [33, s. 19] [34, s. 18]

AKTIVA PASIVA
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek Al Kapitalové fondy
B. Il. Dlouhodoby hmotny majetek A.lll. | Rezervni fondy, nedélitelny fond...
B. lll. | Dlouhodoby finanéni majetek A.IV. | Vysledek hospodareni minulych let
AV VH béZného ucetniho obdobi
C. Obéina aktiva B. Cizi zdroje
C. I Zasoby B. I Rezervy
C. 1. Dlouhodobé pohledavky B. Il. Dlouhodobé zavazky
C. Kratkodobé pohledavky B.lll. | Kratkodobé zavazky
C.IV. | Kratkodoby finan¢ni majetek B. IV. | Bankovni uvéry a vypomoci
D. Casové rozliseni C. Casové rozliseni

Obrazek 3 Zjednodusend struktura rozvahy [vlastni zpracovani]

3.1.2 Vykaz zisku a ztraty (VZZ)

Stejné jako rozvaha se sestavuje pravidelné a je soucdsti Ucetni zavérky. Vykaz zisku a
ztraty (zkracené vysledovka) sleduje tvorbu vysledku hospodareni za ucetni obdobi a
umoznuje sledovat pohyb vynosl a ndkladl za jednotlivé cinnosti. Vysledek
hospodareni (VH) mlze byt bud kladny, pak jde o zisk, nebo zdporny, tj. ztrata. VZZ
tedy vypovida o schopnosti podniku zhodnocovat vloZeny kapital. Pro zjisténi stavu VH
plati zakladni vztah:

Vynosy — Naklady = Vysledek hodpodateni (+zisk/—ztrata) (1)

Vysledovka nicméné zachycuje nékolik stupnt vysledkl hospodafeni a to sice: VH
provozni, VH financni, VH za béznou ¢innost, VH mimoradny, VH za Ucetni obdobi, VH
pred zdanénim. [32, s 31 —33]

3.1.3 Vykaz penéznich tokii (Cash Flow)

Rozvaha a vysledovka sice podavaji urcité informace, jak o stavu majetku, jeho kryti,
vynosech, nakladech a vysledcich hospodarfeni, nicméné nezachycuji informace o tom,
zda vznikaji skute¢né penézini prijmy a vydaje. ,Z tohoto divodu nastdvd obsahovy i
Casovy nesoulad mezi ndklady a vydaji, vynosy a prijmy, ziskem a stavem penéznich
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prostredkd. [33, s. 46] Z tohoto dlivodu si finanéni Fizeni v praxi vynutilo sledovani
informaci o penéZnich tocich podniku — tzv. Cash Flow. Cash Flow sleduje redlné
penéini prijmy a vydaje, tedy zménu penézinich prostfedkd a mlze byt podplrnou
soucasti pri provadéni financni analyzy, protoze bezprostfedné souvisi se zajistovanim
likvidity podniku. Dostatek penéznich prostredk je totiz pro zajisténi likvidity klicovym
faktorem. [32, s. 33-36] [33, s. 46]

3.1.4 Vyrocni zpravy

Vyrocni zpravu definuje Landa jako “specificky dokument informujici o vybranych
oblastech minulé, soucasné a budouci podnikatelské (nebo jiné) cinnosti daného
podniku.” [29, s. 49] Dale dodava, Ze zakladnim ucelem tohoto dokumentu je podat
ucelené, vyvazené a komplexni informace o vyvoji vykonnosti, cinnosti a
hospodarském postaveni daného subjektu. Vyrocni zprdva slouzi k informovani nejen
vlastnik(l podnikd, ale i ostatnich externich subjektd, jako napriklad véfitelé, penézni
Ustavy, dodavatelé, odbératelé, aj.). Mimo to muZe slouZit i jako propagacni
prostiedek spoleénosti.

Na rozdil od ucetni zavérky, ktera popisuje minulé skutecnosti, se vyrocni zprdva
obvykle soustfedi také na budouci perspektivu podniku, i kdyZz samoziejmé
neprozrazuje veskeré detaily podnikatelskych zamér(. Obvykle je zamérena hlavné na
priznivé informace, ty negativni bud’ viibec neuvadi, popripadé je zminuje jen okrajové.
[29, s. 49] [34, s. 29-30]

Vyrocni zprava obsahuje tyto informace:

« zakladni udaje subjektu — tj. obchodni jméno, pravni forma, sidlo, ICO;

e Ucetni zavérka;

e priloha k ucetni zaveérce;

e vyrok auditora tykajici se ucetni zavérky, v¢. jména (fyzické/pravnické) osoby
oveérujici zavérku a Cislo opravnéni;

¢ informace o minulém vyvoji alespon za dvé predchazejici obdobi;

* udaje o vyznamnych skutecnostech, ke kterym doslo mezi datem schvaleni
Ucetni zavérky a datem konani valné hromady, kterd zavérku schvalila;

e komentar k uplynulému a predpokladanému vyvoji, vyklad k financni situaci;

e informace kaktivitam ohledné vyzkumu a vyvoje (pokud nejsou uvedeny
v priloze zavérky) a informace tykajici se vydajl na tuto ¢innost;

e zpravy o pofizovani akcii a dlvodu jejich pofizeni;

¢ informace o tom, zda ma subjekt organizacni slozku v zahranici. [34, s. 30-31]
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4 METODY FINANCNI ANALYZY

Odborna literatura obvykle ¢leni analyzy na dva druhy a to na fundamentalni a
technickou analyzu. Fundamentalni analyza se vyuzZiva pro hodnoceni akciového trhu,
konkrétné k nalezeni akcii vhodnych k rozsiteni portfolia. Analytik pti této metodé
hleda podhodnocené akcie s progndzou rostouci hodnoty a ty potom zahrne do
investi¢niho portfolia. Tento druh analyzy nepouzivad algoritmizované metody a ma
spiSe kvalitativni a verbalni povahu, je do znacné miry zavisla na zkuSenostech a
znalostech finan¢niho analytika. Metody fundamentalni analyzy tedy nejsou vhodné
pro potreby této prace a z toho dlvodu nebudou vice rozebrany.

Naopak technicka analyza vyuzivd kvantitativni algoritmizované postupy vcetné
matematickych a statistickych metod a z tohoto dlivodu je vhodnéjsi pro zpracovani
finan¢ni analyzy stavebniho podniku. Metody technické analyzy lze dale délit na
elementarni a vyssi metody. Metody vyssi nejsou povazovany za univerzalni metody,
predpokladaji hlubsi znalost ekonomiky a obvykle je jejich vypracovani zavislé na
dostupnosti informaci a potrebé kvalitniho softwaru. Z tohoto dlivodu jsou obvykle
zpracovavany specializovanymi firmami, které se financni analyzou zabyvaji
profesiondlné. [24, s. 356-357] [32, s. 41]

V nésledujicich kapitolach bude z toho dlivodu vénovana pozornost pouze elementarni
analyze, jejim ukazatellm a metoddm na nich zaloZenych. Ty budou nasledné
aplikovany v praktické ¢asti prace k vypracovani finan¢ni analyzy za ucelem posouzeni
konkurenceschopnosti. [32, s. 41]

4.1 Ukazatele elementarni analyzy a metody na nich zaloZené

Za zaklad vSech metod se povazuji finan€ni ukazatele. Jsou to bud’ polozky z ucetnich
vykazl (pfip. jinych prament) nebo Cisla z nich odvozena. Standardné financéni analyza
vyuziva ukazatele:

e absolutni (téZ stavové),

* rozdilové,

*  pomérové,

e specialni.

Na téchto ukazatelich jsou potom zaloZzené metody finan¢ni analyzy. Ty se déli na dilci
skupiny a dohromady slouzi ke komplexnimu zhodnoceni finanéniho stavu
analyzovaného podniku. Rozdéleni bézné pouzivanych metod elementarni analyzy je
zachycené na nasledujicim obrazku €. 4. [32, s. 41 - 45] [35, s. 8 - 9]
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ELEMENTARNI METODY

cmysdhieuni anodleda anpomerowchuk an soustavuk
horizontalni an. an. fondd uk. rentability pyramidové rozklady
vertikalni an. an. CF uk. likvidity predikéni modely
uk. aktivity

uk. zadluzenosti
uk. kapitalového trhu

uk. CF

Obréazek 4 Elementdrni metody FA [vlastni zpracovani] [32, s. 44] [35, s. 8 - 9]

4.1.1 Analyza absolutnich (stavovych) ukazatelii

Zkouma majetkovou a financni strukturu podniku a vychazi primo z posuzovani
jednotlivych poloZzek ucetnich vykazl. Do této kategorie fadime horizontalni a
vertikalni analyzu.

Horizontdlni analyza neboli analyza trend(, nékdy analyza ,po radcich”, zkouma a
hodnoti zmény ucetnich vykazl v case. Sleduje vyvoj podniku v case a snazi se
odhadnout jeho dalsi pravdépodobny vyvoj (samoziejmé za predpokladu, Ze nedojde
k vyraznéjsim makroekonomickym zménam). Hodnoti se jak absolutni zmény polozek,
tak i jejich procentni vyjadfeni. Plati, Ze musime zkoumat vysledky v dostate¢ném
Casovém horizontu. Obvykle se podnik posuzuje v horizontu alespon 5 let. [32, s. 43]
[35, s. 15]

Vertikdlni analyza naproti tomu zkoumd procentudlni podil jednotlivych polozek
Ucetnich vykazd vzhledem kuréitému zakladu. Diky tomu se nékdy uzZivd nazev
procentni analyza. Vertikdlni analyza zkouma napfiklad majetkovou a kapitalovou
strukturu podniku a ve své podstaté ulehCuje srovnani napfiklad s konkurencnimi
podniky. Pouzitd krozboru rozvahy bude sledovat napriklad vysi dlouhodobého
hmotného majetku vzhledem k celkovym aktivim podniku. Za zaklad pfi posuzovani
rozvahy se obvykle bere celkova vyse aktiv ¢i pasiv. Pti rozboru vysledovky se ostatni
polozky vztahuji vétSinou k celkovym vynosiim nebo nakladim, popfipadé vykonim ¢i
trzbam. [32, s. 43] [35, 5. 17-27]
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4.1.2 Analyza rozdilovych a tokovych ukazatelii

Zakladni zdroje pro tuto analyzu jsou vykazy obsahujici tokové polozky, tzn. vysledovka
a vykaz Cash Flow, nicméné vyuZiva se i rozvaha. Mrkvicka k tomuto typu analyzy
zdlraznuje, ze ,,pojem ,.fond” neni ve financni analyze uzivan v tom smyslu, v jakém jej
zndme z ucetnictvi, tj. jako zdroj kryti aktiv (napf. kapitdlové fondy, rezervni fond). Ve
financni analyze a ve financnim rizeni se jako ,fondy” oznacuji ukazatele vypocitdvané
jako rozdily mezi uréitymi poloZkami aktiv a pasiv.” [31, s. 60] Radi se sem analyza
fondl financnich prostredkl a analyza Cash Flow. Analyza fond( patfi mezi metody
vyuzivajici rozdilové ukazatele.

Tato analyza se soustfedi hlavné na hodnoceni ¢&istého pracovniho kapitalu (CPK) a
pomaha urcit nejpfiznivéjsi vysi jednotlivych polozek obéznych aktiv. Velikost Cistého
pracovniho kapitdlu je indikatorem platebni schopnosti podniku a souvisi tedy
s likviditou podniku a ukazateli likvidity, které budou rozepsany v nasledujici kapitole.
Cisty pracovni kapital Ize chapat jako ,finanéni pol$tar“, ktery se dd vyuzit k financovani
v pfipadé nouze. Vypocet Cistého pracovniho kapitdlu je naznacen na obrazku €. 5. [31,
s.60] [32, s. 44]

A
Dlouhodoby majetek Vlastni kapital
Dlouhodobé
Cisty T zdroje
pracovni Dlouhodobé zavazky
kapital o
v | Obézma B
aktiva
Kratkodobé zdroje

Obradzek 5 Cisty pracovni kapitdl [33, s. 82] [vlastni zpracovdni]

4.1.3 Analyza pomérovych ukazatelii

Analyza pomoci pomérovych ukazatell patfi mezi nejpouzivanéjsi metody a je vlastné
jadrem financni analyzy. Pomérovy ukazatel, jak uz nazev napovida, se vypocita jako
pomér jedné polozky vici druhé. Pricemz Citatel i jmenovatel mizZe byt bud pfimo
polozka ziskana z ucetnich vykazul, popt. skupina vice poloZek. Z Gcetnich vykaz( lze
sestavit mnoZstvi ukazateld, v praxi se ale uchytily zakladni ukazatele hodnotici
hospodareni podniku a jeho financni zdravi. Jsou to predevsim ukazatele rentability,
likvidity, aktivity, zadluzenosti, kapitalového trhu a cash flow. Ukazatele rentability a
aktivity jsou ukazatele vykonnosti podniku, kdezto ukazatele likvidity a zadluZenosti
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zhodnocuji jeho financni stabilitu. Jednotlivé ukazatele budou podrobnéji vysvétleny
v nasledujicim textu. [31, s. 64] [32, s. 44-45]

UKAZATELE RENTABILITY (neboli vynosnosti) jsou jednim ze zakladnich ukazateld.
Uddvaji schopnost podniku vykazovat nové zdroje neboli dosdhnout zisku uzitim
investovaného kapitalu. Tyto ukazatele poméruiji zisk s veli¢inou vloZzeného kapitalu, za
Ucelem zjisténi jakou mirou se podili na plnéni podnikovych cil(i. Pfedstavuji ukazatele,
na jejichz zdkladé je rozdélovan kapitdl, pficemz je ale dullezité mit na paméti, Ze
existuje silna vazba mezi rentabilitou a likviditou a je tedy tfeba najit optimalni alokaci
investovaného kapitalu, aby nebyla negativhé ovlivnéna likvidita. Plati, Ze u
prosperujiciho podniku by mél mit tento ukazatel rentability rostouci tendenci, za
predpokladu, Ze nedoslo k vyznamnym makroekonomickym zméndm. V dobé krize
tedy nelze ocekavat, Ze tyto ukazatele budou mit rostouci tendenci. To ale nutné
neznamena negativni vyvoj, pokud neni pokles vétsi, nez je tomu u poklesu ekonomiky.
Pak je klesajici tendence tohoto ukazatele pouze odrazem vyvoje ekonomiky. [32, s.
51-52] [33, 5. 96]

Obecné Ize rentabilitu vyjadfit vztahem:

Ukazatel rentability = Zisk / Investovany kapital (2)

Ve jmenovateli se pocita sdruhem investovaného kapitdlu na zakladé toho, ktery
ukazatel je konkrétné pocitan. Jednotlivé ukazatele rentability budou rozepsany nize.
Do Citatele mohou vstupovat rlizné kategorie ,zisku“. V praxi se pfi FA pouZivaji tyto tfi
zakladni kategorie:

e EBIT (Earnings before Interest and Tax) — cozZ je zisk pred odectenim urokl a
zdanénim a rovna se provoznimu VH. Hojné se vyuZiva, je-li potfeba srovnani
s jinymi podniky.

e EAT (Earnings after Tax) — Cisty zisk po zdanéni. Ve vysledovce je to polozka , VH
za bézné ucetni obdobi. Vyuziva se, je-li tfeba hodnotit vykonnost podniku.

e EBT (Earnings before Tax) — zisk pfed zdanénim, tzn. provozni zisk, ktery je
snizeny ¢i zvySeny o finan¢ni a mimoradny VH bez odectu dané. VyuZziva se pfi
srovnavani podnikl s rGznym danovym zatizenim. [32, s. 52]
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Na zakladé druhu pouzitého kapitalu rozliSujeme tyto jednotlivé ukazatele:

e ROA (Return on Assets) — ukazatel rentability celkového vlozeného kapitalu
vyjadfuje celkovou efektivitu podniku neboli jeho produkéni schopnost a
vynosnost. Jak uz nazev tohoto ukazatele napovidd, ve jmenovateli se pocita
s celkovym vloZzenym kapitalem, tj. aktiva celkem. Do C(Citatele se obvykle
dosazuje zisk EBIT, pricemz takto zkonstruovanym ukazatelem je moziné
porovnat tuto polozku sodvétvovymi hodnotami tohoto ukazatele (viz
odvétvové analyzy MPO). [32, s. 53]

ROA = EBIT/ Aktiva (3)

e ROE (Return of Equity) — ukazatel rentability vlastniho kapitalu pocita
vynosnost kapitalu, ktery byl vloZzen akcionafi nebo vlastniky podniku. Obecné
plati zdsada, Ze by vyse tohoto ukazatele méla prevySovat Urokovou miru
bezrizikovych cennych papirl (predevsim statni cenné papiry a obligace).
Paklize by hodnota ROE byla nizsi nez hodnota vynosnosti bezrizikovych akcii,
investofi by nevkladali do podniku své prostfedky, protoze by méli mensi
vynosnost pfi vyssim riziku a podnik by byl v podstaté odsouzen k zaniku. Je-li
podminka vyssi vynosnosti spinéna, pak investor ziska vlozenim svého kapitalu
tzv. rizikovou prémii — coz je rozdil vynosnosti vlastniho kapitalu a drokové miry
bezrizikovych investic. Vzhledem k tomu, Ze dan ze zisku nelze povazovat jako
soucast vydélku vlastnikd, pouziva se vétSinou pro vypocet tohoto ukazatele
zisk EAT. [31, s. 84] [32, s. 54]

ROE = EAT / Vlastni kapitdl (4)

¢ ROS (Return on Sales) — ukazatel vynosnosti trzeb, hodnoti schopnost podniku
generovat zisk pfi dané Urovni trzeb. Vyjadfruje vysi zisku na 1 K¢ trzeb. [32, s.
56]

ROS = EBIT / trzby (5)

e ROCE (Return od Capital Employed) — ukazatel rentability celkového
investovaného kapitdlu, nesoucich naklad. Pfi vypoctu tohoto ukazatele se
neuvazuje s kratkodobymi zdroji financovani. Pomoci tohoto ukazatele Ize
zhodnotit vynosnost téch aktiv podniku, které jsou financovany dlouhodobymi
zdroji. [32, s. 53 — 54]

ROCFE = EBIT / (viastni kapitdl + dlouhodobé dluhy) (6)
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Dalsi vyznamnou skupinou jsou ukazatele likvidity. NeZ vSak budou popsany jednotlivé
ukazatele, je tfeba vysvétlit zakladni pojmy vztahujici se ktomuto tématu. Prvnim
dilezitym pojmem je ,likvidnost”, cozZ je vlastnost slozky majetku vyjadrujici rychlost
pfemeény v penéini hotovost (bez velkych ztrat hodnoty). Pojem , likvidita podniku”
vyjadfuje miru schopnosti uhradit véas své zavazky. Tento pojem souvisi s tzv.
»solventnosti”, coz je platebni schopnost neboli schopnost podniku uhradit své
aktudlné splatné zdvazky. ,Vzdjemnd zdvislost téchto pojmu je pak nejjednodussim
zplisobem vysvétlitelnd na vété, Ze podminkou solventnosti je likvidita.” [32, s. 48]
Nedostatecnad likvidita, tedy vede k platebni neschopnosti podniku. Dostatec¢né likvidni
podnik je sice schopen dostavat svym zavazklm, ale pokud je Uroven likvidity aZ pfilis
vysoka, sniZuje se rentabilita, protoze prostfedky, které mohly byt zhodnoceny, se vazi
ve formé finan¢nich prostfedk(l. Je tedy nutné posuzovat ukazatele likvidity a
rentability ve vzdjemné souvislosti a hledat jejich optimalni miru. [32, s. 48] [35, s. 73]

Bézné se pouzivaji tfi zakladni UKAZATELE LIKVIDITY:

¢ Ukazatel okamzité likvidity — L1 (Cash Ratio) — nékdy téz oznacovana jako
hotovostni likvidita je likvidita I. stupné a do jejiho vypoctu vstupuji ty nejvice
likvidni polozky (kratkodoby finan¢ni majetek — tj. penize v pokladnég, penize na
BU, $eky). Doporucena hodnota tohoto ukazatele se v odborné literatufe rizni,
nicméné vétsSinou se pohybuje vrozmezi 0,2 — 0,5. Je ovSem nutné mit na
pameéti, Ze tato doporucena hodnota je pouze orientacni a jeho nizka hodnota
jesté nutné nemusi znamenat problémy. [32, s. 49-50] [33, 5. 91]

L1 = KFM / Krdtkodobé cizi zdroje (7)

¢ Ukazatel pohotové likvidity — L2 (Acid test) — likvidita Il. stupné ma vétsi
vypovidajici schopnost a v podstaté hodnoti, zda je podnik schopen splatit své
zavazky, aniz by musel prodat zasoby. Hodnota pohotové likvidity by se dle
odborné literatury méla pohybovat v rozmezi 1 — 1,5. Pficemz plati, Ze klesne-li
pod hodnotu 1, je ohroZena solventnost podniku a bude se muset spolehnout
na prodej svych zasob. Z tohoto divodu se doporucuje, aby L2 neklesla pod
hodnotu 1,0. Na druhou stranu ale nadmérnad vyse tohoto ukazatele je
nevyhodna z hlediska vynosnosti. [32, s. 50] [35, s. 74-75]

L2 = (KFM + krdtkodobé pohleddvky) / krdtkodobé zdvazky (8)

e Ukazatel bézné likvidity — L3 (Current Ration) — je oznacCovan téz jako likvidita
[ll. stupné. Doporucené hodnoty pro tento ukazatel se pohybuji mezi
hodnotami 1,5 a 2. Ukazatel bézné likvidity popisuje, kolikrat pokryvaji obézna
aktiva kratkodobé zavazky. Je citlivy na strukturu obéznych aktiv, protoze velka
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mira zasob drzi velkou finan¢ni hotovost a mdze u nich dlouho trvat, nez se
budou schopny preménit na penize. [32, s. 50] [35, s. 74]

L3 = obéznd aktiva / krdtkodobé zdvazky (9)

UKAZATELE AKTIVITY jsou ukazatele vykonnosti podniku, které hodnoti efektivnost
podnikatelské cinnosti, tzn. schopnost podniku zuzitkovat vlozeny kapitdl. Slouzi

k analyze hospodareni s aktivy a hodnoti jejich pfimérenost vzhledem k aktivitam

podniku. Je tfeba nalézt optimalni vysi aktiv, pokud jich ma podnik nedostatek, nuti ho

to vzdat se vyhodnych pfilezitosti, na druhou stranu jejich nadbytec¢na vyse ma za

nasledek vznikajici naklady. Pomahaji zhodnocovat vliv hospodareni na rentabilitu a
likviditu. [32, s. 60-61] [33, s. 102] [35, s. 66]

Obrat celkovych aktiv (Total Assets Turnover Ratio) je vyjadienim poctu
obratek aktiv za dany interval (rok). Jako minimalni doporu¢end hodnota se
uvadi 1. Plati ale, Ze ¢im vyssi, tim pfriznivéjsi (jeho vyse je ale ovliviiovana
odvétvim podniku a je tedy tfeba na to brat ohled, idedlné porovnat
s odvétvovym primérem). Nizka hodnota obratu aktiv je znakem neefektivniho
vyuziti majetku. [33, s. 102] [35, s. 66-67]

Obrat celkovych aktiv = rocni trzby / aktiva (10)

Doba obratu zasob (Inventory Turnover) vyjadfuje pramérny pocet dn(, jaky
jsou zdsoby vazany v podnikani, nez dojde k jejich spotfebé nebo prodeji. D3 se
tedy povazZovat i za ukazatele likvidity, protoze vypovida o tom, za jak dlouho se
zasoba proméni v hotovost (pfipadné pohledavku). [35, s. 67-68]

Doba obratu zdsob = priimérnd zdsoba / denni spotireba (12)

Doba obratu pohledavek (Average Collection Period) udav4, za jak dlouho jsou
pramérné splaceny pohledavky. Doporucenda hodnota je nizsi nebo rovna bézné
dobé splatnosti faktur. [33, s. 103-104] [35, 68]

Doba obratu pohledivek = obchodni pohledivky / denni trzby na fakturu (12)

Doba obratu zavazk( (Payables Turnover Ratio) vyjadfuje dobu splatnosti
zdvazk(, tedy dobu za jakou podnik plati svym dodavatelim. Obecné je
vyhodnéjsi, pokud je doba obratu zavazku vyssi nez doba obratu pohledavek.
[35, s. 69]

Doba obratu zdvazkii = zdvazky viici dodavateliim / denni trzby na fakturu (13)
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Ukazatele zadluZenosti sleduji rozlozeni financovani vlastnim a cizim kapitalem a
zhodnocuji optimalnost této alokace. Financovani cizim kapitdlem je pro podniky
levnéjsi, nicméné s vyssim zadluzenim roste i podnikatelské riziko, Ze podnik nebude
schopen své zavazky splacet. Z tohoto ddvodu je tfeba nalézt optimalni vysi poméru
mezi cizim a vlastnim kapitalem, tak aby bylo dosazeno co nejvyssi vynosnosti, ale aby
nebyla ohroZena financni stabilita podniku. [32, s. 57-58]

¢ Koeficient samofinancovani (Equity Ratio) je vyjadienim poméru vlastniho
kapitalu k celkovym aktivim. Vyjadfuje finan¢ni nezavislost podniku, tedy do
jaké miry si financuje vlastni aktivity sam. Je vhodné tento ukazatel porovnat
s odvétvovym primérem, protoZe idealni vySe koeficientu samofinancovani
neni dana a v jednotlivych odvétvich se mlzZe i dost vyrazné odliSovat.

Koeficient samofinancovdni = viastni kapitdl / aktiva celkem (14)

« Urokové kryti (Interest Coverage) je ukazatel informujici kolikrat zisk prevysuje
placené uroky. Vychazi z predpokladu, Ze ¢ast zisku produkovana cizim kapital,
by méla byt dostacujici na kryti naklad(i spojenych s cizim kapitadlem. Hodnota
rovna 1 znadi, Ze cely zisk bude spotfebovan na kryti Grok(, to znamen3, Ze ¢im
je jeho hodnota vyssi, tim |épe. Jeho hodnota by se dle doporuéeni méla
pohybovat v rozmezi 3 — 6. [35, s. 71]

Urokové kryti = EBIT / iiroky (15)

K pomérovym ukazatellim se svoji konstrukci daji zaradit jeSté ukazatele produktivity.
Jsou to ukazatele vykonnosti (efektivnosti), které poméruji urcité dosazené vystupy
vaci vstuplim. Mezi ¢asto pouzivané ukazatele produktivity se fadi produktivita prace.
NejCastéji se pocita z pfidané hodnoty (vystup) a celkového poctu zaméstnancl
(vstup). Vysledek vzorce (€. 16) potom vyjadfuje, jakou hodnotu vyprodukoval jeden
zaméstnanec za rok v K¢. S ukazatelem Ize rGzné pracovat, za vystup lze povaZovat i
zisk, vlastni vykony nebo napfiklad trzby. [24, s. 257]

Produktivita prace = pridand hodnota / pocet pracovnikii (16)

Ukazatele kapitalového trhu pouzivaji jako zakladni zdroje dat informace o trznich
cenach akcii. Hodnoti podnikové cinnosti pro potfeby soucasnych, ale i budoucich
investor(l. Pro pottfeby této prace nebudou dale rozebirany a ani pouZity v praktické
Casti prace.

Ukazatele Cash Flow slouZi k zpfesnéni vyhodnoceni FA, protoZze umoznuji zkoumat
realné penézini toky (prijmy a vydaje), ktera maji vétsi vypovidajici schopnost nez
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tokové ukazatele zaloZzené na informacich z vysledovky (sledujici pouze vynosy a
naklady).

4.2 Analyza soustav ukazateli

Tato metoda pouziva vySe uvedené ukazatele, které navzajem kombinuje. Takto
vznikly model se sklada ze souboru ukazatell, ty mGZzeme nasledné rozkladat na dilci
ukazatele, coz ndm umozni lépe sledovat jednotlivé vazby a souvislosti. Tyto soustavy
maji predevsim ulehcit a zpfehlednit analyzu, pomoci pochopit vliv zmény ukazatel( na
hospodareni podniku a samozifejmé podat podklady pro rozhodovani k dosazeni
podnikovych cil{.

Odborna literatura do této skupiny radi pyramidovy rozklad ukazatelli (nejznaméjsi je
Du Pontlv rozklad) a soustavy ucelové vybranych ukazatel(. DUlezitou a casto
pouzivanou metodou jsou soustavy vybranych ukazatell (nékdy téZz oznacovany jako
predikéni modely). Do této skupiny patfi bankrotni a bonitni modely. Maji spolecné
to, Ze vyjadtuji financni situaci podniku pomoci jedno-Ciselné charakteristiky a tak
zjednodusuji rozhodovani o finanéni stabilité ¢i nestabilité. Diky tomu zaroven
umoznuji vcelku rychlé zhodnoceni stavu podniku a pfipadné srovnani s konkurencnimi
podniky v daném oboru. Jednoduchost vyhodnoceni je vSak na ukor nizsi vypovidaci
schopnosti, protoze zhodnotit celou situaci podniku jednim cislem vétSinou neni dost
vypovidajici a uz z podstaty nedokaze vsestrannéji zhodnotit vyvoj podniku. Z tohoto
dlvodu je vhodné tyto metody kombinovat s dalSimi nastroji FA. [31, s. 64] [32, s. 45]
[35, s. 101]

4.2.1 Bankrotni modely

Bankrotni modely informuji o moziném ohrozeni bankrotem a byly odvozeny na
zakladé realnych dat. Vychazeji ze skutecnosti, Zze kazdy podnik pred bankrotem,
vykazuje specifické symptomy uz nékolik let v predstihu. Mezi tyto pfiznaky se radi
hlavné problémy s béznou likviditou, rentabilitou celkového vloZzeného kapitalu a vyse
Cistého pracovniho kapitdlu. [32, s. 72] [35, s. 119]

Pro posouzeni situace vybraného podniku bude pouzit model IN95, ktery byl vybran,
protoZze zohlednuje specifika odvétvi a byl vyvinut v éeském prostredi (zpracovan
manzely Neumaierovymi, ktefi se podileli i na vypracovani benchmarkingového
diagnostického systému MPO — viz pozdéji kapitola 5.2). [32, s. 74] [36]

Tento model se vypocita, jako rovnice, kdy je jednotlivym ukazatelim pfrirazena vaha
dle daného odvétvi.
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IN95=V1-A/CZ+V2EBIT/U+VsEBIT/A+V4(T/A)+Vs-OA/(KZ+KBU)+Vs-ZPL/T

(17)

Kde: A aktiva

(o4 cizi zdroje

u nakladové uroky

T trzby

OA obézna aktiva

Kz kratkodobé zavazky

KBU kratkodobé bankovni Uvéry

ZPL zdvazky po lhaté splatnosti

V1-V6 vahy dle daného odvétvi [26, s. 74]
Vahy pro stavebnictvi jsou stanoveny nasledovné:
V1=0,34 V2=0,11 V3 =5,74
V4 =0,35 V5=0,10 V6=16,54 [29,s.96-97]

Hodnoty vétsi nez 2 jsou indikatorem dobrého zdravi podniku. Vysledky v rozmezi 1 — 2

evvs

97]

4.2.2 Bonitni modely

Bonitni modely se snazi uréit miru bonity (dobré hodnoty) pomoci bodového
ohodnoceni podniku. Na zakladé vysledk(li potom podnik zhodnoti (bonitni/Seda
zéna/potize). Pro pouziti v praktické casti byl vybran Kralickliv Quicktest, protoze
hodnoti podnik ve tfech krocich. Za prvé hodnoti financni stabilitu, zadruhé vynosovou
situaci a zatfeti celkovou situaci. Diky tomuto rozdéleni je na prvni pohled patrné
v jaké oblasti ma podnik nejvétsi problémy. Hodnoceni se provadi pomoci soustavy
Ctyr rovnic.

R1 = viastni kapitdl/aktiva celkem (18)

R2 = (cizi zdroje-penize -bankovni ucty)/provozni CF (19)
R3 = EBIT/aktiva celkem (20)

R4 = provozni CE/vykony (21)
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Na zakladé vypocitanych hodnot jsou jednotlivé rovnice bodové ohodnoceny dle

nasledujici tabulky:

Tabulka 1 Hodnoceni rovnic Kralickova Quicktestu [29, s. 98]
R1 méné nez 0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 vice nez 0,3
R2 vice nez 30 12 - 30 5-12 3-5 méné nez 3
R3 méné nez 0 0-0,08 0,08-0,12 | 0,12-0,15 | vice nez 0,15
R4 méné nez 0 0-0,05 0,05 - 0,08 0,08-1 vice nez 0,1
Pocet bod U 0 1 2 3 4

Nasledné je nutné zhodnotit financni stabilitu pomoci rovnic R1 a R2. A to souctem

bodovych hodnot rovnic R1 a R2 podélenym dvéma. Vynosovou situaci zjistime opét

bodovym souctem rovnic, tentokrat R3 a R4, délenym dvéma. Celkovou situaci

podniku zjistime souctem ziskané financni stability a vynosové situace znovu délenym

dvéma.

Dosazené hodnoty jednotlivych ukazatel potom mulzeme interpretovat takto:

hodnoty nad Urovni 3 znaci bonitni podnik; 1 — 3 znamenaji, Ze se podnik vyskytuje v

»Sedé zoné“; hodnoty pod Urovni 1 znamenaji potize. [29, s. 97 — 99] [32, s. 81]
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5 ANALYZA KONKURENCESCHOPNOSTI

Konkurenceschopnost ovliviiuje spoustu faktord, které jsou ve vzajemnych vazbach a
jejich jednoznacna definice je proto mnohdy velmi komplikovand. Odborna literatura
zabyvajici problematikou konkurenceschopnosti a jeji analyzou se cCasto rozchazi
v pouzité metodice. Jako podminku konkurenceschopnosti chapou autofi Suchanek a
spol. ,,vykonnost” a k jejimu zhodnoceni vyuZivaji metody financni analyzy. Stejné tak
Blazek ve své publikaci , Konkurenéni schopnost podnikl“ pouzivda metody FA. Autofi
poukazuji i na moznost vyuziti dalSich analyz jako napftiklad SWOT, analyzu mikrookoli,
Porterovu analyzu 5 sil aj. [26, s. 16-17] [27, s. 29]

5.1 Posouzeni pomoci metod finan¢ni analyzy

Tato prace ma za cil posoudit konkurenceschopnost pomoci metod financni analyzy,
vzhledem k tomu jsou vyuzity predevsim pomérové ukazatele FA a nékteré vybrané
predikéni modely, které byly popsany v prfedchozich kapitolach. | kdyz odborna
literatura mnohdy udava doporucené hodnoty jednotlivych ukazatel(, neni pokazdé
jednoduché posoudit, zda je tato hodnota dostatecnd. Synek napfiklad doporucuje
jako pevnou soucdst postupu financni analyzy mezipodnikové srovnani. Doporucuje se
srovnat vypocitané hodnoty s odvétvovymi priiméry. Podnik plsobici ve stavebnictvi
totiz pravdépodobné bude mit zcela odliSnou majetkovou strukturu, nez tomu bude
napf. u podniku, ktery pUsobi v potravinarstvi. Dany pfistup je jednak vhodny
k posouzeni spravné vyse jednotlivych ukazatel( a zaroven podava obraz o tom, jak si
podnik stoji mezi konkurenci. V praktické c¢asti tedy budou vybrané ukazatele
analyzovaného podniku posouzeny jak s odvétvim, tak i nékterymi konkurencnimi
podniky — nejvyznamnéjsimi konkurenty na trhu. [24, s. 338-357] [33, 5. 117]

Jako ndstroj mezipodnikového srovnani se v praxi pouzivaji rizné pfistupy (mlze byt
vyuZzita jiz zminéna SWOT analyza, benchmarking, sektorova analyza, grafickd analyza
aj.). Stale vétsi oblibu si v praxi ziskava benchmarking a proto mu bude vénovéana
samostatnd podkapitola. [24, s. 357]

5.2 Benchmarking

Pojem benchmarking vychazi z angl. bench mark, coz doslovné prelozeno znamena
nivelani znac¢ka nebo téZ referencni bod. Je to nastroj umoznujici sledovani a
hodnoceni vykonnosti podniku a jejiho systematického porovnavani s vyuzitim
vysledkll konkurencnich podnik(. Poprvé byl benchmarking pouZit ve firmé Xerox
Corporation v roce 1979. [24, s. 436]

40



,UcCte se od ostatnich” — to je heslo benchmarkingu, ktery umoziuje srovnani podniku
jak s oborovymi trendy, tak i s nejlepSimi podniky v daném odvétvi (popf. i stémi
nejhorsimi). Diky tomu ulehéuje identifikaci klicovych kritérii majicich vliv na
vykonnost. Jeho postupy Ize tedy vyuzit ve finan¢nim fizeni i strategickém fizeni.

Pro zpracovani kvalitniho benchmarkingu jsou tfeba samozrejmé kvalitni zdroje, stejné
jako je tomu u financ¢ni analyzy. Ziskani dat je do jisté miry ulehéeno tim, Ze
Ministerstvo primyslu a obchodu (ddle MPO) CR provozuje na svych webovych
strankach tzv. benchmarkingovou kalkulacku, kterou je mozné pro toto srovnani
pouZit. Lze ji najit pod nazvem ,Benchmarkingovy diagnosticky systém financnich
indikatori INFA“. Od dubna 2012 byla do tohoto sytému zavedena odvétvova
klasifikace CZ-NACE (dFive OKEC). Metoda vypoctu byla zpracovéna ve spolupraci MPO
a Vysokou skolou ekonomickou - konkrétné Doc. Ing. Inkou Neumaierovou, CSc. a Ing.
Ivanem Neumaierem. Manzelé se mimo tento projekt podileli i na zpracovani
bankrotniho modelu IN95 a dalSich. Zdrojem dat pro tento benchmarkingovy
diagnosticky systém je $etieni Ceského statistického Gfadu. Zpracovani analyzy probiha
online a je anonymni. Vstupni uUdaje pro vypocet nejsou ukladany ani svazany
s identifikaci subjektu. Na nasledujicim obrdzku jsou viditelné, jaké ukazatele nabizi
MPO pro benchmarkingové srovnani. [33,s. 117-119] [36]

Benchmarkingovy diagnosticky systém finanénich indikatori INFA 22

Benchmarking s klasifikaci CZ-NACE

Zvolte ukazatel.

Skupina ukazateld Spread Zanést do grafu nasledujici ukazatele :
Spread Odvétvi v
Q) Rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE) TH
Alternativni ndklad na vlastni kapital (re) RF

1

N N

Skupina ukazateld Tvorba EBIT T

Produkéni sila (EBIT/A)

Zpracovat
Marze (EBIT/Obrat)
Obrat aktiv (Obrat/Aktiva)

LEGENDA:

Skupina ukazateld Déleni EBIT
TH = podniky tvorici hodnotu, tj. s ROE vétsim nez re

VK/Aktiva RF = podniky majici ROE v intervalu rf < ROE <= re
UZ/Aktiva ZI = podniky s ROE v intervalu 0 < ROE <= rf
CZ/Zisk ZT = ztratové podniky a podniky se zapornym vlastnim kapitalem

Skupina ukazateld Finanéni stabilita

Likvidita L1
Likvidita L2
Likvidita L3

Skupina ukazateld Ostatni vlivy na re

Bezrizikova sazba (rf)

Rizikova pfirdzka (rLA)

Obrdzek 6 Benchmarkingovy diagnosticky system MPO [36]
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5.3 SWOT

Nazev analyzy je akronym skladajici se z anglickych vyraz(i Strengths (S), Weaknesses
(W), Opportunities (W), Threats (T). Jde o analyzu silnych (S) a slabych (W) stranek
podniku a prilezitosti (O) a hrozeb (T), kterym je vystaven. Lze ji rozdélit na vnéjsi a
vnitini analyzu. Pfi vnéjsi analyze neboli analyze OT se pozornost zaméfuje na
prileZitosti a hrozby, tedy na vnéjsi prostredi, které podnik nemuizZe pfimo ovlivnit
(m0ze to byt politické a ekonomické prostredi statu, ekologické vlivy, konkurence,
technologicky pokrok aj.). Vnitfni analyza (SW) je zaméfena na vnitfni prostredi
podniku, tedy na produkt, zaméstnance, marketing, finance, podnikové cile aj. Jedna se
o jednoduchou a prehlednou metodu, ktera pomaha komplexné zhodnotit stav a vyvoj
podniku. [24, s. 78]

Pozitivnivlivy ~ Negativni vlivy
SILNE  SLABE
Vnitinf vilvy —» STRANKY  STRANKY
Strengths Weaknesses
(s) | (w)

PRILEZITOSTI  HROZBY
Vnéjsi vlivy —»
Opportunities | Threats

(0) ' (1)

Obrazek 7 Schéma SWOT analyzy [vlastni zpracovadni]
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6 PROFIL STAVEBNIHO PODNIKU

V ndsledujicich podkapitoldch budou uvedeny dulezZité informace o analyzovaném

podniku XYZ, a.s., které pfiblizi jeho ¢innost, historii, organizaéni strukturu, postaveni

na trhu apod.

Vzhledem k ochrané udajl spolecnosti, bude v této praci uzivan nazev XYZ, a.s..

6.1 Zakladni informace o podniku

Pravni forma: Akciova spoleénost
Sidlo: Brno
Vznik: r. 1992 zapisem do OR Krajského soudu v Brné

Zakladni kapital: 486 463 000 K¢
Pocet zaméstnancl: 1391 (k datu 31. 12. 2014)

Jednd se o dynamicky multioborovy stavebni podnik, ktery ma na trhu vice nez

$edesdtiletou tradici. Radi se mezi nejvétsi a nejvyznamnéjsi stavebni spole¢nosti v CR.

Zaméruje se predevsim nakomplexni realizace rGznych stavebnich dél, jejich

modernizace, rekonstrukce i Udrzbu, podle potieb konkrétniho zakaznika. Podnik svoji

¢innost soustredi predevsim na tyto obory:

Zeleznicni stavitelstvi — komplexni stavby a rekonstrukce, stavby Zeleznic¢nich
drah, Zelezni¢ni geodézie a kartografie, zavadéni modernich technologii, provoz
drahy a drazni dopravy;

silniéni stavitelstvi — realizace vystavby vozovek a ostatnich ploch vc.
prislusnych prvkl a objektd, pokladka Zivicnych vozovek a povrchd, frézovani
vozovek a jejich bourani;

inZenyrské stavby a sanace — betonové a ocelové mosty, lavky pro pési, sanace
a poutziti specidlnich technologii — injektaze, piskovani aj.;

pozemni stavitelstvi — kompletni stavebni dodavky, monolitické betonové
konstrukce;

podzemni stavitelstvi — tunely a podzemni stavby v¢. vybaveni a fFidicich
systémd, Stoly a kolektory;

vodohospodarské stavby — vystavba kanalizaci, Cisticky odpadnich vod, upravy
tokl;

technologie a zafizeni — tepelnd technika, zdravotechnika, vodovody,
elektroinstalace, montaze, opravy, revize i zkousky el. zafizeni;

mechanizace a doprava — zemni prace, demolice, plj¢ovna strojl ad.;
distribuce a obchod s elektfinou. [37]
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Na nasledujicim obrazku je zndzornéno procentni zastoupeni jednotlivych Cinnosti na

v vev

spolec¢nosti. Mezi nejvyznamnéjsi provedené stavby soucdasnosti patfi modernizace
7elezniénich koridor(, rekonstrukce Zelezni¢nich stanic v CR i na Slovensku, realizace
univerzitnich kampusu, vystavba védeckotechnickych parku aj.

4,50%

31,10% 30,90% Drdini stavby

InZenyrské stavby a silnice
Pozemni stavby

33,50% B Nestavebni produkce

Obrazek 8 Struktura trzeb dle oboru v % za rok 2013; [37]; [vlastni zpracovadni]

Podnik veskeré uvedené aktivity zabezpecuje nejen vramci Ceské republiky, ale i
v zahrani¢i (a to pfedevéim na Slovensku, v Madarsku, Polsku, dale v Bulharsku, Cerné
Hore, Chorvatsku, Bosné a Hercegoviné, Rumunsku, Moldavsku, Kazachstanu aj. — viz
nasledujici obrazek ¢. 9).

Ceska republika Plsobnost podniku

Obrdzek 9 Zahranicni plsobnost podniku; [37]; [vlastni zpracovdni]
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Podnik chape zemé vychodni a stfedni Evropy jako poskytovatele vyznamného trzniho
potencidlu, co je zplsobeno potiebou vybudovat dopravni infrastrukturu, ktera je
nezbytna pro dalsi rist narodniho hospodarstvi dané zemé. Z tohoto divodu soustiedi
podnik své kapacity do téchto zemi a zdlvodu zabezpeceni lepsiho provozu a
vzajemného souladu na zahranicnich trzich zde otevira organizac¢ni slozky. Nejvice se
podnik soustfedi na realizaci Zelezni¢nich a silni¢nich staveb, ale velky potencial vidi i
v oblasti vodohospodarskych staveb (a to hlavné v budovani kanalizaci a Ccisticek
odpadnich vod).

6.2 Historie spolec¢nosti

Zkoumana akciova spolecnost je bezprostfednim nastupcem statniho podniku, ktery
vznikl vroce 1952. Jeho ¢innost byla soustfedéna na realizaci stavebnich praci pro
tehdejsi Ceskoslovenské statni drahy. Diive se tedy <&innost tykala vystavby,
rekonstrukci a oprav Zelezni¢nich budov a trati, v¢emz mimo jiné pokracuje i dodnes.

V roce 1971 byl podnik zapojen do vyrobné-hospodaiské jednotky sidlici v Bratislavé,
ktera byla zruSena v poloviné roku 1991. Po par mésicich samostatného fungovani byl
podnik pfeménén na akciovou spolenost — stalo se tak vroce 1992. Nasledna
kupdnova privatizace ziskala podniku prvni vlastniky. Majoritnim vlastnikem, s podilem
priblizné 98% je v dnesni dobé zahranicni stavebni skupina.

Od roku 1992 byl pro spolec¢nost charakteristicky vyznamny mezirocni rlst trzeb.
Vlivem hospodarské krize vSak v tomto vyvoji nastal zlom, ktery se projevil poklesem
produkce vroce 2009. Vzhledem k Uspornym opatfenim nejen na tzemi CR ubyly
zakazky z verejného i soukromého sektoru. Restriktivni opatreni vlady vedla k omezeni
naklad( a investic, coZz mélo nevyhnutelny dopad na stavebni trh. Doslo k snizeni
objemu investic, prerusovani probihajicich vystaveb (¢i jejich prodlouzeni) a vyrazné se
snizil pocet vypsanych tendr. Spole¢nost se proto nyni snazi svou pozornost ubirat na
zahranic¢ni trhy. To vidi jako vyznamny faktor stabilizace zminéného nepfrijemného

vrve

| ptes nepfiznivy makroekonomicky vyvoj se nicméné se spolecnosti v soucasné dobé
dafi udrzet mezi péti nejvyznamnéj$imi stavebnimi podniky plsobicimi v CR. [37]
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6.3 Organizacni struktura podniku

Na nasledujicim obrazku €. 10 je schéma organizacni struktury podniku.

Usek Pravo
Legal Section
Usek Obchod a technika Usek Finance a ekonomika Usek Lidské zdroje
Sales and Techniology Sectiort Finance and Economy Section Human Reseurces Section
Divize Mechanizace a doprava Zavod Zeleznice Zavod Ceska republika Zavod ZahraniEni projekty
Mechanisation and Transport Division Railways Plant Crech Republic Plant Foraign Projects Plant
Divize Zeleznice Divize 1 Slovensko a Madarsko
Railways Division Divisfon 1 Slovakia and Hungary
Divize Mosty a tunely Divize 2
Bridges and Tunnels Division Division 2
Divize Technologie Divize 3

Technology Division Division 3

Divize 4
Division 4

Divize 5
Division 5

Divize Silnicni stavitelstvi
Road Construiction Division

Obrazek 10  Organizacni struktura podniku; [37]; [vlastni zpracovani]

Valna hromada je nejvyssi organ spolecnosti. Schazi se minimdlné jednou za rok a to
nejpozdéji do konce Sestého mésice kalendarniho roku. V pfipadé potreby se schazi na
zakladé svolani statutarnim orgdnem - dozor¢i radou.

Dozoréi rada spole¢nosti ma 6 ¢len(. Ctyfi jsou voleni valnou hromada a dva ¢leny voli
zaméstnanci podniku. Funkcni obdobi v dozordi radé je 5 let, pricemz opakovana volba
je mozna. Dozorci rada je kontrolni orgdn spolecnosti, ktery prezkoumava cinnost
predstavenstva a plnéni podnikatelské cinnosti. Dohlizi na uacetni zavérku a je
opravnéna nahlizet do veskerych dokladl ¢i zaznam(. Ma za uUkol kontrolovat, zda jsou
ucetni dokumenty vedeny v souladu se skutecnosti, pravnimi predpisy, stanovami a
pokyny valné hromady. Své vyjadreni o stavu podnikatelské Cinnosti pak predklada
valné hromadé. V pripadé potieby svolava valnou hromadu a navrhuje potiebna
opatreni. Dozorci rada voli a odvolava ¢leny predstavenstva, dohlizi na jeho vykon a
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schvaluje jeho Ukony. Také pfijima vieobecné zasady odménovdni zaméstnanca.
PFijima a odvolava vedouci pracovniky pfimo podfizené generalnimu fediteli podniku.

Predstavenstvo podniku je statutarnim organem spolecnosti, fidi ¢innost spolecnosti,
jedna jejim jménem, zajistuje obchodni vedeni a vedeni Ucetnictvi. Sklada se ze 7
¢lend, ktefi jsou voleni dozorci radou na 5 let. Opétovna volba je mozna. Ze svych rad si
pak predstavenstvo voli pfedsedu, mistopfedsedu a druhého mistopredsedu. Neni
mozné, aby byl ¢len predstavenstva zdroven ¢lenem dozordi rady.

Vedeni spolecnosti se skldda z useku generalniho feditele (GR), ktery stoji v jeho Cele a
pfimo fidi odborné a vykonné teditele. Vrcholové vedeni spolecnosti se podili na
rozhodovani o strategickych cilech, politice a fizeni spolecnosti. Ruci za vyvijeni aktivit,
které posili konkurenceschopnost podniku a pom{Zzou mu prosadit se na trhu zdejSim i
zahranicnim. [37]

6.4 Strategie a vize podniku

Strategické tizeni vyznamné ovliviiuje konkurenceschopnost podniku. Kazdy podnik,
chce-li byt Uspésny, musi mit uréeny strategické cile, sméry svého rozvoje, musi védét,
co chce délat, aby se mohl zietelné odlisit od konkurence. Z tohoto divodu je dllezité
vénovat pozornost také strategii sledovaného podniku, ktera nastini jeho dalsi
smérovani a vyvoj. [38, s. VII]

Sledovana spolecnost si klade za cil byt ekonomicky silnou a stabilni spolecnosti, ktera
bude konkurenéni nejen v CR, ale ziroveri bude aktivné plsobit i na mezinarodni
urovni, kde se bude snazit posilnit a rozsifovat svoji plsobnost. V zahraniéi se chce
podnik nadale koncentrovat na stfedni a vychodni evropské zemé a zamérit se zde na
budovani dopravnich siti a soustav vodohospodafskych staveb. Do budoucna ma
v plédnu se nové podilet na zahajovanych PPP projektech, jak na Gzemi Ceské republiky,
tak i na Slovensku.

Ve své strategii podnik dale klade ddraz na poskytovani kvalitnich sluzeb s vysokym
standardem kvality. Snazi o vyvazeny a udrzitelny rozvoj ve vSech svych cinnostech,
ktery ma za cil nartst hodnoty podniku, jako i spokojenost zakaznik(i, zaméstnancu i
obchodnich partnert. Podnik chce byt vniman jako seridozni a spolehlivy partner, ktery
vCas plni své zavazky. Z pohledu zakaznika chce v nasledujicich letech vice dbat na
efektivni podporu stavebniho dila prostfednictvim svych podplrnych ¢innosti a tim
pozitivné prispét k spokojenosti investoru. Spole¢nost dbd ale i o své zaméstnance a
proto se soustredi na udrZeni bezpecnych a stabilnich podminek pro praci a zaroven
chce pfispivat k podpore profesniho a osobniho rlstu svych zaméstnancu. [37]
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Podnik se dale snaZi byt odpovédny nejen vi¢i svym partnerim, zaméstnanciim a
zdkaznikdm, jak jiz bylo zminéno, ale také vuci Zivotnimu prostifedi. Ve vSech svych
¢innostech dba na rovnovdahu mezi ekonomickym rlstem a Setrnym pristupem
k Zivotnimu prostredi. Ztoho dlvodu se snaZi snizovat negativni dopady svych
podnikatelskych aktivit na Zivotni prostredi a zdravi lidi. Dikazem tohoto pozitivniho
pfistupu k ochrané Zivotniho prostredi jsou certifikaty ISO 14001 a EMAS. Podnik se
v této oblasti Fidi internimi dokumenty, které vyplivaji z téchto certifikatd a jsou
popsany fidici normou spoleénosti — patfi sem ,Rad ekologie”, ,Ridici norma
spolecnosti Identifikace a hodnoceni environmentalnich aspektll a dopadd” ad.
Spole¢nost se vtéto oblasti opravdu vyrazné angazuje, dochdzi k pravidelnym
recertifikacim a také k proskolovani zaméstnanc( v dané problematice. Z toho dlvodu
nebyla v poslednich letech podniku uloZena Zadna sankce za poruseni povinnosti
v environmentdlni oblasti.

Velky vyznam spolecnost pfiklada vyzkumu a vyvoji. Vzhledem k jeji vyznamné aktivité
v oblasti Zivotniho prostiedi se spole¢nost podili na vyzkumu ,Zpracovani matec¢nych
louhd”, ktery je soucasti technologii pro odstranovani disledk( chemické tézby uranu.
Déle se podnik podili na vyzkumu a vyvoji novych materiadl( a technologii, pficemz na
nékterych spolupracuje i s Vysokym ucenim technickym v Brné.

Samozriejmosti ve firemni strategii je transparentni a fadné hospodareni s dlirazem na
udrzitelny rudst, inovaci, pokrok, zlepsovani produktivity a diferenciace rizik. Podnik si
chce i nadale zachovat svou pozici mezi vedouci pétici ¢eskych stavebnich podnika.

Jako svoje hlavni hodnoty spole¢nost oznaCuje - spolehlivost, dlslednost,
odpovédnost, vstficnost, odbornost a inovativnost. [37]

6.5 Certifikaty a ocenéni

Za dobu své plsobnosti na trhu se spolecnost mliZze pysnit mnoZstvim certifikatl a
prestiznich ocenéni. M3 zavedeny integrovany systém fizeny, ktery umoznuje zaruku
kvalitni realizace provadénych staveb. Spole¢nost pravidelné vyhrava ocenéni Stavba
roku Jihomoravského kraje. Nékolikrat vyhrala ocenéni Dopravni stavba roku a ziskala
mnoha jina uznani za svoje podnikatelské aktivity.

Spolecnost je drzitelem téchto certifikatl a osvédceni:
* Systém managementu jakosti podle CSN 1SO 9001,
* Systém environmentalniho managementu podle CSN ISO 14001, ktery dale
podporuje programem EMAS (Eco Management and Audit Scheme -
Spolecenstvi pro environmentalni fizeni podniku a audit) [39],
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e Systém managementu bezpecnosti a ochrany zdravi pf¥i praci podle €SN
OHSAS 18001. Za sv(j postoj k BOZP dostala spolecnost osvédceni ,,Bezpecny
podnik”,

* Systém certifikovanych stavebnich dodavatell (spolecnosti QUALIFORM, a.s.)

e Ethnic friendly zaméstnavatel. [37]

6.6 Identifikace konkurencnich podnikii

Ve stavebnictvi plsobi velké mnoZstvi podnikl. Co do velikosti a objemu trzeb je viak
nelze povazovat za relevantni konkurenci, prihlédneme-li navic ktomu, Ze spousta
ztéchto mensich firem vstupuje se zkoumanym podnikem spiSe do vztahu
dodavatel/odbératel, tudiz se zkoumanym podnikem spiSe spolupracuje a jeho ¢innost
podporuje, nez by s nim soupefily.

Proto budou popsany pouze spolecnosti o priblizné velikosti, které analyzovany podnik
povazuje za nejvyznamnéjsi konkurenty a se kterymi se nejvice stfetava na trhu, pfi
uchazeni se o zakazky (at uz z vefejného ¢&i soukromého sektoru).

Jako nejvyznamnéjsi konkurenty podnik XYZ a.s. definuje:
¢ Metrostav a.s.,
e Strabaga.s.,
* Skanska a.s.

V nasledujicich podkapitolach bude stru¢né popsana cCinnost jednotlivych zminénych
konkurencénich podnikd s dirazem na pripadné konkurencni vyhody/nevyhody.

6.6.1 Metrostav a.s.

Spole¢nost Metrostav je akciovou spolecnosti, ktera vznikla v roce 1991 jako pravni
nastupce statniho podniku Metrostav. Tehdy byla spole¢nost zaloZzena roku 1971 jako
specializovany podnik, ktery mél realizovat vystavbu prazského metra.

V dnesni dobé se jedna o univerzdlni stavebni podnik, jehoZ cinnost se zaméruje
prfedeviim na generdlni dodavky staveb. Jedna se o jednu z nejvétSich spolecnosti
plsobici v Ceské republice. Podnikd predevsim v oborech obéanskych staveb, bytové
vystavby, prdmyslové vystavby, dopravnich stavbach véetné vystavby metro tras.
Podnik se specializuje na objekty podzemni, razené i hloubené, Zelezobetonové i
ocelové konstrukce a na rekonstrukce. Provadi také ostatni inZenyrské stavby, jako
jsou vodohospodarské stavby, mistni a dalkovd vedeni aj. Mimo to se zabyva i
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developerskou Cinnosti a prostfednictvim svych dcefinych spolecnosti poskytuje dalsi
stavebni sluzby. [37] [40]

Metrostav a.s. ma sidlo v Praze a plsobi na ¢eském, ale i zahrani¢nim trhu (a to
predevsim na Slovensku, v Némecku, Polsku, Madarsku a dalSich zemich. Za zminku
stoji naptiklad realizace pristupovych stol metra v Helsinkach.). V roce 2014 spole¢nost
ziskala nejvétsi trini podil z vefejnych stavebnich zakazek (celkem se jednalo o 119
projekt().

Spoleénost se prezentuje jako zdrava spolecnost disponujici kvalitnim persondlem a
strojnim vybavenim. Spolecnost si dava za cil neustéle zlepSovani a dynamicky rast
s maximalnim ohledem na Zivotni prostiedi. Mezi jeji strategické zaméry patii
schopnost ziskavat a Fidit velké a sloZité projekty v CR, ale i v zahrani¢i. Jako své klicové
prilezitosti vidi dopravni stavby, mosty, tunely, projekty pro velké primyslové firmy a
vefejné investory. Spolecnost se chce vice prosadit i v segmentu mensich zakazek na
regionalni Urovni a ziskat tak vétsi trzni podil vtomto segmentu.

Spole¢nost je drzitelem certifikatu ISO 9001: Systém managementu jakosti a OHSAS
18001: Systém managementu bezpecnosti a ochrany zdravi pfi praci. [37] [40]

MmeTRESTaU

Obrazek 11  Logo spolecnosti Metrostav a.s. [40]

6.6.2 STRABAG a.s.

Akciova spole¢nost Strabag a.s. ma své sidlo v Praze. Vznik spole¢nosti je spojen se
vstupem Rakouského koncernu BAU HOLDING AG (dnes STRABAG SE) na cesky trh
stavebnictvi a zaloZzenim spolecnosti Bohemia Asfalt s.r.o. vr. 1991. V roce 2000 se
skupina BAU HOLDING zacala jednotné prezentovat pod obchodnim jménem
STRABAG. V CR vznikla nové spoleénost STRABAG CR a.s., kterd pozdé&ji zménila své
jméno na STRABAG a.s., tento podnik nasledné prevzal veSkeré zavazky a pohledavky
dosavadnich firem pusobicich na ¢eském trhu. V dnesni dobé pokryva sit pobocek
spoleénosti celé tzemi Ceské republiky

Podnik poskytuje Siroké spektrum realizaci voblasti dopravniho, pozemniho i
inzenyrského stavitelstvi. Divize dopravniho stavitelstvi, ktera tvofi priblizné 70%
obratu firmy, zabezpecuje predevsim realizaci vystavby silnic a dalnic, zpevnénych
ploch, lavek a cyklostezek, vystavbu inZenyrskych siti a kanalizaci, realizaci
ekologickych a vodohospodarskych staveb, provadéni Zeleznicnich a tramvajovych
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trati, rekonstrukce mostu, revitalizace pamatkovych center, a dalsi. Divize pozemniho
stavitelstvi realizuje predevsim administrativni budovy a objekty vefejnych instituci,
budovy a haly pro védu a vzdélani a objekty pro sport a kulturu, nemocnice,
zdravotnicka zafizeni, domovy pro seniory, hotely, obchodni domy, bytovou vystavbu,
elektrarny a specidlni inZenyrské stavby a jiné. [37] [41]

Spole¢nost klade velky dliraz na kvalitu svych sluZeb, o ¢emz svédci i Systém fizeni
kvality spole¢nosti STRABAG a.s., ktery splfiuje pozadavky normy CSN EN ISO 9001.
Mimo to spoleénost vyuZivd Systém managementu BOZP dle CSN OHSAS 18001 a
Systém environmentalniho managementu dle CSN EN 1SO 14001.

Spolecnost priklada velky diraz vytvareni vysoké hodnoty pro své zakazniky a jeji
strategie se opird o pét zakladnich pilifGd, kterymi jsou: vztah kzdkaznikdm,
zaméstnanci spolecnosti, ekonomicka uspésnost, odpovédnost vii¢i spolec¢nosti a trvale
udrzitelny rozvoj. Jako podpurnou strategii a konkuren¢ni vyhodu chape spole¢nost
svlj koncept Teamconcept, ktery vyzdvihuje partnerskou spolupraci jako pridanou
hodnotu své spolecnosti. Tento koncept spolecnost vnima jako zakladni predpoklad
svého Uspéchu realizace jakéhokoliv projektu. Spolecnost je presvédcena, Ze budouci
konkurencni boj bude brzy nejen otazkou ceny a kvality, ale i fungujici spoluprace mezi
lidmi na vSech urovnich (s kolegy, zaméstnavatelem, zdkazniky i s dodavateli. Z této
koncepce tymové spoluprace potom vychazi dalsi principy podnikové strategie:
partnerstvi, divéra, solidarita, inovativnost, angaZovanost, skromnost, spolehlivost,
udrzitelnost a respekt. [37] [41]

STRABAG

Obrdzek 12  Logo spolecnosti STRABAG a.s. [41]

6.6.3 Skanska a.s.

Skanska je soudésti svétového koncernu se sidlem ve Svédsku (zalozen r. 1887). Jedna
se o stavebni a developerskou skupinu, kterd pdsobi v Ceské a Slovenské republice.
Pocatky spoleénosti v Ceské republice sahaji do roku 1953, kdy byla zaloZena
spolecnost Zemstav, ktera byla specializovand na zemni prace. Postupem casu
dochazelo krozsifeni spektra plsobnosti podniku a vr. 1992 byla spolecnost
privatizovana. V roce 1998 doslo ke zméné ndazvu na IPS a.s. a dva roky na to ziskala
kontrolni podil spoleCnost Skanska. Roku 2002 potom dosSlo ke zméné ndzvu na
Skanska CZ a.s. [37] [42]
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Spole¢nost poskytuje sluzby v oblasti stavebnictvi a developmentu, v emz spociva
tézisté jejiho pusobeni. Hlavnim predmétem cinnosti je tedy vyvoj a prodej projektt
bytovych i komercnich, sprava majetku a k tomu souvisejici sluzby. Skanska a.s. plsobi
predeviim v CR a na Slovensku a déli se na 6 divizi: Pozemni stavitelstvi vychod,
Pozemni stavitelstvi zapad, Silni¢ni stavitelstvi, Zelezni¢ni stavitelstvi, Vyroba a Zdroje.

Skanska a.s. ma zavedeny Integrovany management systém a je drZitelem téchto
certifikdtd: Systém managementu kvality dle CSN EN ISO 9001, Systém
environmentalniho managementu dle CSN EN ISO 14001, Systém managementu BOZP
dle CSN OHSAS 18001 a Systém managementu bezpeénosti informaci dle CSN 1SO/IEC
27001.

Cilem spolecnosti je budovat, udrzovat a vyvijet prostfedi pro bydleni, praci a cestovani
v co nejvyssi mozné kvalité, za dodrzovani BOZP a ochrany Zivotniho prostredi. K plnéni
cild si Skanska predepsala tzv. strategii péti nul, kterou se snazi naplfiovat. Tato
strategie sestava z téchto bod(: Zadné ztratové projekty, Zadné ekologické nehody,
zadné etické prohresky, Zadné pracovni Urazy a zadné vady. Jako podporu této
strategie spolecnost vyuZiva vyhody celé skupiny, zkusSenosti zaméstnancl a silné
financni zazemi. Snazi se systémové fidit rizika a prosazovat Setrné technologie,
postupy a materidly. Spole¢nost pfi svych projektech v nedavné dobé zacala vyuZivat
BIM (Building Information Modeling — Informac¢ni model budovy). BIM je novy zpUsob
prace na projektech, kterd umoznuje komplexni koordinaci celého Zivotniho cyklu
projektu a tim zlepSuje kvalitu navrhu, umoznuje snadnéji eliminovat chyby a ma
spoustu dalSich vyhod. [37] [42]

SKANSKA

Obrdzek 13  Logo spolecnosti Skanska a.s. [42]
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7 FINANCNi ANALYZA PODNIKU

Financni analyza podniku byla provadéna v pétiletém sledovacim obdobi a to
konkrétné od roku 2009 do r. 2013, tedy v obdobi, kdy stavebnictvi zasahla finanéni
krize. D4 se ocCekavat, Ze se tato negativni skutecnost projevi ve vysledcich financni
analyzy a je tedy nezbytné prihlédnout i ktomuto makroekonomickému vyvoji a
posuzovat podnik v méfitku SirSich okolnosti. Jako podklad pro analyzu byla pouZita
rozvaha a vykaz zisku a ztraty, které tvofi pfilohu této prace (udaje jsou uvedeny
v celych tisicich K¢).

7.1 Analyza absolutnich ukazateli

Jako prvni byla provedena analyza absolutnich ukazatel(. Patfi sem horizontalni
analyza, kterd podava informace o vyvoji jednotlivych poloZzek v ¢ase a analyza
vertikalni, kterd sleduje skladbu jednotlivych poloZek.

7.1.1 Horizontdlni a vertikdlni analyza rozvahy
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Obrazek 14  Vyvoj aktiv a pasiv ve sledovaném obdobi [vlastni zpracovani]

Z prvniho grafu je patrny vyrazny propad bilanc¢ni sumy (aktiv/pasiv) v roce 2011, z
horizontalni analyzy (priloha €. 3) je patrné, Ze se celkova suma v tomto roce snizila o
9%. V nasledujicim roce 2012 se ale opét zvysila na (zhruba) plvodni hodnotu a oproti
predchozimu roku 2011 stoupla o 10,01%. V dalsSim roce 2013 bilan¢ni suma
pokracovala v ristové tendenci a zvysila se 0 2,48%.
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Pfi pozorovani dlouhodobého majetku si Ize vSimnout mirné kolisavé tendence,
pficemZ k vyraznéjSi zméné dosSlo zroku 2011 na rok 2012, kdy doslo krdstu
dlouhodobého nehmotného majetku o 76,43%. Tento narlst je zpUsoben zvySenim
polozky software, takZe lze usuzovat, Ze podnik v daném roce nakoupil programové
vybaveni. Z vertikalni analyzy rozvahy (viz pfiloha €. 4) je nicméné patrné, Ze na zménu
celkovych aktiv nemd dlouhodoby majek pfili§ podstatny vliv a vyraznéji se tedy na
celkové vysi aktiv projevi zména obéziného majetku (ten ve sledovaném obdobi tvofi
pramérné 81,71% hodnoty vsech aktiv).
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Obrdzek 15  SloZeni aktiv [vlastni zpracovadni]

Pokles aktiv v 2011 je tedy nejvice zplsoben poklesem obéznych aktiv a to z nejvétsi
¢asti poklesem kratkodobych pohledavek, které tvofi v daném roce 52,30% z celkovych
aktiv. Kratkodobé pohleddvky poklesly v roce 2011 o 13,69%.
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Obrdzek 16  Skladba obézZnych aktiv [vlastni zpracovdni]
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Z obrazku €. 16 je navic patrna kolisavd tendence kratkodobého finanéniho majetku

(KFM), kterd se také podili na celkovém poklesu obéznych aktiv a tim i na poklesu aktiv

celkovych. Nejvice je vyvoj KFM ovlivnén stavem polozky ,ucty v bankach”, kterd tvofi

podstatnou vétsinu z celkové sumy KFM.

Co se tyce skladby pasiv, jejich struktura je zachycena na nasledujicim grafu (obr. 17).
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Obrdzek 17  Struktura pasiv [vlastni zpracovadni]

Jak je vidét, nejvétsi vliv na zménu pasiv budou mit cizi zdroje, které ve sledovaném

obdobi tvofi primérné 77,10% jejich hodnoty. Nejvyznamnéjsi poloZkou z cizich zdroja

jsou kratkodobé zavazky a konkrétné zavazky z obchodnich vztaha, které maji do roku

2011 mirné klesajici tendenci a v dalSich letech potom opét mirné stoupaji. Nelze si

nevSimnout zmény v Cerpani bankovnich Gvérld a vypomoci a to jak dlouhodobych

(v roce 2010 a 2011), tak kratkodobych (od r. 2010 do konce sledovaného obdobi).
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Obrdzek 18  Struktura cizich zdroji [vlastni zpracovadni]
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7.1.2 Horizontdlni a vertikdlni analyza vysledovky

Vertikalni analyza vysledovky (pfiloha €. 6) sleduje, jaky podil maji jednotlivé polozky
vykazu na vynosech/nédkladech celkem. Nejvétsi podil na tvorbé celkovych vynosd ma
polozka ,vykony“, coZ je logické, protoZe stavebni podniky mivaji zpravidla vyrobni
charakter. Trzby za prodej zboZzi nemaji vyznamny vliv.
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Obrdzek 19  Vykony podniku [vlastni zpracovdni]

Z horizontalni analyzy vysledovky (pfiloha €. 5) a je patrnda klesajici tendence vykond.
sluzeb, které meziro¢né klesaji celé sledované obdobi, a pravdépodobné bude
zpUsobena vlivem krize nebo i poklesem trzniho podilu v odvétvi (viz pozdéji kap. 8.1,
strana 73). Podobny trend je viditelny témér u vSech poloZek vysledovky. V roce 2011
je provozni zisk prevysen cCistym ziskem, coz bylo zplsobeno zvysenim finan¢niho VH
z dlvodu zvySenych trzeb zprodeje cennych papird a podild. Roku 2013 podnik
vykazuje ztratu, pficemz provozni VH meziro¢né klesl 0 142,67%.
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Obrdzek 20  Vyvoj provozniho VH a Cistého zisku resp. ztraty [vlastni zpracovdni]
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7.2 Cisty pracovni kapital

Tabulka 2 Cisty pracovni kapitdl [vlastni zpracovdni]

Rok 2009 2010 2011 2012 2013
Obézné aktiva 6269618 6419141| 5720897 | 6470343| 6711352
Kratkodoba pasiva | 5533573 | 4 750 167 | 4128 098 | 4 579 856| 5213929
CPK 736 045] 1668 974| 1592 799| 1890487 | 1497 423

Podnik po celé sledované obdobi generuje kladny Cisty pracovni kapital, cozZ je pozitivni
zjisténi, protoZe to znaci, Zze kratkodoba pasiva jsou nizsi neZ kratkodoby majetek.
Podnik tedy po celé sledované obdobi vytvati ,finanéni polstar”, coz je vyznamné pro
jeho likviditu. Zda je likvidita podniku dostatecna se zjisti dalSim zkoumanim pomoci
pomérovych ukazatell likvidity.
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Obrdzek 21  Tvorba CPK (Obéznd aktiva = 100%) [vlastni zpracovdni]

7.3 Analyza pomérovych ukazatelii

Jako prvni jsem provedla analyzu ukazatelll rentability, nasledné likvidity, aktivity a
nakonec ukazatel(l zadluZenosti.

7.3.1 Ukazatele rentability

Pro vypocet ukazatell rentability jsem zvolila zisk EBIT. Pouze pro vypocet rentability
vlastniho kapitalu (ROE) poutZiji zisk EAT. Je to z toho dlivodu, Ze stejné typy ziskl jsou
pouzivany i v Benchmarkingovém diagnostickém systému MPO, takZe vypocitané
hodnoty bude ndsledné mozné porovnat s odvétvim a konkurenénimi podniky.

Ukazatele vynosnosti hodnoti vynosnost jednotlivych polozek a za pozitivni stav se

povaZuje, pokud maji stoupajici tendenci a jsou vyssi nez bezrizikova sazba.
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Tabulka 3 Ukazatele rentability [vlastni zpracovadni] [36]
Ukazatel / Rok 2009 2010 2011 2012 2013
ROA —ren. aktiv 5,58% 3,48% 6,87% 1,93% -1,11%
ROE —ren. vl. kapitalu 19,25% 10,98% 25,63% 4,44% -4,50%
ROS —ren. trzeb 2,73% 1,95% 4,14% 1,40% -0,94%
ROCE - ren. dlouh. kap. 21,73% 10,92% 20,09% 5,08% -3,06%
Bezrizikova sazba 4,67% 3,71% 3,51% 2,31% 2,26%

Na nasledujicim grafu (obrazek €. 22), je patrné, Ze vSechny ukazatele rentability maji
podobny trend. Vyrazny je predevsim propad vroce 2013, ktery se dal ocekdvat,
vzhledem k celkovému snizeni ziskovosti podniku.
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Obrdzek 22  Vyvoj ukazateld rentability ve sledovaném obdobi [vlastni zpracovdni]

Ukazatele rentability maji kolisavy trend. V roce 2010 klesly jednotlivé ukazatele
vynosnosti oproti pfedchozimu roku, ale v nasledujicim roce 2011 zase jejich hodnota
stoupala. Zroku 2011 na rok 2012 potom dochazi k vyraznéjSimu propadu, ktery
pokracuje v ndsledujicim roce, kdy se jednotlivé ukazatele rentability propadly az do
minusovych hodnot.

Za zminku stoji zhodnoceni ukazatele vynosnosti vlastniho kapitalu (ROE), u néhoz
plati doporuceni, Ze by mél prevySovat hodnotu bezrizikovych akcii. Jestlize je jeho
mensi zhodnoceni svych penéz. Pro vypocet tohoto ukazatele jsem pocitala se ziskem
EAT (Cisty zisk), protoZe dan ze zisku neni soucdst vydélku investora. Ukazatel ROE
dosahuje dobrych hodnot, ale v poslednim sledovaném roce klesd a jde i pod
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vynosnost bezrizikovych sazeb. Pro dalsi vyhodnoceni by bylo dobré sledovat jeho
nasledujici vyvoj v dalSich letech.

Hodnoty ukazatel( rentability nemaji pfilis pfiznivy prabéh. Jak si vynosnost podniku
stoji oproti odvétvovému priméru a konkurenénim spole¢nostem bude porovnano
v kapitole 8.

7.3.2 Ukazatele likvidity

Tabulka 4 Ukazatele likvidity [vlastni zpracovani]

Ukazatel / Rok 2009 2010| 2011| 2012| 2013| Doporucena hodn.
L1 = Okamyzita likv. 0,30 0,15 0,12 0,35 0,19 0,2az0,5

L2 = Pohotova likv. 1,08 1,29 1,27 1,34 1,22 1az1,5

L3 = BéZna likv. 1,13 1,35 1,39 1,41 1,29 1,5az2,5

Ukazatel okamzité likvidity (L1) ma kolisavou tendenci. V letech 2010, 2011 a 2013 ani
nedosahuje doporucenych hodnot, za coz mUze snizeni kratkodobého finanéniho
majetku (konkrétné ucty v bankach) ve zminénych letech. V téchto problémovych
letech ma tedy podnik nedostatecny kratkodoby financni majetek, ktery potom
nepokryje kratkodobé zavazky a kratkodobé bankovni Gvéry.
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Obrazek 23 L1 — OkamZita likvidita [vlastni zpracovani] [36]

Ukazatel pohotové likvidity (L2) ma vétsi vypovidajici schopnost, protoze zhodnocuje
schopnost podniku vyrovnat se se zavazky, aniz by byl nucen prodat své zasoby.
Doporucena hodnota tohoto ukazatele je mezi 1 az 1,5 a plati, Ze pokud hodnota
ukazatele klesne pod 1, podnik ma problémy s vyrovnavanim zavazkd.
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Hodnoty pohotové likvidity podniku vysly po celé sledované obdobi v doporuc¢eném
rozmezi (jak je patrné z nasledujiciho obrazku ¢. 24), takZze konstatuji, Ze podnik je na
tom s pohotovou likviditou dobfe.
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Obrdzek 24 L2 — pohotovd likvidita [vlastni zpracovdni] [36]

Posledni z ukazateld likvidity sleduje, kolikrat celkova obéina aktiva pokryvaji
kratkodobé cizi zdroje. Podnik ani vjednom ze sledovanych let nedosahuje
doporucenych hodnot pro ukazatel bézné likvidity (L3).
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Obrdzek 25 L3 —béZnd likvidita [vlastni zpracovdni] [36]
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7.3.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity (téZ obratovosti) popisuji schopnost podniku nakladat s aktivy. Pro
posouzeni jsem vybrala ukazatele, jejichz hodnoty jsou vypocitany v nasledujici tabulce

5.
Tabulka 5 Ukazatele aktivity [vlastni zpracovdni]
Ukazatel / Rok 2009 2010 2011 2012 2013
Obrat celkovych aktiv 2,05 1,79 1,66 1,38 1,18
Doba obratu zasob 6,5 7,3 14,5 10,8 13,3
Doba obratu pohledavek 74,2 90,0 92,9 86,0 138,2
Doba obratu zavazkul 127,7 120,7 113,1 140,8 182,9

Obrat celkovych aktiv by se mél obecné pohybovat nad hodnotou 1, ale plati, Ze ¢im
vyssSi hodnota, tim Iépe, protoze podnik je produktivni, bez nutnosti zvySovat finanéni
zdroje. Podnik tuto podminku splfiuje a dokonce se drzi i nad odvétvovym priamérem
po celou sledovanou dobu, ale vykazuje klesajici tendenci, coZ je odrazem sniZujicich se
trzeb podniku.
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Obrdzek 26  Obrat celkovych aktiv [vlastni zpracovdni] [36]

Vyvoj ukazatele doby obratu zasob vykazuje stoupajici tendenci. Podniku trva ¢im dal
tim déle, nez zasoby preméni Ci spotiebuje. V roce 2011 stoupl tento ukazatel priblizné
o polovinu. Pfi blizSim zkoumani a rozkladu ukazatele jsem zjistila, Ze v roce 2011 doslo
k navysSeni zasob pfi sou¢asném snizeni trzeb. Zminéné navyseni zdsob bylo zplsobeno
hlavné zvySenim hodnoty nedokoncenych vyrobk(i a polotovari. Vyvoj doby obratu
zasob je ilustrovan na nasledujicim obrazku ¢. 27.
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Obrazek 27  Doba obratu zdsob [vlastni zpracovadni]

Doba splatnosti faktur se ve stavebnictvi pohybuje okolo 70 dni. Samoziejmé je pro
podnik priznivéjsi, pokud je doba obratu zavazku vyssi neZz doba obratu pohledavek,
protoZze vtakovém pripadé vyuzivad tzv. levného dodavatelského Uvéru a to ma
pozitivni dopad na jeho likviditu. Pfi porovnani doby obratu zavazk(i a pohledavek jsem
zjistila, Ze podnik plati svoje zavazky pozdéji, nez jsou mu uhrazeny pohledavky, coz je
pozitivni. Vroce 2012 doslo kvyraznéjsimu zvySeni doby obratu zavazk( a
v nasledujicim roce tento rostouci trend pokracoval i u doby obratu pohledavek, coz
bylo zplisobeno vyraznym snizovanim trzeb. Dalsi negativni skutecnost je previs
zdvazkd nad pohledavkami v letech 2009, 2010 a 2012. Idedlné by ve zdravém podniku
mél byt mirny previs pohleddvek nad zavazky.

200
175 —
150 —
125 —
100 —
7S 1 mm —
50 —
25 —
0 - . .
2009 2010 2011 2012 2013
m Doba obratu pohledavek Doba obratu zavazku

Obrdzek 28  Srovndni doby obratu pohleddvek a zdvazku [vlastni zpracovani]

7.3.4 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti popisuji kapitdlovou strukturu podniku, tedy pomér ciziho a
vlastniho kapitdlu. Pro posouzeni zadluZenosti podniku slouzi koeficient
samofinancovani, dopliikovym ukazatelem je celkova zadluzenost podniku.
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Tabulka 6 Ukazatele zadluZenosti [vlastni zpracovadni]
Ukazatel / Rok 2009 2010 2011 2012 2013
Koeficient samofinancovani 19,58% 21,38% 22,43% 25,86% 23,70%
Urokové kryti 7,54 7,56 13,41 4,76 -3,43

Z nasledujiciho obrazku €. 29 je patrny vyvoj koeficientu samofinancovani, jehoZ vyse
v Case mirné roste (kromé posledniho sledovaného roku). Primérné se pohybuje okolo
22,6%, coz je v porovnani s odvétvim velmi malo. Vyse koeficientu samofinancovani za
odveétvi se pohybuje kolem 38,7%.

Z téchto vysledkl je jasné, Ze celkova zadluZenost podniku dosahuje vyssich hodnot,
nez je tomu u odvétvi. Ukazatele zadluZenosti hodnoti spolu s ukazateli likvidity
celkovou stabilitu podniku. Vzhledem k ne pfilis dobrym vysledkim likvidity by tedy
vysoka zadluZzenost mohla mit dopad na finanéni stabilitu podniku.
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Obrdzek 29  Srovndni koeficientu samofinancovdni s odvétvim [vlastni zpracovdni]

Co se tyce ukazatele urokového kryti, ktery hodnoti schopnost zisku pokryt placené
uroky, jeho hodnota se pohybuje v uspokojivych hodnotach po celou sledovanou dobu,
kromé roku 2013, kdy se ukazatel propadl do zdpornych hodnot. Tento negativni
propad ma na svédomi zdporny vysledek hospodareni v daném roce.
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7.4 Analyza soustav ukazateltu

K lepSimu pochopeni finanéniho vyvoje a ksouhrnnému hodnoceni jsem pouzila
soustavu ukazatell, konkrétné index IN95 a Kralicklv Quicktest. Vypocitané hodnoty
jsou vyhodnoceny do tabulek a barevné odliSeny pro lepsi orientaci. Zelend znaci dobry

M

stav, Seda znamena, Ze se podnik nachazi vtzv. ,Sedé zéné” a oraniova barva

znazornuje Spatny stav podniku.

7.4.1 IN95

Index IN95 se fadi mezi bankrotni modely a zvolila jsem ho, protoZe pfi analyze
zohlednuje specifika odvétvi tim, Ze jednotlivym ukazatelim ptidéluje vahu na zakladé
pfislusnosti k odvétvi.

Tabulka 7 Vypocitané hodnoty IN95 [vlastni zpracovadni]

Rok 2009 2010 2011 2012 2013

IN9S 1,73 1,63 2,12 2,12 1,00

Z grafu lze vycist, jak si podnik ve sledovaném obdobi vedl. Prvni dva roky se nachazel
v Sedé zoné. VdalSich dvou letech si vyrazné polepsil, ale posledni rok 2013 se
vyskytoval na pomezi Sedé zdny a financni tisné, coz znaci nepfiznivy vyvoj podniku.
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Obrdzek 30  Index IN95 [vlastni zpracovdni]
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7.4.2 Kralickiiv Quicktest

Z bonitnich modell byl vybran KralickGv Quicktest, protoZze pomahda zhodnotit nejen
celkovou situaci podniku, ale souéasné i finan¢ni a vynosovou situaci.

Tabulka 8 Vysledky Kralickova Quicktestu [vlastni zpracovdni]

Rok 2009 2010 2011 2012 2013
Hodnoceni finanéni stability 2,00 1,50 1,50 2,50 1,50
Hodnoceni vynosové situace 1,50 0,50 0,50 1,50 0,00
Hodnoceni celkové situace 1,75 1,00 1,00 2,00 0,75

Kralickdv Quicktest zhodnocuje celkovou situaci podniku jako ne pfilis pozitivni. Od
roku 2009 do roku 2012 se nachazi v Sedé z6né. Posledni hodnoceny rok 2013 je jeho
celkovd situace ve Spatném stavu. Financni stabilita podniku se po celé obdobi
pohybuje v Sedé zéné a ma kolisavou tendenci. Vyrazny pokles nastava predevsim
v letech 2010, 2011 a 2013 a je zpUsoben zapornym CF z provozni ¢innosti. Vynosova
situace podniku vykazuje jesté horsi vysledky a to predevsim v letech 2010, 2011 a
2013, kdy je ve Spatném stavu. V roku 2013 je vynosova situace hodnocena nulovym
poctem bodU, co ma potom negativni dopad na situaci celkovou.
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Obrazek 31  Kralickiv Quicktext [vlastni zpracovani]
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8 ANALYZA KONKURENCESCHOPNOSTI PODNIKU

8.1 Vyhodnoceni financni analyzy a posouzeni
konkurenceschopnosti

V nasledujici kapitole jsou vybrané ukazatele podniku porovnany s odvétvovym
prameérem a s vyznamnymi konkurenénimi podniky.

Pfed srovnanim hodnot pomérovych ukazateld, jsem jesté porovnala vyvoj
zaméstnanosti jednotlivych podnikl, ktery je podplrnym ukazatelem pfi analyze
celkového hospodareni podniku. Strategicky chce podnik rist a zvétSovat své kapacity
za UcCelem dosahovani vétSich zisk(. JestliZe podnik naopak svoje zaméstnance
propousti, znamena to obvykle, Ze byl donucen k radikalnim Setticim kroklm.

Tabulka 9 Pocet zaméstnancu [vlastni zpracovadni]

g:#ﬂ;g;ggcfst 2009 2010 2011 2012 2013
XYZ 1951 1880 1632 1441 1450
Metrostav 3199 3071 3106 3147 3063
Strabag 2465 2416 2224 2161 2014
Skanska 4846 3907 3635 3491 3225

Z vyvoje zaméstnanosti vyplyva, Ze podnik XYZ byl pravdépodobné nucen pfijmout
Usporna opatreni. Pofet zaméstnancll klesal od roku 2010 do roku 2012, kdy byl pocet
navyseni. V porovnani s konkuren¢nimi podniky jsem zjistila, Ze spoleCnost Metrostav
se neuchylovala k tak radikalnim zméndm v oblasti zaméstnanosti. Strabag je na tom
priblizné podobné jako podnik XYZ. Nejhire dopadla spolec¢nost Skanska, ktera
z plivodniho poctu 4846 zaméstnancu (v roce 2009) sniZila jejich pocet na 3225 (k roku
2013).
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Obrazek 32  Pocet zaméstnanci [vlastni zpracovani]
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Co se tyce srovnani ukazatele produktivity prace z pfidané hodnoty, ktery udava,
jakou pramérnou pfidanou hodnotu vytvofril jeden zaméstnanec za rok, hodnoty pro
podnik XYZ a konkurenci jsou vypocitany v nasledujici tabulce 10. Za idealni se
povaZuje, pokud ukazatel v ¢ase roste.

Tabulka 10  Produktivita prdce z pfidané hodnoty [vlastni zpracovdni]

Eéﬁi%'iﬂv(ﬁgiceé p Adane | 5509 2010 2011 2012 2013
XYZ 919 860 855 982 631
Metrostav 1131 1286 1263 1171 1263
Strabag 544 636 693 677 524
Skanska 1227 1188 902 786 555

Z vypocitanych hodnot vyplyva, Ze pfidana hodnota podniku XYZ je mirné rozkolisana
s klesajici tendenci, pricemz vroce 2013 je propad nejvyraznéjsi. Z konkurencnich
podnik( si nejlépe vede Metrostav a.s., kterému se dafi udrZzovat produktivitu prace na
viceméné konstantni urovni. Nejhire je na tom naopak Skanska a.s., kterd méla
ukazatel v roce 2009 nejvyssi ze vSech sledovanych podnik(. Ve sledovaném obdobi ale
hodnota ukazatele postupné klesa, pficemzZ v roce 2013 ¢ini celkovy propad o 54,8%
méné oproti prvnimu sledovanému roku.
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Obrazek 33  Produktivita prdce z pridané hodnoty [vlastni zpracovadni]

Produktivita prace z pfidané hodnoty se sice aZz tak rapidné nesnizuje, to je ale ddno
tim, Ze spolu s klesajicimi vykony klesa i vykonova spotfeba a navic podnik pfijal
opatfeni v podobé snizovani poctu zaméstnancu. Do tvorby hospodarského vysledku
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nicméné nevstupuje pouze pfidana hodnota, jakoz i dalSi nakladové a vynosové
polozky. Proto mé zajimalo, jaka je prGmérnd produktivita prace ze zisku (EBIT). Tento
ukazatel jsem zkonstruovala podobné jako ukazatel produktivity prace z pfidané
hodnoty. Pfidanou hodnotu jsem ale nahradila ziskem a vysledny ukazatel popisuje,
jakd pramérna cast zisku pred zdanénim a uroky je tvorena jednim zaméstnancem.
Vzhledem ktomu, Ze konkurenéni podniky mohou mit jinou strukturu vynosd a
naklad( podilejici se na celkové tvorbé hospodarského vysledku, zdd se mi vhodnéjsi
porovnat jako vystup podniku pfimo zisk, tedy pocitat produktivitu prace z néj.

Tabulka 11  Produktivita prdce ze zisku EBIT [vlastni zpracovdni]
PSRN [l 22 Ei 2009 2010 2011 2012 2013
(vtis. K é)

XYZ 222 146 299 106 -51
Metrostav 298 304 276 146 153
Strabag 280 176 148 89 234
Skanska 344 240 26 11 -228
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Obrdzek 34  Produktivita prdce ze zisku [vlastni zpracovdni]

Z vysledkl je patrné, Ze produktivita prace ze zisku ma klesajici tendenci. Rok 2011 je
vyjimkou, protoze doslo k vyraznému navyseni financniho vysledku hospodareni, co
mélo za nasledek celkové zvyseni hospodaiského vysledku. V roce 2013 nastal vyrazny
propad produktivity a podnik byl ve ztraté.

Z pomérovych ukazateld byl jako prvni zhodnocen ukazatel rentability vlastniho
kapitalu (ROE), ktery pocita se ziskem EAT (Cisty zisk). ROE hodnoti, jak je vynosny
vlastni kapitdl vloZeny investory. Tento ukazatel jsem srovnala i s hodnotou bezrizikové
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sazby (konkrétné desetiletych statnich dluhopis(i), kterd je povazovadna za hlavni
indikator vyhodnosti investice. Jestlize je ukazatel ROE nizsi nez hodnota bezrizikové
sazby, tak se investorovi investice nevyplati. Trend tohoto ukazatele ma ve sledovaném
obdobi obecné klesajici tendenci, az na vyjimku vroce 2011, ktera je zpUsobena
navysenim financ¢niho vysledku hospodareni.

V porovnani s konkurenci si podnik vede prvni tfi roky pomérné dobre. V roce 2012 ale
zaCina za konkurencénimi podniky zaostdvat a vroce 2013 se dostal dokonce do
zapornych hodnot, coz bylo zplisobeno ztratovosti podniku.

Obecné je tendence ukazatele rentability vlastniho kapitalu u zkoumanych podnikd i u
odvétvi klesajici, coZ je pravdépodobné zplsobeno dopady hospodarské krize. Podniky
Metrostav a.s. a Strabag a.s., ale situaci vletech 2012 a 2013 ustaly mnohem |épe.
Z toho lze usuzovat, Ze pljde pravdépodobné nejen o vliv krize jako takové, ale i o
ztratu trzniho podilu.
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Obrdzek 35  Rentabilita vl. kapitdlu — srovndni s konkurenty [vlastni zpracovadni] [36]
Pro srovnani likvidity mezi konkurenty jsem vybrala ukazatel pohotové likvidity (L1),
ktery hodnoti schopnost podniku hradit své zdvazky, bez nutnosti prodat zasoby. Na

grafu je vyznadend doporuéend hodnota pro tento ukazatel, kterd by se méla
pohybovat mezi hodnotami 1 a 2. Sledovany podnik tuto podminku spliuje,
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v porovnani s ostatnimi podniky se pohybuje spiSe na hrané, ale ma pomérné

evvs

pravdépodobné nastaly problémy spojené s dopady krize.

Hodnoty ukazatele pohotové likvidity, stejné jako likvidity okamzité a béiné, se
nicméné v odvétvi pohybuji ve vysSich hodnotach a i nejvyznamnéjsi konkurenti na
trhu dosahuji vyssich hodnot. Pohotova likvidita se u konkurencnich podnik(i pohybuje
okolo 1,5. Aby se podnik v budoucnosti vyhnul s problémy spojenymi s insolventnosti,
bylo by pravdépodobné lepsi, kdyby hodnota ukazatele L1 byla o néco vyssi.
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Obrazek 36  Pohotova likvidita — srovnani s konkurenty [vlastni zpracovadni] [36]

Pro zhodnoceni zadluZenosti podniku jsem vybrala koeficient samofinancovani, ktery
ukazuje jaké je procento vlastniho kapitalu podniku. Jeho doplnék je potom celkova
zadluzZenost podniku.

V praméru se koeficient samofinancovani pohybuje kolem 39%. Z toho lze usuzovat, Ze
zkoumany podnik XYZ je vice zadluzeny, nez by bylo vhodné. Nékdy je vyssi
zadluZenost vyhodnéjsi, protoze podnik mlze kapital vhodné investovat a dosahovat
vyssi vynosnosti. Z predchoziho zhodnoceni ukazatel(l rentability ale vyplyva, Ze tato
vy$Si zadluZzenost nema pfilis pozitivni vliv na celkovou vynosnost podniku a proto by
bylo lepsi vhodnéji alokovat celkova pasiva podniku.
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Obrazek 37  Koef. samofinancovdni — srovndni s konkurenty [vlastni zpracovdni] [36]

Z ukazatelU aktivity jsem pro mezipodnikové srovnani vybrala ukazatel obratu aktiv.
Vysledek tohoto ukazatele je pfiznivy, pohybuje se nad hodnotou 1 a je dokonce vyssi,
neZ je odvétvovy primér. Podnik tedy efektivné naklada se svym majetkem a vede si
Iépe nez konkurence.
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Obrdzek 38  Obrat aktiv — srovndni s konkurenty [vlastni zpracovadni] [36]
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Pro shrnuti vysledkl a porovnani s odvétvim je vyuZit nasledujici tzv. Spider graf.
Vynosnost podniku i likvidita se pohybuji pod odvétvovym primérem. Naopak
s obratem aktiv je na tom podnik dobre.
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Obrazek 39  Srovndni jednotlivych ukazateli s odvétvim — primérné za sledované
obdobi [vlastni zpracovani] [36]

Vzhledem k nepfiznivému vyvoji podnikové vykonnosti jsem se jesté rozhodla pomérit
trzni podil podniku XYZ. Celkova stavebni produkce v dobé krize klesala, takie je
logické, Zze budou klesat i trzby jednotlivych podnik(i. Chtéla jsem ale zjistit, jak
vyznamny podil na tom ma krize samotnda a nakolik je to ovlivnéno klesajicim trznim
podilem. Zjistila jsem, Ze vletech 2009 aZz 2012 trini podil podniku XYZ meziro¢né
klesal. V poslednim roce 2013 jeho trzni podil vzrostl o 0,01%. Skanska a.s. prodélala
jesté vyraznéjsi propad triniho podilu, kdy z5,09% v roce 2009 skoncila na 2,25%
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trzniho podilu vroce 2013. Podniku Metrostav a.s. se naproti tomu dafilo udrzet si
trzni pozici a dokonce ji jesté posilnil.

Tabulka 12

[vlastni zpracovadni] [19]

Trzni podil podniku XYZ a.s. a srovndvané konkurence

2009 2010 2011 2012 2013
SEREOT 9Ese WL 507 709 | 477793 | 451853 | 413933 | 387 588
(mil. K&; béZné ceny)
7 Trzby v CR (mil. K&)| 9 860 7 700 6 616 5810 | 5462
Trzni podil 1,94% | 1,61% | 1,46% | 1,40% |1,41%
Metrostay LLZRYV CR (mil. K& | 20906 | 20814 | 20844 | 19417 | 19310
Trzni podil 412% | 436% | 4,61% | 4,69% | 4,98%
ckanska IOV V CR (mil. K& | 25819 | 17237 | 11772 9960 | 8694
Trzni podil 509% | 3,61% | 2,61% | 2,41% | 2,24%
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Obrdzek 40

TrZzni podily jednotlivych podniki [vlastni zpracovadni] [19]

Vzhledem k tomu, Ze vyznamnou cast trzeb tvofi verejné zakazky, a vzhledem k tomu,

evvzs

Ziskovost uz podnik totiZ snizovat nem(ze, protoZe jiz je na minimu a pravdépodobné

jde do soutéZi s nakladovymi cenami. Nejvétsi nakladovou polozku podniku tvofi

»sluzby“, takZze by bylo vhodné se pfi finanénim Fizeni zaméfit na tuto polozku. Podil

vefejnych a soukromych zakazek na trzbach znazornuje nasledujici obrazek ¢. 41.
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Obrazek 41

8.2 SWOT analyza
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Podil vefejnych zakdzek na trzbdch [vlastni zpracovadni]

Na zdkladé provedené analyzy a studia podnikovych podkladl nyni definuji pomoci

SWOT analyzy nejvyznamnéjsi silné a slabé stranky podniku a pfilezitosti a hrozby

pUsobici v jeho okoli.

STRENGTHS - SILNE STRANKY

 Multioborova spole¢nost

* Spole¢nost s dlouholetou tradici

» Zazemi mezinarodni skupiny

* Velké mnozstvi referenénich staveb

* ZkuSenosti s Zelezni¢nimi stavbami

 Zahrani¢ni pusobnost (pfedevsim
Slovensko, Madarsko, Polsko aj.)

OPPORTUNITIES - PRILEZITOSTI

» Expanze na zahranicni trhy
(pfedevsim vychodni Evropy)

* Realizace projektt PPP

* ZlepSujici se vyvoj narodni ekonomiky

* Posilovani trzniho postaveni na
Slovensku

WEAKNESSES - SLABE STRANKY

« Citlivost na vyvoj narodni ekonomiky
* VVyrazny dopad krize

* SniZzovani stavu zaméstnancu

* Nizké hodnoty rentability

* Nizké hodnoty likvidity

* Vysoké naklady

THREATS - HROZBY

 Rust cenové hladiny ve stavebnictvi
* VVstup novych konkurentt

« Snizovani trzniho podilu v CR

* Rizika v oblasti fizeni projektu

* Nepfiznivy vyvoj narodni ekonomiky

Obrdzek 42  SWOT analyza [vlastni zpracovdni]
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9 VYHODNOCENI VYSLEDKU

Na zakladé dosazenych vysledkd financni analyzy lze zhodnotit, Ze financni situace
podniku je ve sledovaném obdobi nastavena nepfiznivé. Z provedené analyzy se da
vyvodit, Ze podnik XYZ a.s. vyrazné zasahla financni krize, ktera se u néj plné projevila
roku 2012, kdy dosSlo k poklesu vynosnosti a celkovému snizeni podnikové
produktivity. Zaroven ve sledovaném obdobi podnik ztraci trzni podil. V porovnani
s nejvyznamné;jSimi konkurenty si podnik do roku 2012, co se vynosnosti tyce, nevedl|
zle. V dalSim roce 2013 nicméné pokracoval v nastaveném nepfiznivém trendu klesani
vynosnosti i produktivity a dostal se do ztraty. Roku 2013 v tomto ohledu tedy vyrazné
za konkurenci zaostava.

Celkovou vykonnost podniku spolu s rentabilitou pomaha hodnotit aktivita neboli
obratovost. Co se tedy téchto ukazatell tyka, je na tom sledovany podnik v porovnani
s konkurenty pomérné dobfe. Ukazatele sice vykazuji negativni trendy, jako je klesajici
doba obratu celkovych aktiv nebo prodluzujici se doba splaceni faktur. Tento jev je ale
spiSe odrazem celkové makroekonomické situace. Podnik XYZ a.s. se udrZuje viceméneé
nad primérem mezi konkurenénimi podniky a odvétvim. Po celou dobu se mu dafi
udrzovat vyssi dobu obratu zavazk( neZ dobu obratu pohleddvek a to ma pozitivni vliv
na jeho likviditu, protoZe podnik vyuziva levného dodavatelského uvéru.

Finan¢ni stabilita je definovana likviditou a zadluZzenosti. Okamzita likvidita vykazovala
velmi rozkolisany pribéh, coz bylo zplsobeno stavem penézniho majetku, kdy v letech
2010, 2011 a 2013 vyrazné klesala polozka ,ucty v bankach”. Tento pokles mohl byt
v letech 2011 a 2013 ¢aste¢né zplsoben nesplacenymi fakturami, protoze podrobné;si
analyzou jsem zjistila, Ze v téchto letech se podniku vyrazné navysily pohledavky po
Ihdté splatnosti. Pohotovou a béznou likviditu se sledovanému podniku dafi drzet ve
vyrovnané vysi, coz je pozitivni. Na druhou stranu se hodnoty vsech likvidit pohybuji
pod odvétvovym priimérem i pod hodnotami konkurencnich podnikd. Vtomto sméru
tedy podnik vyrazné pokulhava a ke zlepSeni a posilnéni pozice na trhu by tedy bylo
vhodné lépe fidit svoji likviditu.

U stavebnich podnikl je obecné zadluZzenost pomérné vysoka. Pokud jde o zadluZenost
konkrétniho zkoumaného podniku, zjistila jsem, Ze je jesté vyssi, coZz by samo o sobé
nebyl takovy problém, pokud by to bylo kompenzovano vysSi vynosnosti za
soucasného plnéni podminky likvidity. To oviem v tomhle pripadé pfiliS neplati, takze
bych konstatovala, Ze zadluZenost podniku XYZ a.s. je vy$si neZz by bylo vhodné a jako
takovy je rizikovou investici. Diky tomu potom nemuZe byt povaiovdn za pfiliSnou
konkurenci, protozZe do rizikové investice investor nepUljde a bez vloZzeného kapitalu se
jen tézko bude podnik rozvijet a rlst.
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Celkova situace se vyhodnocuje na zakladé posouzeni vykonnosti a stability podniku.
Zkoumany podnik ma v obou smérech znacné rezervy a v ¢ase se navic nedostatky
zhorsuji, jak na stavebni trh dopadaly nasledky krize. Do roku 2012 se mu dafilo
udrZzovat pozici, ale vroce 2013 vyrazné za svymi konkurenty ztraci. Z toho dlvodu
bych zhodnotila, Ze podnik neni na dobré cesté k udrzeni si své pozice na trhu. Zatim
ho Ize povaZovat za relativné konkurenceschopny, protoze i pres problémy zatim stale
ovlada nemaly podil na trhu. Ke zlepSeni situace ale bude potfeba sledovat dalsi vyvoj
v Case a flexibilnéji reagovat na nastalé situace, pfilezitosti a mozné hrozby.

K dosaZeni stabilniho, idedlné pak vzrastajiciho podilu na trhu bych podniku doporucila
pribéziné sledovani trzniho podilu a ukazatell finan¢ni analyzy, jako nastroje ke
zhodnoceni Uspésnosti a konkurenceschopnosti. Urcité bude dobré dale sledovat vyvoj
ukazatel(l rentability, jako indikator(i toho, zda podnik tvofi hodnotu. Je ale dllezité
vyhodnocovat vynosnost v kontextu sdalSimi ukazateli. VSechny ukazatele spolu
souvisi a vzajemné se doplnuji, takze je dllezité chapat je v SirSich souvislostech. Jako
podplrnou metodu bude vhodné zvolit SWOT analyzu, kterd umozni sledovat moiné
prileZitosti a hrozby a pomuze podniku uvédomovat si své silné a slabé stranky. Jako
vystup tedy budou komplexni informace, slouZici krychlejSimu a flexibilnéjSimu
rozhodovani. To by v zakladé mélo vést k posileni konkurenceschopnosti. Vhodné bude
i pribézné vyuZivat zminéného Benchmarkingového diagnostického systému MPO,
jehoz pouZitim lze sledovat odvétvové priméry a porovnavat vlastni vyvoj vUci
konkurenci. Je také mozné na zakladé verejnych dat pribéiné sledovat a analyzovat
nejsilnéjsi konkurenty, to znamena napfiklad zpracovat finan¢ni analyzu silného
konkuren¢niho podniku a porovnat vlastni dosazené hodnoty stimto pFfimym
vybranym konkurentem.

Z provedené analyzy vyplynulo, Ze hospodariska krize pravdépodobné zasahla podnik
silnéji, nez ostatni stavebni podniky. Témér po celou sledovanou dobu podnik ztraci
trzni podil a posledni rok se u néj neda hovofit o valném finanénim zdravi. Jestlize je
podnik nevykonny a dostava se do financni tisné nelze pfiliS hovofit o jeho
konkurenceschopnosti. Vzhledem k tomu, jak vyznamné se na celkovych podnikovych
trzbach podileji verejné zakazky, bylo by vhodné snizit ndkladovost podniku. Verejné
pravdépodobné do soutéZi snakladovymi cenami a ziskovost uZ snizit nemlze,
nezbyde podniku nic, nez se zaméfit na snizovani nakladd.
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10 ZAVER

V posledni dobé zaZila svétova, jakozZ i Ceska ekonomika velmi tézké ¢asy. V obdobi, kdy
na narodni hospodarstvi dopadla krize, postupné ubyvalo zakdzek nejen ze
soukromého, ale i z verejného sektoru. V dobé priostrujicich se konkurencnich bojl je
pro stavebni podniky daleZité na nastalou situaci flexibilné reagovat a stabilizovat tak
svoji pozici na trhu. Pro podniky je klicové zjistit si své postaveni na trhu, silné a slabé
stranky, pfileZitosti a hrozby, a dle toho vyhodnocovat budouci strategické cile, které je
treba vhodné aplikovat. Jako nastroj ke zjisténi postaveni podniku pomUze analyza
konkurenceschopnosti.

Cilem moji diplomové prace bylo posouzeni konkurenceschopnosti podniku pomoci
metod finan¢ni analyzy. V prvni ¢asti prace jsem vymezila teoretické pojmy a poznatky
tykajici se dané problematiky. Pozornost jsem soustfedila na vyvoj ceského
stavebnictvi v poslednich letech. Pomoci odbornych zdrojli jsem charakterizovala
typické znaky odvétvi a definovala pojem stavebni podnik. Nasledné jsem vysvétlila
pojem ,konkurenceschopnost” a zplsob jeho chapani v kontextu této prace, tedy jako
vysledek vykonnosti podniku. Na zdvér teoretické casti jsem popsala metody a
ukazatele financni analyzy, které byly aplikovany v praktické ¢asti prace.

Pfed samotnymi vypocty jsem identifikovala zkoumany podnik, popsala jeho historicky
vyvoj, oblast jeho pUsobeni, strategické cile a nejvyznamnéjsi konkurenty. Pomoci
ukazatell rentability, likvidity, aktivity a zadluZenosti byla nasledné posouzena
vykonnost i stabilita podniku. Dosazené vysledky jsem vyhodnotila a pomoci
Benchmarkingového diagnostického systému MPO porovnala s odvétvovymi
hodnotami a konkurenty. Vybrané konkurenc¢ni podniky jsem posoudila i metodami
finan¢ni analyzy a to pomoci pomérovych ukazatel(d. Na zavér prace jsem shrnula
dosazené vysledky a navrhla ukazatele a metody vhodné pro dalsi analyzu v budoucnu.
Zvolené metody by mély podniku ulehdit rozeznavani probléma a kritickych oblasti, na
které je treba se zaméfit.

Podniku bych doporucila sledovat predevSim vyvoj triniho podilu a soucasné
vyhodnocovat pomoci ukazatell finan¢ni analyzy svou vykonnost a finan¢ni zdravi.
Vyborny podplrny nastroj, diky kterému lze ziskat informace o vyvoji v odvétvi je
Benchmarkingovy diagnosticky systém Ministerstva primyslu a obchodu CR. Déle by
bylo vhodné podrobné definovat SWOT analyz. Na zakladé takto dosazenych vysledk(
a informaci bude mozné stanovit strategické cile, které pomohou flexibilné reagovat na
vyvoj trhu. To by ve vysledku mélo pfispét k posileni jeho konkurenceschopnosti.
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12 SEZNAM POUZITYCH ZKRATEK A SYMBOLU

BIM  Building Information Modeling — Informacéni model budovy
BOZP Bezpecnost a ochrana zdravi pfi praci
BU  BéZny ucet

CPK  Cisty pracovni kapital

CR  Ceska republika

CSU  Cesky statisticky ufad

EU Evropska unie

FA Financni analyza

GR Generalni feditel

HDP  Hruby domaci produkt

KFM  Kratkodoby finan¢ni majetek

OR Obchodni rejstrik

OSN  Organizace spojenych narodu

PPP  Public Private Partnership

VZZ  Vykaz zisku a ztraty (vysledovka)
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