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Abstrakt

Cilem této diplomové prace bylo provést celkovou strategickou analyzu spole¢nosti D.L.S.,
spol. s r.0. z divodu posouzeni moznosti jejiho dal§iho vyvoje. Celkové strategicka analyza
zahrnuje externi 1 interni analyzu firmy véetné€ vyhodnoceni rizik a vysledkl finan¢ni
analyzy. Vysledkem prace jsou doporuceni a alternativni strategie pro spole¢nost D.L.S.,

spol. s r.0.

Abstract

The goal of this thesis was to do a complete strategic analysis of the company D.I.S., spol. s
r.o. in order to asses the options of its further developement. The strategic analysis
incorporates external and internal analysis of the company including the assesment of risks
and the outcomes of financial analysis. The result of this thesis are suggestions and

alternative strategies for the company D.L.S., spol. s r.o.
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1 Uvod

Spolecnost D.LS., spol. sr.0. prosla vroce 2007 zasadni zménou a tou bylo rozdé€leni
spolecnosti odstépenim na dva samostatné subjekty. Spolecnost D.I.S., spol. s r.o. zistala
zachovana, ale vyclenéna Cast aktiv spoleCnosti pfesla na noveé zalozenou spolec¢nost LRB

BUILD s.r.0., se sidlem v Brng, Kfizikova 2960/72, PSC 612 00.

Rozd€leni spolecnosti odStépenim ma nekolik hlavnich divoda a vyhod:
1) prevence pied piipadnym nespravedlivym insolventnim fizenim,
2) priprava spolecnosti na ptipadny prode;j,
3) je vyhodnéjsi nez zalozeni nové spole¢nosti a nasledny prodej ¢asti majetku této
nové spolecnosti a to z divodu nevzniknuti zavazk mezi spole¢nostmi a také dani
z ptfevodu nemovitosti,
4) rozdeleni nékolika Cinnosti jednoho subjektu na vice spolecnosti a tim zvySeni

transparentnosti téchto ¢innosti a v disledku také vétsi efektivita.

Primarnim zameétenim spole¢nosti LRB BUILD s r.0. je pronajem nemovitosti, bytl
a nebytovych prostor. Predtim, nez doslo k jejimu odstépeni, se touto ¢innosti zabyvala
samotnd D.L.S., spol. s r.0. Spolecnost D.L.S., spol. s r.o. se dale zaméfuje na jeji ptvodni

primarni ¢innost a tou jsou stavebni prace a dalsi souvisejici ¢innosti.

Vedeni spole¢nosti D.L.S., spol. s r.0. momentaln¢ uvazuje o dalSich moznostech vyvoje

této spolecnosti a jednou z hlavnich moZznosti je prodej této spolec¢nosti.

V obdobi financni krize je tento krok zvlasté obtizny, jelikoz potencidlni investoii jsou
opatrnéjsi pfi koupi spole¢nosti. Ekonomicka krize byva problémem nejen pro samotny

podnik, ale pro celé podnikatelské prostiedi.



Dal8im dtlezitym faktorem pro vedeni spolec¢nosti D.L.S., spol. s r.0. je ten, Ze v poslednich

vvvvvv

rozeberu.
2 Vymezeni cili

Cilem této diplomové prace je provést celkovou strategickou analyzu spolec¢nosti D.L.S.,
spol. s r.0. z divodu posouzeni moznosti jejiho dal§iho vyvoje. Celkové strategicka analyza
zahrnuje externi i interni analyzu firmy v¢etné vyhodnoceni rizik a vysledkii finan¢ni

analyzy.

Ke splnéni hlavniho cile prace, kterym je zpracovani strategické analyzy D.I.S., spol. s r.0.
je tfeba splnit n€kolik dil¢ich cild, kterymi jsou:
» ziskani teoretickych poznatki z oblasti vyuzivanych metod,
» seznameni se s analyzovanou firmou a srovnavanymi firmami vcetné jejich
dosavadniho vyvoje,

» zpracovani a vyhodnoceni analyz.

Strategicka analyza bude predev§im zahrnovat vyhodnoceni situace v odvétvi stavebnictvi
v CR a zhodnoceni samotné firmy D.LS., spol. s r.0., a to prostfednictvim finanéni analyzy
a dalSich nastroji. Firmu D.L.S., spol. s r.0. porovndm se srovnatelnymi konkurencnimi
firmami v jejim oboru podnikdni, mimo jiné prostfednictvim vybranych finan¢nich
ukazatelll. Témito firmami jsou IMOS Brno, a.s. (ddle IMOS Brno) a FIRESTA-Fiser,

rekonstrukce, stavby a.s. (dale Firesta).
Na zakladé zjiSténych poznatki, poskytnutych dat i ndzorti topmanagementu, bude mozné

kone¢né firmu hodnotit z hlediska jejiho minulého a soucasného vyvoje a predevsim

navrhnout moznosti jejiho dalSiho postupu.
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3 Zvolené metody a techniky zpracovani diplomové prace

3.1 Klasifikace problému v diplomové praci

Definovani problému

Spravna definice problému fesené¢ho v diplomové praci nehledé na jeho obtiznost jednim
nevyieSeny. Jelikoz jde o kli€ovy problém, souvisi jeho vyfeSeni s dal§i fadou souvisejicich

problémd.

3.2 Zaikladni metody pouZité pri zpracovani diplomové prace

Metodou rozumime uspotradanou ¢innost vedouci k dosazeni vytyceného cile.

Metody zkoumani:
e obecné metody
» pozorovani
» analyza a syntéza
» indukce a dedukce
» komparace a abstrakce
e specialni metody
» matematické a statistické
» ckonometrie
» kybernetika a synergetika

» geograficka, historicka a monograficka

Z téchto metod jsem v praci vyuzil predev§im metod analyzy, syntézy, indukce, dedukce

a komparace.
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Analyza a syntéza
Analyza je metoda védeckého zkoumani, jehoz zékladem je bud’ rozlozeni zkoumaného
jevu na ¢ast a, nebo myslenkové roz¢lenéni logickou cestou. Syntézou rozumime poznévaci

postup, pii némz se vysledky analyzy skladaji dohromady

Indukce a dedukce
Indukece je logické tvoteni zavérh na zakladé isudkl z jednotlivych ptipadi,
tzn. zobecnovani. Dedukce je logické tvotfeni zavért od vSeobecného soudu k jednotlivym

ptipadim.

Komparace

Komparace je metoda, jejimz zdkladem je srovndvani jevi a udalosti. (31)

12



4 Teoreticka vychodiska

4.1 Strategické rizeni

stanovenym cilim. Cili mtze byt fada, v tomto ohledu zvazujeme predevsim cile, kterych

se snazi organizace (podnik) dosdhnout.

Strategicky management je soucast managementu, kterd se zabyva formulaci

strategii a jejich realizaci.

Vliv strategického managementu na dlouhodobé fungovéni firmy je jesté posilen nestalou
hospodaiskou situaci posledni doby. V dobé hospodarské krize jsou firmy Casto donuceny

k takovym kroktm, jako je redukce nabidky a propousténi zaméstnancu.

Strategii samoziejm¢ musi kazda firma volit jinak, protoze pro kazdou firmu plati jiné
podminky. Pfi tvorbé cilli organizace je podstatné vcasné rozpoznani prilezitosti 1 hrozeb,

které maji na podnikéani daného subjektu vliv.

Podle rozclenéni strategického rizeni na jednotlivé faze T. Mallyou v knize Zaklady

strategického fizeni a rozhodovani je mozné tyto faze zestrucnit nasledovne:

e Identifikace sou¢asnych podnikovych misi a cilii.
e Strategicka analyza.

e Formulace a vybér strategie.

e Implementace strategie.

e Hodnoceni a kontrola strategie.
(33)
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4.1.1 Strategicka analyza a zména strategie firmy

Strategicka analyza je nastroj pro posouzeni vnitfnich zdrojii a schopnosti analyzované
spolecnosti, jeji konkurencni pozice a umoziuje lépe porozumét strategickym schopnostem
spolecnosti a také jejim silnym a slabym strankam. Také by méla dat odpovédi na smér

jejiho dalsiho vyvoje.

Strategickd analyza se sklada ze souboru analyz, které zkoumaji jednotliva okoli a témi
jsou:
»  Externi prostiedi (externi okoli/vng&jsi okoli).
- makrookoli
- mikrookoli

» Interni prosttedi (interni okoli/vnitini okoli).

V piipadé, Ze strategicka analyza zjisti nedostatky firmy, bude muset management firmy

posoudit zdvaznost daného zjisténi a pfipadné na tyto nedostatky reagovat.

Strategickd analyza hleda pfedevsim odpovédi na tyto otdzky:
1. Dochézi ke zménam v prostfedi, v némz firma funguje a pisobi tyto zmény na

firmu samotnou a na jeji aktivity?

2. Jakeé jsou interni faktory firmy? Jaké jsou jeji silné a slabé stranky, jaké

jsou jeji moznosti a hrozby?

3. Jaké je oborové okoli podniku (vyjednévaci sila zdkaznikli a dodavatelii, hrozba

vstupu novych konkurentii, hrozba substitu¢nich vyrobkl a rivalita na trhu)?

(10)
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4.1.1.1 Analyza externiho prostiedi

Analyza externiho prostfedi podniku sestava z analyzy pftilezitosti a hrozeb pro podnik. Na
vysledky této analyzy navazuje strategie podniku tak, aby vyuzivala pfilezitosti a celila

hrozbam.

Analyzované okoli podniku délime na:
» Mikrookoli (odvétvi, v némz podnik soutézi s ostatnimi konkurenty).

» Makrookoli (prostiedi pro vsech mikrookoli).

Analyza makrookoli

Makrookoli je prostiedi, které zahrnuje vlivy plisobici na sledovany podnik. K analyze

makrookoli pouzijeme STEPE/PESTE/PEST analyzu.

SLEPTE analyza
SLEPTE analyza je analyza vlivu okolniho prostfedi na firmu (makrookoli).
Byva casto oznaCovéana jako PEST, SLEPT atd. SLEPTE navic obsahuje analyzu
ekologickych faktorii. Celkem zahrnuje SLEPTE analyzu téchto faktori:
» politicko-legislativni,
ekonomické,
sociokulturni,

technologické,

vV V V V

ekologické.

Analyza mikrookoli
Analyza mikrookoli vétSinou zac¢ind analyzou odvétvi, ve kterém se analyzovany podnik
nachdzi. Pti analyze odvétvi se zamétfim na klicové faktory pro stavebni firmu plsobici

v oblasti inzenyrského stavitelstvi. Témito faktory jsou napiiklad planovany rozpocet

15



statniho fondu dopravni infrastruktury, ze kterého se dané zakazky financuji, vyvoj poctu

zakazek, cen materialli, stavebni produkce atd.

K analyze mikrookoli je ddle mozné pouzit Porteriv model péti sil.

Porteriiv model péti sil

Porterova teorie se pokousi vysvétlit konkurencéni chovani pomoci vyvoje situace na trhu.
Porterv model se pouziva k vysvétleni toho, jak aktivity a chovani trznich subjekti
ovliviiuji ziskovost téchto subjektl. S rustem konkurence se trzni subjekt stavd méné
ziskovy, se slabnouci konkurenci ziskovost roste. Kazdy vyvoj, ktery ma vliv na ziskovost,

chape Porter jako faktor konkurence. (26)
Pét zakladnich konkurencnich sil definovanych Porterem podle (26):

1. vnitini rivalita, 2. rivalita novych konkurentti, 3. rivalita zplsobend substitu¢nimi

produkty, 4. rivalita zplisobena zékazniky, 5. rivalita zplisobena dodavateli .

Schéma 1: Porteriiv model péti sil (26)
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1. Vnitini rivalita — konkurence mezi spole¢nostmi, které podnikaji na stejném trznim

segmentu. Je ovlivnéna témito faktory:

stupent koncentrace (nizky pocCet konkurentli ukazuje na vysokou koncentraci a
vysoky stupent konkurence, a naopak vysoky pocet konkurentd znamena nizky
stupent koncentrace a tim také niz$i intenzitu konkurencnich tlaki),

mira diferenciace vyrobku (¢im diferencovanéjsi jsou vyrobky nebo sluzby, tim
ucinngjsi je obrana proti konkuren¢nim tlakim),

zmény velikosti trhu (zvétSovani trhu vede ke snizeni intenzity konkurencnich tlaka
a naopak),

struktura nakladii (vysoké fixni naklady pfi zmenSujicim se trhu casto vedou k
cenové konkurenci),

objem vyrobnich kapacit (vyssi rust vyrobnich kapacit, nez je rtst trhu, znamena
zostfeni konkurence),

bariéry vystupu (pokud je téZké, nebo nakladné opustit klesajici sektor, zvysuje to

konkurenci v sektoru).

2. Rivalita novych konkurentéi — moznost vstupu novych konkurentli do daného sektoru

roste s mirou ziskovosti, ristem sektoru a snadnou dostupnosti. V tom okamziku hraji roli

strategické a strukturalni vstupni bariéry.

3. Rivalita substituti — vyrobky s moznosti se funkéné vzajemné nahradit, znamenaji pro

stavajici dodavatele hrozbu, ktera roste vzdy, kdyz:

pomér kvalita / cena je lepsi u substitutu,
jsou flexibilni zékaznici,
zékaznici nemusi investovat ve vyznamné miie, pokud chtéji prejit od ptivodniho

vyrobku k substitutu.

4. Rivalita zptusobena zakazniky — vliv zakaznikl na ziskovost je ovlivnén t€émito faktory:
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o koncentrace zakaznikl (¢im menS$i mnozstvi zdkaznikd kupuje dany produkt, tim
siln&jsi je jejich vyjedndvaci pozice vici dodavateli),

e moznost zpétné integrace v prumyslovém fetézci,

e stupenn diferenciace produkti (zakaznik, ktery je zavisly na specializovaném
produktu, ma slabsi vyjednévaci pozici),

o citlivost na kvalitu produktu (zakaznik, ktery je siln¢ zavisly na kvalité specifického

vyrobku, ma slabsi vyjednavaci pozici).

5. Rivalita zpisobena dodavateli — plati zde podobna pravidla jako u zékaznikd, jejich

sila roste kdyz:

e dojde ke zvySeni koncentrace dodavatell,

o se dodavaji diferencovanéjsi produkty,

e jejich produkt je nositel podstatnych kvalitativnich parametrt, dilezitych pro
kone¢ny produkt by byl zakaznik donucen k velkym investicim pii pfechodu k

jinému dodavateli.

4.1.1.2 Analyza interniho prostredi

Mimo analyzy okolniho prostiedi je tfeba se zaméfit i na analyzu zdroji a schopnosti
vlastniho podniku. Analyza interniho prostfedi umozni ur€it predev§im specifické prednosti

podniku.
Analyza interniho prostfedi, diky niz je mozné analyzovat vlastni zdroje a schopnosti
podniku, se po provedeni vSech analyz da do souvislosti s pfilezitostmi a hrozbami, které se

tykaji okolniho prostfedi podniku.

Analyza interniho prostfedi podniku zahrnuje analyzu vnitfnich zdroji a schopnosti

podniku, konkuren¢ni vyhody, sily podniku a jejich hodnoceni.
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V praci se zaméfim predev§im na financni analyzu a vyuziji néstroje Bowmanovy

strategické hodiny.

Financ¢ni analyza

Vyznam finan¢ni analyzy a informac¢niho zdroje

,Jakékoli finan¢ni rozhodovani musi byt podlozeno finan¢ni analyzou. Proto jednou

z rozhodujicich fazi finanéniho managementu je finan¢ni analyza. Na jejich vysledcich je
zalozeno fizeni financi (finan¢ni struktury a jejich zmén), fizeni a financovani obéznych

aktiv a investic, cenova a dividendova politika podniku aj.

Zdrojem udaji pro finanéni analyzu jsou nejen interni finan¢ni vykazy (rozvaha, vykaz
ziskli a ztrat, vykaz o cash flow), vyrocni zpravy, riznd statistickd Setfeni, udaje
manazerského ucetnictvi aj., ale 1 externi udaje o jinych podnicich (naptf. udaje ze
Statistické ro¢enky CSU, z Obchodniho véstniku, z Prospektu emitenta cennych papirt
SCP aj.); ty slouzi predevSim pro srovnavani s ostatnimi, hlavné konkuren¢nimi podniky.*

(13. str. 243)

Pristupy k financni analyze

Fundamentalni analyza

Fundamentalni analyza zahrnuje rozbory zalozené na rozsahlych znalostech vzdjemnych
souvislosti mezi ekonomickymi a mimoekonomickymi jevy, na zkuSenostech odbornikt
(pozorovatelq, ale i tc¢astnikli ekonomickych procesii) a na jejich odhadech i citu. Vyuziva
kvalitativnich informaci a to pfedevS§im bez algoritmizovanych vypocti. Napt. vyuziti

na akciovych trzich — sledovani cen akcii a jejich vyvoje. (20)
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Technicka analyza

Technickd analyza vyuzivd matematickych, matematicko-statistickych a dalSich

algoritmizovanych metod pro zpracovani ekonomickych dat kvantitativniho charakteru.

Tato metoda vyuziva tzv. elementarni a vyssi metody:

» matematicko-statistické: bodové odhady, distribu¢ni fce, korelacni koeficienty,
analyza rozptylu, regresni analyza, faktorova a diskrimina¢ni analyza atd.,

» nestatistické: neuronové sité, fuzzy mnoziny, atd. (27)

V praktické ¢asti mé diplomové prace budu pouzivat metody elementarni technické
analyzy. V nasledujici ¢asti jsou popsany nejCastéji pouzivané techniky elementdrni

technické analyzy podle (27).

Techniky pouZivané ve financni analyze (elementdrni technicka analyza)

,»Ve finan¢ni analyze se pouzivaji rizné rozborové techniky. Kromé rozboru absolutnich
ukazateli je Siroce rozsifen procentni rozbor, pomérové ukazatele, Altmantv vzorec a jiné
metody predikce finan¢ni tisné, vzorec Du Pont., pyramidovéa analyza, v posledni dobé¢

ukazatele pfidané hodnoty (MVA, EVA) aj.

Technika procentniho rozboru spociva v tom, Ze krom¢ absolutnich hodnot jednotlivych
polozek rozvahy a vysledovky se pocita jejich procentni podil na celku (v rozvaze na sumé
aktiv, tj. na bilanénim souctu, ve vysledovce na celkovych vynosech) a sleduje se jejich
vyvoj v jednotlivych obdobich, nebo se srovndva s jinymi (konkuren¢nimi) podniky.

Protoze jde o jednoduchou metodu, neni nutné ji dale rozebirat.

Pomérova analyza pracuje s pomérovymi ukazateli, které pfedstavuji podil dvou
absolutnich ukazatell, napt. podil zisku pfipadajici na 1 K¢ trzeb. Sleduje se celd fada
pomérovych ukazateli, které se seskupuji do nékolika skupin.

Protoze jejich podrobny vycet pfesahuje zaméteni této knihy, uvedeme pouze hlavni

ptedstavitele jednotlivych skupin.” (13. str. 243)
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Hlavni skupiny pomérovych ukazatelii

Popis hlavnich skupin pomérovych ukazateli podle (13, str. 243 az str. 245)

>

Ukazatele finan¢ni situace

K nim se obvykle fadi ukazatele likvidity a ukazatele zadluZenosti.

Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity méfi schopnost firmy uspokojit (vyrovnat) své splatn¢ zavazky.
Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti méfi rozsah, v jakém podnik uziva k financovani dluhu.
Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi, jak efektivné podnik hospodaii se svymi aktivy. Pocitaji se

pro jednotlivé skupiny aktiv: zasoby, pohledavky, fixni aktiva, obéZzna aktiva a pro cel-
kova aktiva.

Ukazatele vynosnosti (rentability, ziskovosti)

Ukazatele méii Cisty vysledek podnikového snazeni; ukazuji kombinovany vliv
likvidity, aktivity a zadluzenosti na Cisty zisk podniku.

Ukazatele trzni hodnoty

Tyto ukazatele vyjadfuji, jak je trhem (burzou, investory) hodnocena minuld ¢innost
podniku a jeho budouci vyhled. Jsou vysledkem trovné vSech vySe uvedenych oblasti

likvidity podniku, vyuziti aktiv, vyuziti dluht a vynosnosti podniku.

Analyza pomérovych ukazatelii

Nejcastéji pouzivanym ndstrojem financni analyzy jsou pomérové ukazatele. Vyjadiuji

vztah mezi absolutnimi ukazateli a mezi polozkami ucetnich vykazi. Pomérové ukazatele

se vypocitaji jako pomér jedné polozky nebo skupiny polozek k jiné. Mezi polozkami

uvadénymi do poméru musi byt vzajemna souvislost. Tyto ukazatele umoziuji ziskat

rychly obraz o finan¢nich charakteristikach zkoumaného podniku. (27)
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Vyhody tvorby pomérovych ukazateli:
» prevadi hrubé udaje na porovnatelné ukazatele mezi podniky,
» umoznuji analyzu ¢asového vyvoje,

» umoziuji konstrukei finanénich modelt. (27)

Ukazatele rentability (vynosnosti, ziskovosti)

» Rentabilita celkovych vlozenych prostiedkii (Return on Assets - ROA, vynos na

celkova aktiva)

Z diavodu ovlivnéni ukazatele strukturou financovani a moznosti porovnani podniku
s podniky s rozdilnou kapitalovou strukturou je vhodnéjsi pouziti pouziti provozniho

hospodaiského vysledku v Citateli. (8)

:(0) S — -

Celkova aktiva

» Rentabilita vlastniho kapitalu (Return on Equity - ROE) (13)

Cisty zisk
ROE = -

Vlastni kapital

» Ukazatel rentability trzeb (Return on Sales)
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Pro srovnani rtiznych firem se navzédjem z Citatele vylucuji zkreslujici vlivy rozdilné

skladby kapitalu (zisk, uroky) a dava se ptednost provoznimu zisku (EBIT) pted EAT.
(11

EBIT
ROS = -
Trzby (vynosy, vykony)
Ukazatele aktivity
Celkova aktiva
» Vazanost celkovych aktiv = ----------—----- (11, str. 66)

» Rychlost obratu celkovych aktiv (Obrat celkovych aktiv) (13)
Trzby
Obrat celkovych aktiv = -------=-----cmoeee-
Celkova aktiva

» Rychlost obratu stalych aktiv (Obrat stalych aktiv) (13)

Trzby (vynosy, vykony)
Obrat stalych aktiv = ----------m-emo—-

Stala aktiva

» Rychlost obratu pohledavek (Obrat pohledavek (11, str. 60))
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Trzby

Obrat pohledavek =
Pohledavky
» Primérna doba inkasa pohledavek
365

Priimérna doba inkasa pohledavek = -----------mmmmmmmmmmemmeee

rychlost obratu pohledavek

Alternativni moznost vypoctu se stejnym vysledkem: (Marini¢ P., Finan¢ni analyza a

finan¢ni planovani ve firemni praxi, 2009, str. 60):

Pohledavky
Priimérna doba inkasa pohledavek = ---------m-mrmmmmmmmmemeeee

Trzby/365

Ukazatele zadluZenosti

» Ukazatel celkového zadluzeni (zadluZzenost) (13)

Celkové¢ dluhy

Zadluzenost =

Celkova aktiva

» Ukazatel miry finan¢ni samostatnosti (equity ratio, kvota vlastniho kapitalu (11, str.

70))

Vlastni kapital

kvota vlastniho kapitlu = ----------omcmmmmemm -

Celkova aktiva
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» Dluh na vlastni kapital (debt to equity ratio, koeficient zadluzenosti (11, str. 70))

Celkové zavazky

koeficient zadluZzenosti = ------=----——-ceeeeeev

Vlastni kapital
Ukazatele likvidity
Obézna aktiva
» bézna likvidita = -------emmemmmm e (11, str. 74)
kratkodobé zavazky
Bankrotni modely

Bankrotni modely vznikly na zakladé¢ vyhodnoceni skutecnych dat velmi rozsahlého

souboru podnik.

Altmanova formule bankrotu (Z-skore)

Altmanova formule bankrotu vychézi z diskriminacni analyzy uskute¢néné koncem 60. let,

a v 80. letech u nékoika desitek zbankrotovanych a nezbankrotovanych firem.

Profesor Altman stanovil diskriminacni funkci vedouci k vypoctu Z-skore diferencované
pro firmy s akciemi obchodovatelnymi na burze a dal$i verzi pro ostatni firmy. (11, str.
129)

Pro firmy neobchodovatelné na burze se vypocita (11, str. 129):

Zi=0,717 * x1 + 0,847 * x2 + 3,107 * x3 + 0,420 * x4 + 0,998 * x5
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kde

x1 = Pracovni kapital / Celkova aktiva
x2 = Zisk po zdanéni / Celkové aktiva
x3 = EBIT / Celkova aktiva

x4 = Vlastni kapital / Cizi kapital

x5 = Trzby / Celkova aktiva

Interpretace:
hodnoty vyssi nez 2,9 — ptedpoklad uspokojivé financni situace
hodnoty v intervalu 2,9 — 1,2 - dal8i vyvoj nelze pfesnéji stanovit (,,Seda zéna“),

hodnoty nizsi nez, nebo rovny 1,2 - podnik ohrozen vaznymi finan¢nimi problémy

Index IN9S

,Je vysledkem analyzy 24 empiricko-induktivnich ukazatelovych systémii, které¢ vznikly na

zaklad¢ modeld, ratingu a praktické zkusenosti pfi analyze finan¢niho zdravi podnikd.

Obdobn¢ jako Altmanovo Z-skdre obsahuje index divéryhodnosti IN standardni pomérové

ukazatele z oblasti aktivity, vynosnosti, zadluZenosti a likvidity a urci se ze vztahu:

lyro rychlou identifikaci tvorby (¢i niceni) hodnoty firmou sestavili autofi zjednoduSeny
vypocet indexu IN. Vychazi z toho, Ze existuje korelace mezi tvorbou hodnoty a vyhranymi
kvantitativnimi proménnymi, které byly ur€eny pomoci diskrimina¢ni analyzy, na zaklad¢
udajti z 1 698 Ceskych primyslovych podnikd.* (11, str 130)

Rovnice pro vypocet indexu ma nasledujici tvar (11):

IN=-0,017 A/CK + 4,573 EBIT/A + 0,481 V/A + 0,015 OA/CKkr
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Kde

A = celkova aktiva

CK = cizi kapital

EBIT = zisk pted Groky a danémi
V = celkové vynosy firmy

OA = obézna aktiva

CKkr = kratkodobé zavazky

IN < 0,684 netvofi hodnotu pro vlastnika

0,684 <=1N < 1,089 spise netvoii hodnotu pro vlastnika
1,089 <= 1IN < 1,420 nelze urcit — Seda zoéna

1,420 <=1IN = 2,070 spise tvoii hodnotu pro vlastnika
IN>=2,070 tvoti hodnotu pro vlastnika

Bowmanovy straegické hodiny
Strategické hodiny Cliffa Bowmana jsou jednou z vhodnych cest jak analyzovat

konkuren¢ni pozici spole¢nosti v porovnani s konkurenci.

Bowman vychazi z Porterovych generickych nastrojt, kterymi jsou:
» Strategie minimalizace nakladu.
» Strategie diferenciace.
» Strategie zaméteni.

A definuje 8 rliznych strategii, které jsou kombinaci riznych trovni ceny a hodnoty.

Strategie tvotici Bowmanovy strategické hodiny:

1. Nizka cena/nizka ptidana hodnota.

2. Nizka cena.
3. Hybrid.
4. Diferenciace.

27



5. Zamétena diferenciace.
6. Zvysend cena/standardni produkt.
7. ZvySena cena/nizkd hodnota produktu.
8. Standardni cena/nizk4 hodnota.
39)

Bowmanovy straegické hodiny

Schéma 2: Bowmanovy strategické hodiny (vlastni tvorba autora na zaklade:

http://www.zanthus.com/databank/strategy/images/bowmans_strategy.png)
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4.1.2 Alternativni strategie

4.1.2.1 Obecné strategické alternativy

Z diivodu popisu a vysvétleni riznych strategickych variant bylo vytvofeno mnoho
strategickych modelt. Tyto modely jsou manazerim napomocny v porozumeéni vztahl

strategie jejich spolec¢nosti a okolniho prostiedi.

Existuji Ctyti zakladni zptsoby pohledu na chapani strategie organizace a témi jsou:
» stabilizace,
» expanze,
» omezeni,

» kombinace pfedchazejicich.

Stabilizace

Tuto strategii voli ty firmy, které se rozhodnou pokracovat se stejnymi

vyrobky nebo sluzbami na stejnych trzich s tim, Ze se zaméfuji na zlepSovani svych
vykonii. Tato strategie miize byt zvolena pro zvySovani zisku tak, ze firma zlepsi
efektivitu svych soucasnych aktivit. Management se vétSinou kloni k této strategii
predevsim v téchto ptipadech:

1) Spolecnost si vede dobie nebo aspoii tak sama na sebe vnima a management

si neni zcela jist tim, ktera rozhodnuti jsou toho pfi¢inou. Proto se rozhodne
pokracovat ,tak jako vzdy*.

2) Stabilizace je méné rizikova. Zejména velké spolecnosti a ty v minulosti
uspesné se ke zméndm odhodlévaji obtizné.

3) Stabilizace je snazsi a pohodIngjsi. Neni tfeba ménit rutinni postupy.

4) Prosttedi je povazovano za stabilni s nepatrnymi hrozbami ¢i piilezitostmi.

Expanze

Tuto strategii sleduji ty firmy, které rozsifuji svou ¢innost o dalsi vyrobek nebo

v

strategii z téchto divodu:
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1) V nestalych (rychle se ménicich) primyslovych odvétvich mize snaha o
stabilizaci pfinést v dlouhodobém vyhledu zénik. Expanze muze byt

v n¢kterych nestalych oblastech ,,zachrannym kruhem* k pteziti.

2) Motivace. Stabilizace pfinasi sice niz$i riziko, ale také méné penéz a
ocenéni. Mnoho strategii prameni ze snahy manaZzeri o ziskat vyhody (vétsi
uznani, finan¢ni ocenéni...).

3) Tlak ze strany majitelil a akcionaia, kteti zadaji vyssi vynosy svych investic.
4) Jisté presvédceni, ze rychlé zmény v okolnim prostiedi expanzi vyzaduji.
Expanze sice vétsSinou vede ke zlepSeni vykont spole¢nosti, ale pfi
pfecenovani stale se méniciho prostiedi mize také vést k tzv. ,,rastu

za kazdou cenu®, ktery nemusi byt efektivni.

Omezeni

Tuto strategii si voli ty firmy, které vidi nutnost redukovat své vyrobky nebo

sluzby, trhy nebo funkce, nebo ty firmy, jez se chtéji zamétit na zlepSeni svych funkci
omezenim nékterych ¢innosti. Pti takovém omezeni se spoleCnost mize napf.
rozhodnout prodavat vSechny své vyrobky jedinému zékaznikovi, ¢imz se vytvofi tzv.
monopsonisticky vztah = jediny odbératel.

Rozhodnuti pfistoupit ke strategii omezeni je pro manazery vétSinou velmi

obtizné, protoze naznacuje vzdy néci selhani. Ale tato strategie mize byt vyuzita také
k tomu, aby zménila negativni trendy a pfipravila podklady pro inovaci, nové vyrobky,
ptipadné trhy.

Manazefi proto ptistupuji ke strategii omezeni z téchto diivodi:

1) Spolecnost si nevede dobie nebo je to takto vnimano.

2) Nedaii se dosahnout organizac¢nich cili zvolenou strategii a vzrusta tlak ze

strany akcionait, zdkazniki, odbératelll na zlepSeni vykonu.

3) Hrozby v okolnim prostiedi se jevi jako natolik zavazné, Ze si s nimi klicové
konkuren¢ni vyhody spole¢nosti neporadi.

4) Externi pftilezitosti, kde by spolecnost mohla vyuzit svych pfednosti, jsou

nékde jinde, nez kde v soucasnosti ptisobi.
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Kombinace

Strategii kombinace voli ty spolecnosti, které cilen¢ a védomé zavidéji ve stejné

dobé¢ v jednotlivych strategickych podnikatelskych jednotkach rozdilné strategie nebo
planuji pouzit v budoucnosti nékolik po sobé jdoucich nésledujicich rozdilnych

strategii. (5)

4.1.2.2 Porterovy generické strategie

Kazda spolecnost musi d€lat rozhodnuti a vybér, ktery produkt bude vyrabeét,

vyvijet nebo poskytovat a ve kterych obchodnich oblastech bude pusobit. Strategicka
analyza ma za ukol zjednodusit tento vybér identifikovanim atraktivnich

obchodnich oblasti a produkti. Uspésna strategie ale vyzaduje &init rozhodnuti jak

soutézit na vybranych trzich nebo segmentech.

M. Porter fika, ze ve vybéru konkurencni strategie maji manaZeti v podstaté nasledujici

moznosti:

1) Vedeni v nejnizSich nakladech — tato strategie znamenda, ze firma chce dosahovat
standardni produkty a snaZzi se o co nejvétsi podil na trhu. Cena produktu byva

na primérné Urovni, piipadné pod ni tak, aby byla vysoce konkuren¢ni.

2) Diferenciace — pii vyb¢ru této strategie se musi firma soustfedit na vyvoj nebo
vytvofeni obrazu o unikatnim produktu pro zékazniky, s vysokou ptidanou
hodnotou vzhledem ke konkurentim. To ji umoZzni stanovit cenu vysoko nad

prumér trhu. Firma si nicméné musi vybrat, v ¢em bude odlisnéa od konkurentii.
3) Zaméreni — Porter zdlraziluje, Ze je nutné se rozhodnout, jestli bude firma

pusobit na Sirokém, masovém trhu nebo se bude specializovat na uzky segment

trhu.(5)

31



4.1.2.3 Strategické alternativy

Cilt organizace muze byt dosazeno mnoha zptisoby. Z vySe uvedenych

obecnych strategii 1ze odvodit n€kolik konkrétnéjsich strategii.
Obvykle se uvadi 12 raznych strategickych alternativ, které si manazeii mohou zvolit:
koncentrace, rozvoj trhu, rozvoj vyrobku, inovace, horizontalni a vertikalni integrace, joint

venture, soustfedéna diverzifikace, slozena diverzifikace, redukce, rozdé€leni a likvidace.

Pti volbé konkrétni strategie je mozné vyuzit matici SWOT. (5)

Matice SWOT - Strategické alternativy

Schéma 3: Matice SWOT - Strategické alternativy, vlastni tvorba autora na zakladée (5)
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4.1.3 Vybér strategie

Po identifikaci riznych moznych strategii, bychom méli n€kterou vybrat jako nejvhodnéji
realizovatelnou. Proto musime urcit také kritéria vybéru — vhodnost, realizovatelnost a
akceptovatelnost.
Vhodnost strategie — v zasad¢ posuzujeme odpovédi na otazky, jestli strategie:

» Reaguje na vnéjsi pfilezitosti v prostiedi?
Eliminuje hrozby okoli?
Vyuziva a rozviji silné stranky spolecnosti?

Odpovida vliviim okolniho prostiedi?

YV V V V

Je v souladu se stanovenymi strategickymi cily spolecnosti?

Realizovatelnost strategie — je kritérium sledujici praktickou stranku
strategie. Hodnoti naroky jak na zdroje, tak na strategické schopnosti spole¢nosti.
Realizovatelnost odpovida na otazky, jestli:

» Jsou dostupné potiebné zdroje?

» Jaka bude reakce konkurence?

» Budou dostupné pottebné technologie, material a sluzby?

Pro rozhodovani tykajici se realizovatelnosti strategie se vyuziva finan¢ni analyzy, ktera

bude soucasti praktické ¢asti této prace.

Akceptovatelnost strategie — nam fika do jaké miry spliluje strategie ocekéavani
z4jmovych skupin a jak odpovida rizikim. V zasad¢ se jedna o posouzeni téchto otazek:

» Jaké bude finan¢ni riziko?

» Dojde ke zméné organizac¢nich jednotek?

» Je strategie v souladu se zajmy vlastnikt?

» Jaka je navratnost vynalozenych prostredka? (5)
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4.1.4

Implementace strategie

Manazeti by se pifi implementaci nové strategie méli zabyvat také nasledujicimi

implementacni kroky:

>

YV V V

YV V.V V V V V V

Pterozdélit zdroje tak, aby byly vyhovujici pro potieby nové strategie.
Identifikovat kli¢ové ukoly zajistujici ispéch nové strategie.
Naplanovat prioritni strategické aktivity.

Upravit organizacni strukturu tak, aby umoznila efektivni vykondvani
Vypracovat nové standardy pro pracovni postupy.

Implementovat prvky firemni kultury pro podporu strategie.

Vytvoftit motivacni systém podporujici usili lidi v realizaci strategie.
Zajistit odpovidajici podplirny informacni systém.

Ptizplisobit nové strategii systém hodnoceni kontroly a vykonnosti.
Zabezpecit podpirny vnitrofiremni komunikacni systém.

Zavést mechanismy benchmarkingu.

Prevést strategii do provoznich cild. (5)

4.2 SWOT matice

SWOT matici je mozné chéapat jako identifikaci internich silnych a slabych stranek

zkoumaného subjektu vztazené k prileZitostem a hrozbam vnéjSiho prostfedi. SWOT

matice ukazuje jejich vziajemnou interakci a nabizi se jako jednoduchy prosttedek pro

rozhodovaci procesy a strategické planovani. (38)

Prvni

krok SWOT matice spociva v sestaveni seznamu jednotlivych polozek.

Silné a slabé stranky, hrozby a pfilezitosti se uvadi do tabulky:
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Vnitini silné stranky Vnitini slabé stranky

l. l.
2. 2.
3. 3.
4. 4.

Vnéjsi prilezitosti  'Vnéjsi hrozby
1. l.

2 2

3. 3.

4 4

Tabulka 1: SWOT matice (38)

SWOT matice vychazi ze dvou oblasti:

» Vnitini prostiedi (silné a slabé stranky)

» Vnéjsi prostiredi (ptilezitosti a hrozby)

»Definovani prilezitosti a hrozeb vSak neni absolutni. Co miize vypadat na prvni pohled
jako prilezitost, pfi bliz§im pohledu, vztazeno k internim elementim, jako jsou zejména
zdroje organizace, ale i k externim, jako je napf. oCekavani spolecnosti, se miize zménit v
ptilezitost velmi relativni a naopak, hrozby mohou v dlouhodobém pohledu predstavovat

prilezitosti.* (38)
Shrnuti

SWOT matice je jednoduchy a ucinny nastroj ke zkoumani vnitiniho a vnéjsiho prostredi
subjektu a jejich interakci. Sama je pouze pomocnym ndstrojem a méla by se provadét

periodicky.
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5 Charakteristika spole¢nosti D.L.S., spol. s r.o.

5.1 Historie

Firma D.LS., spol. s r.0. se fadi mezi stiedné velké stavebni firmy v Ceské republice. Byla
zaloZena v roce 1992 byvalymi pracovniky Dopravnich staveb Olomouc se zkuSenostmi ze
vSech oblasti dopravniho a inZenyrského stavitelstvi. Ve vysoce konkuren¢nim prostredi si
jiz pres deset let udrzuje stabilni pozici ve mésté Brné a expanduje do celého tizemi Ceské

republiky. (18)

5.2 Profil spoleCnosti

D.L.S., spol. s r.0. je moderni stavebni spole¢nost s dostatecnou vyrobnich kapacitou,
stabilnim zdzemim a fadou zkuSenych odborniki. Spole¢nost ma kvalitni vybaveni od
drobné mechanizace az po moderni stfedni a téZkou techniku pro plnéni pozadavki

provadénych staveb.

Firma D.L.S., spol. s r.0. se zamétuje piredevSim na silnicni stavby, vystavby a rekonstrukce
vodovodi a kanalizaci, mostl, betonovych konstrukei a vodohospodaiské stavby. Vedlejsi
specialni prace tvoii Upravy méstskych parkd, ulic ¢i historickych center. Firma je schopna
realizovat 1 rozséhlejsi stavby typu primyslovych zon. To vSe firma dopliuje zdmecnickou

vyrobou, opravami tézké a lehké mechanizace, piij¢ovanim techniky atd.

Vynikajicimi referencemi pro firmu jsou dokoncené rozsahlé a technicky naro¢né stavby.
To dava potencialnim investoriim v oblastech, na které se firma zamétuje moznost, aby si

ov¢ftili kvalitu prace spolecnosti.

Firma D.LS., spol. s r.0. disponuje fadou certifikati a osvédceni. Ty podtrhuji kvalitu
provadénych praci, ochrany Zivotniho prostfedi a také dodrzovani bezpec¢nosti a ochrany

zdravi pfi praci. (18)
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Certifikaty a osvédceni které byly firm¢e udé€leny:

- Osvédéeni o zavedeni a udrzovani systému managementu jakosti podle CSN EN
ISO 9001:2001, které bylo v firmé& udé€leno v roce 2003 a v roce 2006 potvrzeno
uspésnou recertifikaci.

- Certifikat systému ochrany Zivotniho prostiedi podle CSN EN ISO 14001 a
systému bezpecnosti o ochrany zdravi pii praci podle OHSAS 18001:1999 obdrzela
firma v roce 2004 a uspesné ho potvrdila recertifikaci v roce 2007.

- potvrzeni Narodniho bezpecnostniho tfadu podle zédkona 148/1998 Sb. o ochrané

utajovanych skutecnosti ziskala firma D.L.S., spol. s r.0. v roce 2004. (18)

5.3 Prehled vyznamnych staveb

Vyznamné zakazky roku 2007:

111/3773 Lomnice u TiSnova, 2. stavba

Investor: Sprava a udrzba silnic Jihomoravského kraje, ptisp.organizace kraje, 2006 — 2007

Silnice 1/52 Brno — Rajhrad, most ev.¢. 52-024
Investor: Reditelstvi silnic a dalnic CR, 2006-2007

Komplexni regenerace historického jadra — ostatni komunikace — rekonstrukce ulice

Postovské

Investor: Statutarni mésto Brno, 2007

Uprava toku Leskavy — 2. etapa

Investor: Statutarni mesto Brno, 2007

11/405 Jihlava — Ptiseka
Investor: kraj Vysocina, 2005-2007
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Brno, Domazlicka, Tabor I — kompletni oprava a rekonstrukce inzenyrskych siti/ vodovod,

kanalizace, chodniky, komunikace, plynovod, plynovodni ptipojky/
Investor: Statutdrni mésto Brno, Brnénské komunikace, a.s.; Brnénské vodarny a
kanalizace, a.s.; Jihomoravska plynarenska, a.s.; 2006-2007

Vyznamné zakazky roku 2008:

Silnice /48 Chotébuz —Cesky T&Sin, oprava

Investor: Reditelstvi silnic a dalnic CR, 2008

Skladka Kozlany III. etapa
Investor: RESPONO, a.s., 2008

Silnice 1/52 Brno — Rajhrad, most ev.¢. 52-020
Investor: Reditelstvi silnic a dalnic CR, 2008

Oprava mostt v obci Vojkovice, ev.¢. 48-058 a 48-059¢

Investor: Reditelstvi silnic a dalnic CR, 2008

Rekonstrukce mostu D2 — 048, km 51,520

Investor: Reditelstvi silnic a dalnic CR, 2008

Vyznamné zakazky realizované v roce 2009:

Silnice 1/23 Vysoké Popovice, most ev.¢.23-052

Investor: Reditelstvi silnic a dalnic CR

Piestupni uzel Rajhrad, Zelezni¢ni stanice

Investor: Sprava a udrzba silnic Jihomoravského kraje
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111/4135 Rybniky most 4135-3

Investor: Sprava a udrzba silnic Jihomoravského kraje

Vyznamné zakazky k realizaci v roce 2010:

Brno, Chladkova — rekonstrukce vodovodu

Investor: Statutarni mésto Brno, 2009-2010

Brno, Rekonstrukce inZzenyrskych siti MC Brno - Retkovice

Investor: Statutarni mésto Brno, 2009-2010

Brno, Moravské nameésti véetné Béhounské

Investor: Statutarni mésto Brno, 2009-2010

V ramci sdruzeni jsou realizovany zakazky:

Ticha Orlice, Chocen, zvySeni ochrany mésta. rekonstrukci a hrazemi

Investor: Povodi Labe, statni podnik, 2009-2010

Labe, Jaromér, zvvSeni ochrany meésta rekonstrukci koryta a hrazemi

Investor: Povodi Labe, statni podnik, 2009-2012

5.4 Vyvoj poctu pracovniki

pocet pracovnikil 2005 2006 2007 2008 2009
celkem 207 203 172 198 183
THP 82 91 81 96 85
ostatni 125 112 91 102 98

tabulka 2: Pocet pracovnikti D.I.S., spol. s r.0. (zdroj: Vyro¢ni zprava 2009 - D.I.S., spol. s r.0.)
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5.5 Skladba vykoni

2005 2006 2007 2008 2009

obrat celkem v tis. K¢ 953 140 937 204 705 768 925 734 870 653
z toho:

silni¢ni stavby 375756 392 380 187 545 270 162 261 301
vodovody a kanalizace 359732 292 392 190 246 442 127 207 722
mosty a betonové konstrukce 129 310 137 068 69 321 124 634 278 311
vodohospodarské stavby 70 068 90317 228 115 81423 93 124
pozemni stavby 0 0 0 0 17713
plynofikace 10352 13 738 11385 0 0
ostatni sluzby 7922 11309 19 156 7388 12 482

tabulka 3: Skladba vykont D.I.S., spol. s r.0. (zdroj: Vyro¢ni zprava 2009 - D.L.S., spol. s r.0.)

5.6 Popis srovnatelnych konkurencnich firem

V oblasti Jizni Moravy jsou nejvétsimi srovnatelnymi konkurenty pro spolec¢nost D.I.S.,

spol. s r.0. firmy: IMOS Brno, a.s. a FIRESTA-Fiser, rekonstrukce, stavby a.s.

5.6.1 IMOS Brno, a.s.

Zakladni informace

IMOS Brno, a.s. vstoupila na cesky stavebni trh pocatkem roku 1997 a stala se vyznamnou
stavebni spolecnosti. Béhem své existence si vybudovala pevnou pozici mezi stavebnimi
spole¢nostmi a rychle rozsifila svoji ptisobnost z jihomoravského regionu na celou Ceskou

ey e

od roku 1990.

Spolecnost je od cCervna 2005 rozdélena na zavod pozemniho stavitelstvi a zavod
vodohospodaitskych a dopravnich staveb sidlici v Brné€ a zdvod Ostrava zaméteny pievazné
na pozemni stavby, se sidlem v Ostravé. Na Slovensku firmu IMOS zastupuje organizacna

zlozka Slovensko, ktera byla ztizena v roce 2004. (20)
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»IMOS Brno, a.s. zajistuje formou generalniho dodavatele sirokou skalu staveb v oborech:
* pozemni stavby

* vodohospodarské a dopravni stavby

* projektova cinnost

* silnic¢ni vyvoj, akreditovana zkusebni laborator

Spolecnost vykazuje zdkladni kapital 205 mil. K¢ a je 100% viastnéna jedinym ceskym
subjektem - spolecnosti IMOS holding, a.s.

Veskera nase cinnost je zamerena na kvalitu provadenych praci, na potreby a snizovani
rizik zakaznika, ochranu Zivotniho prostredi a v neposledni radé také na ochranu zdravi a

bezpecnost prace, proto jsme postupné zavedli a i nadale udrzujeme systém rizeni podniku.

Pro komplexni rizeni stavebni vyroby vyuzivame informacni system IPOS, ktery je plné
prizpusoben potiebam stavebni firmy. Systém je nasazen ve vSech fazich predvyrobniho,
vyrobniho i povyrobniho procesu, umoziiuje podrobné sledovani nakladii na jednotlivych

zakazkach v case a vyhodnocuje priibéh realizace vystavby.

Materialne-technickym vybavenim patiime ke Spickam svého oboru. Tato skutecnost
umoznuje pokryt viastnimi prostiedky i technicky velmi narocné stavby. Provozni vybaveni

spolecnost neustale prizpiisobuje novym trendum.

Prvoradym cilem stavebni spolecnosti je vidy architektonicky originalni, provozné
prakticka a remesliné precizné provedena stavba, realizovand v radnem smluvnim terminu a
v nasmlouvaném financnim objemu. Chceme nasim zakaznikum poskytovat kvalitni sluzby,
pomahat jim v jejich rozvoji a dalsim rustu a rozvijet se soucasné s nimi pri udrzeni
Spickove kvality nasich sluzeb tak, aby motto

., Stavby IMOS, pro Vs prinos”

bylo a ziistalo pro vSechny samoziejmosti.
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Pozemni stavby

Zavod Brno - PS (cca 330 zaméstnancii) disponuje 6 stiedisky hlavni stavebni vyroby

(HSV), dale stredisky pripravy vyroby, kovovyroby a pridruzené stavebni vyroby (PSV).

Zavod Ostrava (cca 50 zaméstnancii) disponuje 4 stredisky HSV, které se zabyvaji realizaci

novostaveb a rekonstrukci dle nasledujicich ucelu:

e vyrobni a skladové haly (referencni stavby)

e obchodni centra (referencni stavby)

o stavby obcanské vybavenosti - bytové domy, objekty pro zdravotnictvi, skolstvi a

kulturu (referencni stavby) “(20)

5.6.2 FIRESTA-FiSer, rekonstrukce, stavby a.s.

Od skromnych zacatkt soukromé firmy v roce 1991 s 10 zaméstnanci se firma postupné

rozvijela a zvySovala obrat 1 zisk, ktery byl vzdy reinvestovan do vybaveni firmy.

Zamg¢stnava vice nez 400 vlastnich zaméstnanct. (19)

Regionalni piisobnost

BRNO

Hlavni sidlo firmy FIRESTA-Fiser, rekonstrukce, stavby a.s.

se nachazi v centru Brna.

V ostatnich regionech ptisobi:

ODSTEPNY ZAVOD OSTRAVA
ODSTEPNY ZAVOD PLZEN
STREDISKO PRAHA

ORGANIZACNI SLOZKA SLOVENSKO
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., FIRESTA-Fiser, rekonstrukce, stavby a.s. provadi:

>

YV V.V V V V V VYV V

Y

Y V V V

Novostavby, rekonstrukce a opravy silnicnich a zeleznicnich mostu.

Vyrobu ocelovych konstrukci a mostu.

Pozemni stavby.

Predpinani a statické zesilovani objektii certifikovanym predpinacim systéemem.
Synchronni zvedani a spousteni mostii, manipulace s tézkymi bremeny.

Vkladani a vyjimani provizornich silnicnich a Zeleznicnich mostu.

Podpérné konstrukce véetné zpracovani projektu.

Sanace betonovych konstrukci.

Chemickeé a vakuové injektaze.

Stavby Zeleznicniho svrsku a spodku a specialni technologie (regenerace srdcovek a
Jjazykit vphybek navarovanim, montaz ambulantnich LIS atd.).

Hydroizolace pasové, polyuretanové aplikované nastiikem a primopojizdené -
TARCO QUBIK.

Elastické mostni zavery TARCO.

InZzenyrske site.

Rekonstrukce a vystavbu komunikaci a priimyslovych ploch.

Prondjem strojit a mechanizace pro zemni prace. ““(19)

6 Strategicka analyza spole¢nosti D.L.S., spol. s r.o. — externi

prostredi

6.1 Analyza makrookoli — SLEPTE analyza

Vliv makrookoli (vnéjsiho okoli) firmy ma velky vliv na celkovy chod firmy.

Tato analyza zahrnuje analyzu okoli:

ekologického,

ekonomického,
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e socio-kulturniho,
e politicko/legislativniho a

e technologického.

6.1.1 Ekologické okoli

Ekologické faktory jsou dilezitou soucasti analyzy externiho prostfedi podniku a nemohou
byt opomijeny. V posledni dobé maji vétsi vliv, pfedevsim v souvislosti se zvySujicim se

diirazem na ekologii v rdmci celého evropského spolecenstvi.

Firma D.LS., spol. s r.0. je od roku 2004 je spolecnost drzitelem Certifikadtu systému
ochrany Zivotniho prostfedi podle CSN EN ISO 14001 a systému bezpeénosti o ochrany
zdravi pfi praci dle OHSAS 18001:1999. (18)

Neustal¢ zlepSovani a vyvoj byl v roce 2007 potvrzen uspeéSnou recertifikaci.

6.1.2 Ekonomické faktory

V souvislosti s ekonomickymi faktory je nutné zminit svétovou krizi, kterd ovlivituje déni
prakticky v celém svété. Ddle je potfeba zminit zmény kurz mén, konkrétné K¢&/Euro.
Firma D.I.S., spol. s r.0. Casto pracuje s dotacemi EU a proto je pro ni vyvoj koruny, ale i

eura velmi dilezity. Stejné tak vyvoj danové sazby.

Hlavni ekonomické faktory:
Vyvoj koruny

V roce 2009 byl kurz K¢&/Euro velmi proménlivy v souvislosti s vlivem krachu svétovych

bank a také recesi ¢eské ekonomiky jiz od konce roku 2008. Od druhé poloviny roku 2009
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se kurz vice stabilizoval z diivodu vétsiho zklidnéni na svétovych trzich a lepsi ekonomické

situaci Ceské republiky.

graf 1: Vyvoj koruny - CZK/EUR (21)

Ceska ména je dlouhodobym indikatorem vyvoje globalni ekonomiky. Kvili velikosti
Ceské republiky a jejimu ekonomickému vyznamu v globalni ekonomice, je vnimana jako
sttedné rizikova. Jakékoliv pozitivni ¢i negativni zpravy dokazou pohnout s jejim kurzem
vice, nez v ptipad¢ vétSich meén. (x1)

Vyhled na kurz koruny do budoucna je na ménovych trzich nejisty, zvlasté kdyz je silné
ovlivilovan mnoha umélymi zésahy s nejasnymi ucinky ze stran vlad a centralnich bank.
Navic jeji kurz odrazi domaci udalosti jen Castecné, protoze koruna kopiruje hlavné déni ve

SVeEte.

S nejvétsi pravdépodobnosti se jiz evropska ekonomika dostdva z nejhorsiho. Piichazejici
¢isla za druhy kvartal jsou optimistickd, coz by mohlo posilit jak ¢eskou ekonomiku, tak i
korunu. Na druhou stranu vyvoj ve Spojenych Statech je pod ocekavanim a bude se muset

brzy projevit 1 v Evropé&.(36)
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Firma D.LS., spol. s r.0. se jiz v minulosti dostala do probléml z divodu zmén kurzu
K¢&/Euro, jelikoz jsou jeji zakazky Casto financovany v eurech z Evropskych fondi. Nékteré
zakazky se pohybuji fddové 1 v miliardach K¢, proto mizou mit zmény kurzu K¢/Euro
devastujici dopad. V minulosti firma takto realizovala ztratu na zakéazce piiblizn¢ v hodnoté

180 mil K¢ z diivodu poklesu kurzu K¢/Euro pfiblizné z 36 na 28.

Firm¢ proto doporucuji vyuziti zajiStovacich nastroji pro predchazeni kurzovému riziku.
Jsou jimi naptiklad:
» Vstupy i vystupy ve stejné meéng¢.
Okamzity nakup cizi mény.
Zapocteni pohledavek ve stejné méné (netting).

M¢énové forwardy nebo futures.

YV V V V

Ménové opce. (29)
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HDP
vyvoj hdp v CR

graf 2: Vyvoj koruny - HDP (21)
Svétova krize se velmi znatelné projevila i u HDP, které se v roce 2009 dostalo az na

hodnotu -5%. V roce 2010 se HDP opé&t dostava do kladnych ¢isel, kdy za prvni ctvrtleti

roku 2010 dosahuje hodnoty + 1,1%.

47



Nezaméstnanost

graf 3: Nezaméstnanost (21)

Nezamé&stnanost ovlivnila krize zdsadnim zplisobem. Z plvodnich hodnot kolem 5%

vzrostla az na 9,9% v unoru 2010 (viz graf 3).
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Inflace

Inflace v souvislosti s krizi také poklesla. Z ptivodnich hodnot pohybujicich se kolem 7%
v roce 2008 klesla pfiblizn¢ na 2% v prvni poloviné roku 2009, ve druhé poloviné roku
2009 klesla k 0% a dostala se 1 mirné¢ do zapornych c¢isel na hodnotu — 0,2%, kdy uz
hovotime o deflaci. Od zacatku konce roku 2009 inflace mirné roste a na zac¢atku roku 2010

se pohybuje kolem 1%.

graf 4: Inflace (21)

6.1.3 Sociokulturni faktory

Sociokulturni faktory jsou velmi propojeny s ekonomickou a politickou stabilitou.
Na zivotni urovenn zaméstnancti firem ma krize velky vliv a to pfedevSim v souvislosti

snizovani poctu zaméstnanc.

I ptes klesajici tendenci nezaméstnanosti je tento trend ve stavebnictvi opacny, vétSina

firem bude muset vzhledem k planovanym zménam nové vlady propustit az polovinu
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zaméstnanct, celkové se mlize jednat fddové az o desitky tisic lidi v celé Ceské republice,

ktefi budou témito zménami ohrozeni.

Dalsi faktory, jako jsou rozlozeni obyvatelstva a zmény jeho sloZeni s firmou nesouvisi.

6.1.4 Legislativni / politické faktory

Pro stavebnictvi je nova vlada roku 2010 velkou hrozbou. Mimo $krti vladnich vydaji ve
vSech ostatnich oblastech, se toto sniZeni projevi ve stavebnictvi jesté extrémnéji a to z toho
divodu, ze 1 bez planovanych Skrti nové vlady mélo dojit v roce 2011 o snizeni zdroji
statniho fondu dopravni infrastruktury, které se mélo dalsi roky prohlubovat. Vzhledem ke

zménam avizovanym novou vladdou je pravdépodobné, Ze se tento rozpocet jesté vice snizi.

6.1.5 Technologické faktory

Firma D.L.S., spol. s r.0. musi sledovat inovace a trendy ve stavebnich technologiich a to,
jak po strance vyvoje materiali, tak 1 po strdnce stavebnich a jinych strojt, které firma
vyuziva pro zabezpeceni specifickych pozadavkl provadénych staveb. Firma disponuje
kvalitnim vybavenim, od drobné mechanizace az po moderni stiedni a tézkou techniku a

dale se zabyva i zamecnickou vyrobou nebo plijcovanim techniky atd.
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6.2 Analyza mikrookoli - Analyza odvétvi stavebnictvi v CR

6.2.1 Analyza vyvoje

Ministerstvo dopravy vytvoiilo seznam staveb, které¢ budou v pfistim roce omezeny. A to z
divodu zmény statniho rozpoctu. Rozpocet Statniho fondu dopravni infrastruktury ptisel o
pét miliard korun. To bude mit za dopad na zpozdéni, pfipadné uplné zastaveni 30 velkych

staveb. V ohroZeni je také Cerpani evropskych penéz.

Zkraceni rozpoctu fondu dopravy bude mit vliv i na nejvyznamnéjsi dalnicni stavby. Dojde
k oddaleni spusténi jizni ¢asti vnéjsiho prazského okruhu, spojnice mezi brnénskou dalnici
DI a plzeiiskou D5. Tato stavba méla byt oteviena uz v 1ét€ 2010. Velké omezeni vystavby
se dotkne také severomoravské dalnice D47 v tiseku Bohumin - statni hranice s Polskem.

Ovlivnény budou i Zelezni¢ni projekty. (41)

Oddalena bude modernizace zelezni¢niho uzlu Brno a Pferov. Bez investic bude i fada
mensSich projektd, napiiklad vnitini silni¢ni okruh v Brné€, nebo rozsifeni velmi zatizené
silnice 1/49 mezi Zlinem a Otrokovicemi. Déle bude ministerstvo nuceno zcela zastavit
planovani dosud nezahajenych staveb, naptiklad velmi potfebnou rychlostni silnici R35 z
Hradce Kralové do Olomouce, nebo dostavbu rychlostni silnice R52, kterd ma spojit
jihomoravskou metropoli s Vidni. Ovlivnény jsou také projekty financované z evropskych

prostiedk, protoze ty musi byt pfedfinancovany z ¢eskych narodnich zdrojt. (41)

»Puvodne navrhovany rozpocet fondu dopravy schvalila viada ve vysi 96 mld. K¢. Z toho
piivodni podil ze statniho rozpoctu tvoril 36 miliard. Zbytek do 96 mld. tvori prostredky
z evropskych fondii, uvery od Evropské investicni banky, vynosy z mytného a dalnicnich

znamek.” (41)
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Zakazky — inZenyrské stavitelstvi (firmy nad 50 zaméstnanci)

L.Q I.Q I.Q IvV.Q celkem
2008 (mld. K¢) |26 30,8 29 45,6 131,4
2009 (mld. K¢) | 18,7 31,8 24,7 28,8 104
index 72,7 103,2  [85,2 63,2 79,4

tabulka 4: Zakazky — inZenyrské stavitelstvi (firmy nad 50 zaméstnanctt) (22)

graf 5: Zakazky — inzenyrské stavitelstvi (firmy nad 50 zaméstnancti) (vlastni tvorba autora na zakladé¢ dat z

(22))

Z grafu €. 5 je vidét znatelny pokles zakdzek u firem s poCtem zaméstnancti vétSim nez 50.

Pokles 0 20,6% odpovida produkci ve vysi 27 mld. K¢.
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Stavebni produkce, stavebni zakazky, stavebni povoleni a bytova vystavba (meziro¢ni

indexy)

Index

(stejné obdobi pfedchoziho roku = 100)

(Corresponding period of previous year = 100)

2. Gtvrtleti
1. Gtvrtleti 3. Ctvrtleti 4. Ctrtleti 1. Gtvrtleti
2nd quarter
1st quarter of . 3rd quarter of | 4th quarter of | 1st quarter of
o
2009 2009 2009 2010
2009
r r r P)
r
Index stavebni produkce 89,2 101,0 100,1 102,7 78,0
v tom: pozemni stavitelstvi 84,9 92,2 93,4 99,4 73,1
inZzenyrské stavitelstvi 106,5 123,5 115,3 109,9 93,6
Zakazky stavebnich praci

u podnikl nad 50 zaméstnancu
Nové zakazky v tuzemsku 67,6 86,4 76,4 64,7 96,7
v tom: pozemni stavitelstvi 60,9 63,4 65,7 67,1 114,4
inZenyrské stavitelstvi 74,7 109,6 88,2 63,3 81,7
Stav ke konci obdobi 105,2 92,7 85,0 80,7 73,4
v tom: tuzemsko 104,6 92,1 84,0 76,0 68,9
v tom: vefejné 112,1 103,1 93,4 79,4 66,9
soukromé 88,4 68,9 63,9 67,2 74,3
zahranici 116,7 103,7 99,5 162,0 157,3

r) revidované udaje

p) predbézné udaje

tabulka 5: Stavebni produkce, stavebni zakazky, stavebni povoleni a bytova vystavba (meziro¢ni indexy) (17)

53




Index stavebni produkce — inZenyrské stavitelstvi

r) revidované udaje
p) predbézné udaje

graf 6: Index stavebni produkce — inzenyrské stavitelstvi (vlastni tvorba autora na zakladé dat z (17))

I pfes rast stavebni produkce inzenyrského stavitelstvi v roce 2009 je z grafu ¢. 6 jasné

vidét klesajici trend, znatelny je pokles v prvnim Ctvrtleti roku 2010
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Nové zakazky v tuzemsku — inZenyrské stavitelstvi

r) revidované udaje
p) predbézné udaje

graf 7: Nové zakazky v tuzemsku — inzenyrské stavitelstvi (vlastni tvorba autora na zaklad¢ dat z (17))

I ptes relativné dobrou situaci stavebni produkce v roce 2009, ktera nicméné sleduje jasny
klesajici trend je z grafu ¢. 7 zietelné¢ vidét pokles novych zakazek v inzenyrském

stavitelstvi.

Planovany pokles zdroji v nasledujicich letech bude znatelny, pro srovnani: v roce 2010 je
ve fondu SFDI 96 mld. K¢. Poté nésleduje snizovani zdrojti ve fondu pro rok 2011 na 75,8
mld., pro rok 2012 na 59,1 mld. atd. To bude mit za nasledek snizeni po¢tu zaméstnancii,

zastaveni velkého poctu staveb, nedokonceni dopravni sité a velkou miru rozestavénosti.
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Vyvoj nakladi stavebnich firem

graf 8: Vyvoj cen ve stavebnictvi 2001-2009 (24)

Velmi citelny je také rast nakladl ve stavebnictvi v poslednich letech, jak ukazuje graf ¢. 8,

jen mzdy samotné vzrostly ptiblizné o 60% od roku 2001 (viz graf €. 9).

Priumérna hruba mési¢ni mzda na fyzické osoby ve stavebnictvi

graf 9: Primérnd hrub4 mésicni mzda na fyzické osoby - stavebnictvi (17)
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Planované zdroje SFDI (Statni fond dopravni infrastruktury) (2011 — 2020 bézné ceny)

graf 10: Planované zdroje SFDI (2011 — 2020 bézné ceny) (25)

Z grafu €. 10 je vidét pokles zdroju Statniho fondu dopravni infrastruktury, jiz v roce 2015

budou zdroje pfiblizné poloviéni oproti roku 2010.

6.2.2 Vyhodnoceni situace ve stavebnictvi CR

Z analyzy odvétvi dopravniho a inzenyrského stavitelstvi a stavebnictvi obecné plyne, ze
firmy patfici do tohoto odvétvi jiz v roce 2010 ovlivni sniZeni rozpoctu statniho fondu
dopravni infrastruktury s dopadem v podobé zpozdéni, nebo uplného zastaveni nékterych

staveb. Pfedev§im budou ohrozeny dalni¢ni stavby.
Déle bude ministerstvo nuceno zcela zastavit planovani dosud nezahijenych staveb.

Ovlivnény jsou také projekty financované z evropskych prostfedki, protoze ty musi byt

ptedfinancovany z ¢eskych narodnich zdrojt.
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Planovany pokles zdroji v nasledujicich letech bude znatelny, pro srovnani: v roce 2010 je
ve fondu SFDI 96 mld. K¢. Poté nésleduje snizovani zdrojii ve fondu pro rok 2011 na 75,8
mld., pro rok 2012 na 59,1 mld. atd. To bude mit za nasledek snizeni po¢tu zaméstnancii,

zastaveni velkého poctu staveb, nedokonceni dopravni sité a velkou miru rozestavénosti.

V prvnim c¢tvrtleti roku 2010 pokracuje klesajici trend vyvoje stavebni produkce a novych
zakazek v oboru inzenyrského stavitelstvi. Z predbéznych tudaji CSU se pokles u stavebni
produkce odhaduje na 6,4% a pokles u novych zakdzek dokonce na 18,3% oproti stejnym

obdobim minulého roku.

Konkurence v odvétvi inZenyrského stavitelstvi je vysoka a tlak velkych firem na malé a

sttedni se neustale zvysuje, jsou nuceny svoji ¢innost ukoncit nebo firmu odprodat.

Za poslednich pfiblizné€ deset let neustéle rostou ceny stavebnich materidlli a zaroven mzdy.
Za tuto dobu se naklady na materidl a mzdy stavebnim firmadm zvySily témét o 40% a dale
rostou. Tento fakt v kombinaci s rostoucim tlakem konkuren¢nich firem a poklesu poctu

zakazek se ¢im dal vice ukazuje jako problematicky.

6.3 Analyza mikrookoli - Portertuv model péti sil

6.3.1 Vnitini rivalita odvétvi

Konkurence v odvétvi stavebnictvi je vysoka a riist odvétvi je pomaly. Bariéry vstupu
jsou vysoké. Na vstup do odvétvi dopravniho stavitelstvi na urovni stfedni firmy je potteba
znany kapital, ale také reference. Trh je nasycen stavebnimi firmami, velké firmy se snazi

vytlacit mal¢ a stiedni firmy.

Dochézi k silné cenové konkurenci v odvétvi, protoze poskytované sluzby jsou totozné.

Fixni néklady jsou u vSech obdobné, zvySovani vyrobnich kapacit je nakladné a naro¢né.
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Konkurence probiha i prostfednictvim dodacich lhat, firmy se dnes pfedhangji v terminech,
nerealnymi cenovymi nabidkami, servisem apod.
Stavebni firmy se uchézeji o stejnou skupinu zdkaznikli a to snizuje ziskovy efekt pro

vSechny firmy.

6.3.2 Vstup novych konkurenti do odvétvi

V soucasné dob¢ ve stavebnictvi nehrozi masovy vstup novych stavebnich firem. Stavebni
produkce klesa, stejné tak je planovana redukce zdroji rozpocetu Statniho fondu dopravni
infrastruktury. To bude mit za disledek snizovani poctu zaméstnanctli, zastaveni staveb,

nedokonceni dopravni sité a velkou miru rozestaveénosti.

Mimo to velké firmy se snazi vytlacit malé a stiedni stavebni firmy, takze vstup novych

firem do odvétvi dopravnich staveb je siln¢ nepravdépodobny.

6.3.3 Substituty

Poskytované sluzby stavebnich firem uchazejicich se o zakazky v oboru dopravniho

stavitelstvi jsou prakticky totozné.

6.3.4 Zakaznici

Zakazniky v oboru dopravniho stavitelstvi jsou témé&f vyhradné Reditelstvi silnic a dalnic
CR, kraje a mésta. Na Jizni Moravé pak piedeviim Statutarni mésto Brno. Z ostatnich

staveb spolecnosti D.I.S., spol. s r.o. jsou dilezitymi také Povodi Labe a Povodi Moravy.

6.3.5 Dodavatelé

Dodavatelé v oboru dopravniho stavitelstvi se neustale méni v zavislosti na dané zakazce at’
uz jejich parametrd, poloze, tak i cen¢ dodavatelti. Kvalita je obdobna, diferenciace
prakticky zadnd a koncentrace je zavisla na daném materidlu. Pfedev§im se jedna o

betonarky, dodavky Stérku, kameni, obrubniki atd. U dodavatell z oblasti sluzeb se jedna
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predev§im o dopravu a mechanizaci, parametry jsou obdobné jako pro materidl.
Vyjednavaci sila dodavatelll souvisi pfedevsim s jejich vzdalenosti a koncentraci od mista

stavebnich praci.

7 Strategicka analyza spole¢nosti D.L.S., spol. s r.o. — interni

prostredi

7.1 Financni analyza D.L.S., spol. s r.o.

Ve finan¢ni analyze spolecnosti D.L.S., spol. s r.0. jsem vychazel predev§im z cetnich

vykazl (vykaz ziski a ztrat, rozvaha a dal$i formuléie) a vyro¢nich zprav.

Pro svoji jednoduchost a nazornost jsem vyuzil predev§im nastroji finanéni pomeérové
analyzy. U ukazatelli rychlosti obratu celkovych aktiv a rychlosti obratu stalych aktiv
srovnavam jejich hodnoty pro spolecnost D.L.S., spol. s r.o. s vybranou srovnatelnou

konkurenci z divodl vétsi vypovidaci hodnoty u téchto ukazateld.

Pro finan¢ni analyzu spole¢nosti D.L.S., spol. s r.0. jsem dale vybral dva empirické indexy
dtaveéryhodnosti hodnotici finan¢ni poméry firem a to Altmanovo Z-skére a Index IN, ktery

vychézi z Altmanova indexu, ale je 1épe ptizptisoben specifikim ¢eského trhu.

V posledni ¢asti srovndvam spolec¢nost D.LS., spol. s r.0. se srovnatelnou konkurenci
pomoci vybranych pomérovych ukazatelti a vyvoje trzeb. U analyzy konkuren¢nich firem
IMOS Brno a Firesta jsem vychézel z vyro¢nich zprav a ucetnich vykaz. Firmy IMOS

Brno a Firesta doposud neposkytly ucetni vydaje za rok 2009.
Je nutné uvést, ze ackoliv firma D.L.S., spol. s r.o. vede ucetnictvi za bézny kalendaini rok,

firmy Firesta a IMOS Brno vedou tcetnictvi za rok hospodarsky. Hospodaisky rok v nasem

piipadé zacina 1.4. a kon¢i 31.3. nasledujiciho roku. Z ¢ehoz plyne, Ze v grafech, kdy jsou
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srovnavany firmy pouzivajici rok hospodaisky ve srovnani s firmou D.L.S.; spol. s r.o.,
dochazi k mirnému zkresleni, jelikoz maji v podstaté rok posunuty o 4 mésice.
7.1.1 Finanéni pomérova analyza

Celkovy ptehled pomérovych ukazatel za roky 2006, 2007, 2008 a 2009 spolec¢nosti
D.L.S., spol. s r.0.

2006 2007 2008 2009
ROA, vynos na celkova aktiva (%) 12,20 9,91 12,40 11,11
ROE, rentabilita vlastniho kapitalu (%) 25,76 23,50 45,40 24,07
ROS, rentabilita trzeb (%) 9,90 6,09 8,27 6,08
Vazanost celkovych aktiv 0,81 0,61 0,67 0,55
Rychlost obratu celkovych aktiv 1,23 1,63 1,50 1,83
Rychlost obratu stalych aktiv 5,88 99,18 103,15 58,22
Rychlost obratu pohledavek 5,96 4,21 2,66 6,98
Primérna doba inkasa pohledavek (dny) 60 86 136 52
Mira zadluZenosti (%) 60,95 57,70 69,22 53,52
Ukazatel financni samostatnosti (%) 33,00 30,32 21,27 36,31
Dluh na vlastni kapital 1,85 1,90 3,25 1,47
Bézna likvidita 1,29 1,91 1,50 2,11

tabulka 6: Prehled pomérovych ukazatelti za roky 2006, 2007, 2008 a 2009 spolecnosti D.I.S., spol. s r.o.

(vlastni tvorba autora)

61



Return on Assets — ROA, vynos na celkova aktiva

graf 11: ROA, vynos na celkova aktiva (vlastni tvorba autora)
Rentabilita celkovych vlozenych prostfedki poméiuje EBIT s celkovymi aktivy.
V roce 2006 dosahla spolecnost D.L.S., spol. s r.o. rentability aktiv o hodnoté 12,2%.

V roce 2007 doslo ke snizeni hodnoty na 9,91%, a v nésledujicich letech dochéazi opét k

rustu. Na hodnotu 12,4% v roce 2008 a nasledné na hodnotu 11,11% v roce 2009.
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ROE, rentabilita vlastniho kapitalu

graf 12: ROE, rentabilita vlastniho kapitalu (vlastni tvorba autora)

Rentabilita vlastniho kapitalu dava do poméru EAT a vlastni kapital.

V roce 2006 dosédhla spolecnost D.I.S., spol. s r.0. rentability vlastniho kapitalu v hodnoté
25,76%, v roce 2007 se hodnota mirn¢ snizila na 23,5% a v roce 2008 prudce vzrostla na
témet dvojnasobnou hodnotu 45,4%, v roce 2009 byla rentabilita vlastniho kapitalu 24,07.
Za neobvyklym narGstem rentability vlastniho kapitdlu v roce 2008 stoji piedevSim

dvojnasobny zisk oproti piedeslému roku (60 mil K¢. proti 30 mil. K¢).
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ROS, rentabilita trzeb

graf 13: ROS, rentabilita trzeb (vlastni tvorba autora)

Rentabilita trzeb pométuje EBIT a trzby.

Udava podil zisku na trzbach.
V roce 2006 dosahla spolecnost D.L.S., spol. s r.0. rentability trzeb v hodnoté 9,9%, v roce

2007 poklesla na hodnotu 6,09%, v roce 2008 opéct vzrostla na 8,10% a vroce 2009
dosahuje rentabilita trzeb hodnoty 6,08%.
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Vazanost celkovych aktiv

graf 14: Vazanost celkovych aktiv (vlastni tvorba autora)

Vazanost celkovych aktiv posuzuje miru s jakou firma vyuziva aktiv s cilem dosazeni

trzeb. Cim je ukazatel niz§i, tim 1épe.
V roce 2006 ma spolecnost D.L.S., spol. s r.o. vazano 0,81 aktiv na 1K¢ vykonu. V roce

2007 se hodnota ukazatele snizi na 0,61, v roce 2008 dosahuje hodnoty 0,65 a v roce 2009

hodnoty 0,55. Vazanost celkovych aktiv ma klesajici trend a to je pro spolecnost pozitivni.
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Rychlost obratu celkovych aktiv

graf 15: Rychlost obratu celkovych aktiv (vlastni tvorba autora)
Rychlost obratu celkovych aktiv méfi obrat pouzitych celkovych aktiv, pokud je nizky ve
srovnani s ostatnimi firmami, pisobicimi na daném trhu, mély by byt zvySeny trzby a nebo

odprodana néktera aktiva.

Rychlost obratu celkovych aktiv spole¢nosti D.L.S., spol. s r.o. ma rostouci trend,

konkurencni firmy si i pfes vykyvy zachovavaji obdobnou vysi celkovych aktiv.
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Rychlost obratu stalych aktiv

graf 16: Rychlost obratu stalych aktiv (vlastni tvorba autora)

Ukazatel rychlosti obratu stalych aktiv ukazuje efektivnost a intenzitu vyuzivani stalych

aktiv a vyjadiuje jaka Castka trzeb byla vyprodukovana z 1K¢ majetku firmy.

V roce 2006 je rychlost obratu firem D.LS. i Firesta velice nizk4 ve srovnéani s firmou
IMOS Brno. V nasledujicich dvou letech u firmy D.I.S. dochazi k obrovskému nartistu
rychlosti obratu SA a to z diivodu pfevodu prevazné Casti stalych aktiv na firmu LRB
BUILD s.r.0. a dosahuje tak hodnoty kolem 100 K¢ trzeb na 1 K¢ stalych aktiv. V roce
2009 u firmy D.L.S., spol. s r.o. doslo ke snizeni sledovaného ukazatele rychlosti obratu SA
pfiblizné na polovinu ptedchoziho roku, coz bylo zplisobeno nariistem dlouhodobého

hmotného majetku na dvojnasobek z hodnoty témeét 7 mil K¢ na 13,3 mil K¢.
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Rychlost obratu pohledavek

graf 17: Rychlost obratu pohledavek (vlastni tvorba autora)

Rychlost obratu pohledavek udava, jak rychle jsou pohledavky preménovany na penézni
prostfedky. Analyza rychlosti obratu pohledavek miize ukazovat na zlepSeni, nebo zhorSeni

vazanosti prostfedkl v podniku.

Od roku 2006 do roku 2008 rychlost obratu pohledavek spole¢nost D.I.S., spol. s r.0.
klesala v dasledku prodlouZzeni lhtit splatnosti. V roce 2009 se tato situace zlepSila a

rychlost obratu pohledavek dosahla hodnoty 7.
Je nutné dodat, ze tento ukazatel nemd v oboru dopravnich a inzenyrskych staveb tak

velkou vahu jako v oborech s rychlo-obratkovym zbozim a kratkou priimérnou dobou

inkasa pohledavek.
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Priumérna doba inkasa pohledavek

graf 18: Primérna doba inkasa pohledavek (vlastni tvorba autora)

Primérna doba inkasa pohledavek, neboli také doba obratu pohledavek, ukazuje primérny
pocet dni, po které jsou ndm odbératelé dluzni. Standardni hodnota je 36 dni (19), ale
v oboru dopravniho a inzenyrského stavitelstvi, kde je pfevazna Cast zakazek od statu, je

v dnesni dob¢ standardni hodnota ptiblizné 90 dni.

Z grafu lze vysledovat pfimou souvislost s rychlosti obratu pohledavek. Od roku 2006, kdy
byla primérna doba inkasa pohledavek spole¢nost D.L.S., spol. s r.0. 60 dni, se do roku
2008 postupné zvySovala. Situace se zlepsila az v roce 2009, kdy se primérna doba inkasa
pohledévek dosahla hodnoty piiblizné 52 dni. I tato hodnota je pomérné vysoka, v oboru

stavebnictvi se v posledni dobé doba obratu pohledavek prodluzuje.
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Mira zadluZenosti

graf 19: Mira zadluzenosti (vlastni tvorba autora)

Cim vyssi je ukazatel celkového zadluZeni, tim vyssi je riziko pro véfitele 1 majitele

podniku. V naSem ptipad¢ vypoctend jako podil zdvazkl a tivéri na celkovych aktivech.

Zlat¢ pravidlo fikd, Ze podil by mél &init 50% cizich zdroji, vys8i podil nez 50%
predstavuje vyssi zadluzenost a naopak. Niz$i hodnota také predstavuje nizké vyuziti efektu

finan¢ni paky.
Ukazatel miry zadluzenosti spole¢nosti D.I.S., spol. s r.o. pfesahuje doporuc¢enou hodnotu

Cvwr

celkové zadluzenosti ¢ini 53,52%.
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Dluh na vlastni kapital

graf 20: Dluh na vlastni kapital (vlastni tvorba autora)

Ukazatel dluhu na vlastni kapital ma obdobnou vypovidaci schopnost jako ukazatel
zadluzenosti, hlavni rozdil je v mife ristu a limité. Protoze ukazatel dluhu na vlastni kapital
roste exponencidlné, vidime na ném zfetelnéji nejvyssi miru zadluzenosti dosaZenou v roce
2008 nez u ptedchoziho ukazatele. V ostatnich letech se celkové zadvazky pohybuji kolem

1,5 nasobku vlastniho kapitalu.
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Ukazatel finan¢ni samostatnosti

graf 21: Ukazatel finan¢ni samostatnosti (vlastni tvorba autora)

Ukazatel financ¢ni samostatnosti firmy ukazuje, jak se vlastni zdroje podili na kryti majetku
firmy, neboli kolik K¢ vlastniho kapitalu piipada na 1 K¢ aktiv.

Cim vys33i je tento ukazatel, tim je to pro podnik ptiznivéjsi a podnik je finanéné stabilngjsi.
Ptili§ vysoky ukazatel vSak mlze mit za pfiCinu zpomaleni tempa ristu firmy, mél by

nabyvat hodnoty alesponi 50 %.

Této hodnoty ukazatel nedosahuje v Zddném roce, je ale nutno uvazit, ze spole¢nost D.L.S.,

spol.s r.0. vénuje znacnou ¢ast kapitalu na tvorbu rezerv.
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Bézna likvidita

graf 22: Bézna likvidita (vlastni tvorba autora)

v

Cim vétsi je hodnota ukazatele b&zné likvidity, tim je piiznivéjsi platebni schopnost

v

hodnot¢ 1,29, v dalSich letech se zvysuje, v roce 2009 podnik piesahl hodnotu 2,0.
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7.1.2 Z-skore a Index IN

Z-skore a Index IN za roky 2006, 2007, 2008 a 2009 spole¢nosti D.L.S., spol. s r.o

2006 2007 2008 2009

Z-skore 2,416 2,911 2,792 3,215

Index IN99 1,143 1,235 1,285 1,387

tabulka 7: Z-skore a Index IN za roky 2006, 2007, 2008 a 2009 spolecnosti D.I.S., spol. s r.o (vlastni tvorba
autora)

Z-skore

graf 23: Z- skore (vlastni tvorba autora)

Z-skore vychazi z empirickych Setfeni rozsahlého vzorku podnik v USA, a to jak podnik,

které se dostaly do finan¢nich potizi, tak i podniki, u kterych se finan¢ni potize nevyskytly.

74



Interpretace:
- hodnoty vyssi nez 2,9 — ptedpoklad uspokojivé financni situace,
- hodnoty v intervalu 2,9 — 1,2 - dalsi vyvoj nelze presnéji stanovit (,,Seda zona“),

- hodnoty nizsi nez, nebo rovny 1,2 - podnik ohrozen vaznymi finan¢nimi problémy.

Spole¢nost D.LS., spol. s r.o. se vletech 2006 a 2008 pohybuje v pasmu, kdy podle
hodnoceni Z-skore metody nedokdzeme vyvoj piesné stanovit, v letech 2007 a 2009 se
posouvd do hranice, kde podnik neni ohroZzen bankrotem a je u n& predpoklad dobré

finanéni situace.

Je nutné poznamenat, ze tento model je postaven piedev§im na zkuSenostech ze Spojenych

stattl a pro Ceskou republiku ma vétsi vypovidajici hodnotu model IN95.

Index IN95

graf 24: Index IN9S5 (vlastni tvorba autora)
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Cesky indexovy model vytvofeny jako IN95 na bazi statistického zpracovani uéetnich

vykazi piiblizné 1900 &eskych podnikii v ramei vyzkumu provadéného VSE Praha.

Interpretace:

IN < 0,684 netvoii hodnotu pro vlastnika

0,684 <=1N < 1,089 spise netvoii hodnotu pro vlastnika
1,089 <= 1IN < 1,420 nelze urcit — Seda zoéna

1,420 <=1IN = 2,070 spise tvoii hodnotu pro vlastnika
IN>=2,070 tvoti hodnotu pro vlastnika

Spolecnost D.I.S., spol. s r.o. se podle modelu IN95 ve vSech sledovanych letech nachazi

v tzv. Sedé zong, kdy nelze uréit, jestli tvoti hodnotu pro vlastnika.

7.1.3 Finanéni situace spole¢nosti D.L.S., spol. s r.o. v letech 2006 az 2009

Prehled financ¢ni situace D.L.S., spol. s r.o. v jednotlivych letech (idaje jsou ziskany

z vyro¢nich zprav D.L.S., spol. s r.0.)

Financni situace za rok 2006

Vroce 2006 se firma dostala s obratem tésn¢ pod hranici 1 mld. K¢. Organizacni a
personalni zmény v tomto roce byly minimalni. Zaroven doslo v tomto roce, pro firmu
k velmi dtlezit¢é udalosti a tou bylo zavedeni nového informacniho systému, z divodu
zlepSeni fizeni firmy. V tomto roce také doSlo k dokonceni vystavby nového

administracniho centra spolecnosti.
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Finan¢ni situace za rok 2007

Ptevaznou ¢ast vynosl tvoii vynosy ze stavebni vyroby, doplnéné o zamecnickou vyrobu a

sluzby z oblasti oprav a udrzby osobnich i ndkladnich automobilt.
Nejdilezitéjsi udalosti v tomto roce pro firmu D.I.S., spol. s r.o0. bylo rozdéleni odstépenim.

Vyclenéna cast kapitalu spoleCnosti ptesla na nové zalozenou nastupnickou spolecnost

LRB BUILD s.r.0., sidlo Brno, Kiizikova 2960/72, PSC 612 00.

Financni situace za rok 2008

Obrat v roce 2008 ptesahl hranici 920 mil. K¢. Hlavni ¢ast vynost ze stavebni vyroby

dopliiuji vynosy ze zamecnické vyroby, ptij¢ovny mechanizace a sluzby myci linky.

Finan¢ni situace za rok 2009

Celospolecensky slozitd ekonomicka situace se projevila i ve stavebni vyrobé. Spole¢nost
D.L.S., spol. s r.0. zaznamenala pokles trzeb na troven cca 860 mil. K¢. Zbyvajici obrat
spolec¢nosti doplnily vynosy ze zamec¢nické vyroby, ptij¢ovny mechanizace a sluzby myci

linky. Nadale byl provozovan pronajaty tenisovy areal s celorocnim vyuZzitim.

7.1.4 Srovnani spolec¢nosti D.L.S., spol. s r.o. s konkurenci

Vyvoj trzeb

Trzby (tis. K¢) 2006 2007 2008 2009

D.L.S., spol. s r.o. 945618 707375 925787 | 871451
Firesta 1877118 1729242 2470009 | 2585963
IMOS Brno, a.s. | 7233946 6675328 6937591 | 5699205

tabulka 8: Vyvoj trzeb - srovnani spole¢nosti D.I.S., spol. s r.0. s konkurenci (vlastni tvorba autora)
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graf 25: Vyvoj trzeb - srovnani spolecnosti D.I.S., spol. s r.0. s konkurenci (vlastni tvorba autora)

Trzby firmy D.LS., spol. s r.0. v roce 2007 klesly ptiblizné o ¢tvrtinu, oproti predeslému
roku 2006, ale v roce 2008 se podafilo firmé trzby zvysit pfiblizné na troven roku 2006 a
v roce 2009 doslo k mirnému poklesu, oproti pfedeslému roku 2008 ptiblizn€ o 6%. Firma
Firesta udrZela hodnotu trzeb v roce 2007 na pfiblizné stejné urovni, jako v roce piedeslém,
priblizné se pohybovala kolem 1,8 mld. K¢&, v roce 2008 se podafil obrat spolecnosti
navysit a to na hodnotu témét 2,5 mld. K¢ a udrzet i v roce 2009. Trzby firmy IMOS Brno,
a.s. se v letech 2006 az 2008 pohybuji kolem 7 mld. K¢, v poslednim roce vsak poklesly o
piiblizné 1 mld. K¢.
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Vyvoj zisku po zdanéni

graf 26: Zisk po zdanéni - srovnani spolecnosti D.I.S., spol. s r.0. s konkurenci (vlastni tvorba autora)

Z grafu zisku vidime, Ze zisk firmy D.LS., spol. s r.o. je nejméné volatilni ve srovnani s
konkurenci a postupné v letech 2006 az 2009 dosahuje hodnot 65 mil K¢, 31 mil K¢, 60 mil
K¢, 42 mil K¢. Spolecnost Firesta dosahuje ve sledovanych obdobich hodnot kolem 100
mil K¢, s vyjimkou roku 2008, kdy doslo k razantnimu nartistu trzeb (viz minuly graf). V
absolutnim srovnani jednozna¢né vede spole¢nost IMOS, ktera béhem sledovanych Ctyt let
sviyj zisk témeét ztrojndsobila a to i1 pfes pokles trzeb (viz minuly graf). Pro dokresleni
situace slouzi porovnani rentability trzeb - ROS v jednom z nasledujicich graft, ktery

ukazuje schopnost srovnavanych firem tvofit zisk z trzeb.
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Analyza pomérovych ukazateli

Firesta

Financni situace za rok 2006

Rentabilita vlastniho kapitalu = 53,21 %.
Mira zadluzenosti = 59,01 %.

Bézna likvidita = 1,61.

Primérna doba inkasa pohledavek (dny) = 56.

Finan¢ni situace za rok 2007

Rentabilita vlastniho kapitalu = 30,12 %.

Mira zadluzenosti = 47,99 %.

Bézna likvidita = 1,93.

Primérné doba inkasa pohledavek (dny) = 116.

Financni situace za rok 2008

Rentabilita vlastniho kapitalu = 31,49 %.

Mira zadluZenosti = 48,37 %.

Bézna likvidita = 2,36.

Primérna doba inkasa pohledavek (dny) = 105.

Finan¢ni situace za rok 2009

Rentabilita vlastniho kapitalu = 14,67 %.

Mira zadluzenosti = 50,22 %.

Bézna likvidita = 2,34.

Primérna doba inkasa pohledavek (dny) = 111.
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IMOS Brno., a.s.

Financni situace za rok 2006

Rentabilita vlastniho kapitalu = 34,21 %.
Mira zadluzenosti = 83,14 %.
Bézna likvidita = 1,41.

Primérna doba inkasa pohledavek (dny) = 132.

Finan¢ni situace za rok 2007

Rentabilita vlastniho kapitalu = 35,61 %.

Mira zadluzenosti = 84,56 %.

Bézna likvidita = 1,62.

Primérna doba inkasa pohledavek (dny) = 156.

Financni situace za rok 2008

Rentabilita vlastniho kapitalu = 45,02 %.

Mira zadluzenosti = 79,31 %.

Bézna likvidita = 1,50.

Primérné doba inkasa pohledavek (dny) = 103.

Financni situace za rok 2009

Rentabilita vlastniho kapitalu = 63,55 %.

Mira zadluzenosti = 78,34 %.

Bézna likvidita = 1,48.

Primérné doba inkasa pohledavek (dny) = 104.

81



ROE, rentabilita vlastniho kapitalu

graf 27: ROE, rentabilita vlastniho kapitalu - srovnani spole¢nosti D.I.S., spol. s r.0. s konkurenci

(vlastni tvorba autora)

Rentabilita vlastniho kapitalu dava do poméru EAT a vlastni kapital.
Ukazatel by mé¢l mit vys$si hodnotu, nez troky, které by potencidlni investor obdrzel jinde

(naptiklad statni dluhopisy), aby byl podnik pro ptipadné investory zajimavy.

Rentabilita vlastniho kapitalu spolecnosti D.LS., spol. s r.0. je pomérné kolisava, v roce
2006 1 2007 se udrzuje na piiblizn¢ stejné hodnoté. V roce 2008 prudce vzroste na
dvojnasobek a v roce 2009 se vrati na uroven let 2006, 2007. Za neobvyklym narGstem
rentability vlastniho kapitdlu v roce 2008 stoji predevsim dvojnésobny zisk oproti

predeslému roku (60 mil K¢. proti 30 mil. K¢).
Spolecnost IMOS ve sledovanych letech rentabilitu vlastniho kapitalu prudce navysila z

puvodni hodnoty kolem 35% az na dvojnasobek v roce 2009. Tento prudky rast je

zpusoben riistem zisku (viz predeslé grafy). U firmy Firesta sledujeme opacny trend, ktery
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je zpusobeny postupnym ristem vlastniho kapitdlu, na némz se prevazné podili rist

nerozdélené¢ho zisku z minulych let.

Rentabilita trzeb

ROS - rentabilita trzeb (%) 2006 2007 2008 2009
D.I.S., spol. s r.o. 6,90 4,38 6,45 4,78
Firesta 5,77 5,17 6,75 3,52
IMOS Brno, a.s. 2,53 3,52 5,44 8,81

tabulka 9: Rentabilita trZeb - srovnani spolecnosti D.1.S., spol. s r.0. s konkurenci (vlastni tvorba autora)

graf 28: Rentabilita trzeb - srovnani spole¢nosti D.L.S., spol. s r.0. s konkurenci (vlastni tvorba autora)

Rentabilita trzeb nam dava do souvislosti zisk (pro tento graf pouzity zisk po zdanéni) a
trzby. Je diilezité se podivat na schopnost tvorby zisku nejen po strance absolutnich hodnot,
ale hlavn¢ po strance schopnosti zisk tvofit z trzeb. Z grafu vidime, Ze ze srovnani vychdzi
nejlépe spolecnost IMOS a to piedevsim diky prudkému nértstu zisku v poslednich letech
(viz minulé grafy). Firmy D.LS., spol. s r.0. a Firesta sleduji podobn¢ kolisavé trendy

rentability trzeb a to kviili kolisavosti trzeb i zisku v jednotlivych letech (viz minulé grafy).
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Mira zadluZenosti

graf 29: Mira zadluzenosti - srovnani spolecnosti D.I.S., spol. s r.0. s konkurenci (vlastni tvorba autora)

Cim vys§i je ukazatel celkového zadluzeni celkového zadluZeni, tim vyssi je riziko pro
vetitele, 1 majitele podniku. V naSem pfipadé vypoctend jako podil zavazkl a uvérti na
celkovych aktivech. Podle zlatého pravidla by mél podil cizich zdroji ¢init 50%, vyssi
podil nez 50% piedstavuje vyssi zadluzenost a naopak. Nizs$i hodnota predstavuje nizké
vyuziti efektu financni paky. V praxi je toto pravidlo dodrZzeno opravdu jen ve vyjimeénych

pfipadech a vétSina firem ma celkovou zadluZenost daleko za hranici 60, ale 1 70%.

Zlatému pravidlu financovani, které tika, ze vlastni i cizi zdroje by mély byt v poméru 1 ku
1 nejlépe vyhovuje firma Firesta a to ve vSech sledovanych letech. Ukazatel miry
zadluzenosti spolecnosti D.L.S., spol. s r.0. pfesahuje doporucenou hodnotu 50% ve vSech
ukazatel v poslednim roce, kdy hodnota celkové zadluzenosti ¢ini 53,52%. Nejhtie je na
v tomto ohledu firma IMOS Brno, u které se zadluzenost pohybuje ve vSech letech kolem

80%.
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Bézna likvidita

graf 30: Bézna likvidita- srovnani spolecnosti D.I.S., spol. s r.0. s konkurenci (vlastni tvorba autora)

v

Cim vétsi je hodnota ukazatele bézné likvidity, tim je piizniv&j§i platebni schopnost

podniku.

Firma IMOS Brno mé obdobny vyvoj ukazatele bézné likvidity ve vSech sledovanych
letech a pohybuje se kolem hodnoty 1,5. U firmy Firesta ma ukazatel bézné likvidity
rostouci trend od roku 2006, kdy dosahuje hodnoty 1,6 postupné dosahne az na hodnotu
2.34 v roce 2009. Tento trend je zplsobeny nartistem dlouhodobych i kratkodobych
pohledavek firmy v souvislosti s trendy ve stavebnictvi. Firma D.LS., spol. s r.0. ma
obdobny vyvoj bézné likvidity v letech 2006 a 2007 jako firma Firesta, nicméné v roce
2008 dojde k prudkému propadu z hodnoty témét 2,0 zpatky na troven piedeslého roku, to

presn¢ odpovida ristu a poklesu kratkodobych cizich zdroja firmy.
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Primérna doba inkasa pohledavek (dny)

graf 31: Primérna doba inkasa pohledavek (dny) - srovnani spolecnosti D.LS., spol. s r.0. s konkurenci

(vlastni tvorba autora)

Primérna doba inkasa pohledavek, neboli také doba obratu pohleddvek ukazuje prumérny
pocet dni, po které jsou nam odbératelé dluzni. Standardni hodnota je 36 dni (19), ale
v oboru dopravniho a inzZenyrského stavitelstvi, kde je pfevazna Cast zakazek od statu je

v dnesni dob¢ standardni hodnota pfiblizné 90 dni.

Z grafu jde vysledovat, jak dosSlo ve stavebnictvi k nariistu doby inkasa pohledavek v roce
2007 oproti 2006, Firma IMOS dosahuje v roce 2007 primérné doby inkasa pohledavek
témet pul roku. Firmédm IMOS a Firesta se podafilo v nasledujicim roce 2008 situaci zlepsit
na pfiblizné 3 meésice. Z tohoto srovnani vsak jednoznacné nejlépe vychazi firma D.LS.,
spol. s r.o. s primérnou dobou inkasa pohledavek 45, coz je oproti konkurenci polovina a

na odvétvi stavebnictvi prakticky nevidana hodnota.
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7.1.5

Vyhodnoceni finanéni analyzy

Spolecnost D.LS., spol. s r.0. se jevi jako stabilni firma s pozitivni finan¢ni situaci.

>
>

Rentabilita celkovych vlozenych prosttedki se v poslednich letech drzi nad 10%.
Rentabilita vlastniho kapitalu se 1 pies pokles v roce 2009 o téméf polovinu oproti
pfedchozimu roku stale pohybuje na Grovni 24%.

Rentability trzeb dosahuje spole¢nost 6% az témét 10% ve vSech sledovanych
letech.

Vézanost celkovych aktiv klesa.

Rychlost obratu celkovych aktiv ma spole¢nost D.I.S., spol. s r.o. na obdobné
urovni jako jeji srovnatelnd konkurence a po strance rychlosti obratu stalych aktiv,
neboli jakou castku vyprodukuje z 1K¢ majetku firmy, firma konkurenci
v poslednich letech znateln¢ prevysuje, ale je to z ditvodu prevodu pievazné Casti
stalych aktiv na firmu LRB BUILD s.r.0.

Bézna likvidita mé zlepSujici se tendenci a v roce 2009 dosahuje hodnoty 2,11, i
ptesto by mohla spole¢nost likviditu zvysit lepSim fizenim pohledavek.

Podle metody Z-skére se ve sledovaném obdobi firma D.L.S., spol. s r.0. posunula
ztzv. ,,Sedé zony“, kdy presné nejsme schopni odhadnout dalsi vyvoj (v letech
2006, 2008) za hranici, kde podnik neni ohrozen bankrotem a je u né&j predpoklad
dobré financ¢ni situace (v letech 2007 a 2009).

Trzby firmy D.LS., spol. s r.o. jsou za posledni 4 roky pomérn¢ stabilni a az na
pokles v roce 2007 se pohybuji kolem hranice 900 mil. K¢.

Po strance zadluZenosti se firma D.I.S., spol. s r.0. v poslednich ¢tyfech letech stéle
zlepSuje a blizi se zlatym pravidlem financovani doporuc¢enému poméru 1 ku 1

cizich a vlastnich zdroji s hodnotou celkové zadluZenosti 53,52% v roce 2009.

V porovnani s vybranou konkurenci firem IMOS Brno a FIRESTA-FiSer vychazi

spole¢nost D.L.S., spol. s r.0. z tohoto srovnani velmi slusn¢.
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Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitdlu je u vSech srovnavanych spole¢nosti pomérné kolisava ve
srovnani let sledovaného obdobi se ro¢né¢ méni v fadech desitek procent. Ze srovnani
nejlépe vychazi firma IMOS, kterd kazdym rokem rentabilitu vlastniho kapitdlu znacné
zlepSila a v roce 2009 se ROE u této firmy pohybuje na Spickovych 63%. Firma Firesta
sleduje naprosto opacny trend, kdy se postupné ve sledovanych letech ROE této firmy
sniZila z 53% na 14%. U firmy D.L.S., spol. s r.0. doSlo v roce 2009 ke sniZeni ROE na 24%

ze 45%, nicméné 1 tak je to vyborny vysledek.

Mira zadluZenosti

Ze srovnani celkové miry zadluzenosti vychdzi nejhiife spolecnost IMOS Brno, jejiz
zadluzeni se v letech 2006 az 2009 pohybuje kolem 80%, nejlépe firma Firesta, jejiz mira
zadluzenosti se blizi zlatym pravidlem financovani doporucenych 50%. Firma D.LS., spol.
s r.0. v téchto letech kolisa ptiblizné¢ mezi 60% a 70%, ale v roce 2009 se zacina blizit

hranici 50 s hodnotou 53,52%.

Bézna likvidita

Bézna likvidita je u firmy D.L.S., spol. s r.o. ve srovnavanych letech 2006, 2007, 2008 a
2009 pomérné kolisava, ptiblizné mezi hranicemi 1,3 az 2,1. Nejlépe je na tom firma
D.LS., spol. s r.0. v roce 2009 s hodnotou bézné likvidity na urovni 2,11. Firma Firesta
sleduje rostouci trend poméru obéznych aktiv a kratkodobé zadluzenosti, za rok 2009
dosahuje hodnoty 2,34. Bézna likvidita firmy IMOS se ve vSech srovnavanych letech
stabiln¢ pohybuje kolem hodnoty 1,5.

Prumérna doba inkasa pohledavek

I pres velkou kolisavost primérné doby inkasa pohleddvek a velké hodnoty tohoto
ukazatele ve sledovaném oboru dosahuje firma D.L.S., spol. s r.0. po vétSinu srovnadvaného
obdobi lepSich hodnot nez konkuren¢ni firmy. V poslednim srovnavaném roce 2009

dosahla hodnoty 52 dni. Nicméné€ i ptesto je stdle prostor pro zkraceni primérné doby
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inkasa pohledavek u této firmy. Firmy IMOS a Firesta dosahuji v roce 2009 hodnot

dvojnasobnych.

7.2 Bowmanovy strategické hodiny

Pomoci nastroje strategickych hodin Cliffa Bowmana jsem vyznacil dosavadni strategii
firmy D.LS., spol. s r.0. Touto strategii je strategie hybridni nachéazejici se na pomezi

strategie diferenciace a nizké ceny. Firma D.LS., spol. s r.o. se vzdy, kdyz se ucastni

cvwr

kvalitou.

Schéma 4: Bowmanovy strategické hodiny - D.I.S., spol. s r.0. (vlastni tvorba autora)

89



8 SWOT matice spolec¢nosti D.I.S., spol. s r.o.

Pti analyzovani vyvoje spole¢nosti D.L.S., spol. s r.0. jsem se rozhodl pouzit SWOT
matici. SWOT matice porovnava silné a slabé stranky podniku. U SWOT matice se vyuziva

kombinaci silnych a slabych stranek s ptilezitostmi a hrozbami.

\ Vnitini |
_ Silné stranky Slabé stranky
Vnéjsi
Ptilezitosti SO — Maxi Maxi WO — Mini Maxi
Hrozby

ST — Maxi Mini WT — Mini Mini

tabulka 10: SWOT matice (vlastni tvorba autora)

Soucasny stav

Silné stranky:

1. Velké zkuSenosti v oboru.

2. Moderni technologie.

3. Stabilni pozice na trhu.

4. Velka specializace.

5. Dobré financ¢ni situace.
Slabé stranky:

1. Nedostatecné mnoZzstvi zakazek.
2. Chybi reference (velké stavby).

3. Prtilisna specializace.
4

Omezeny ptistup k bankovnim zarukam.
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Prilezitosti:

1. Diverzifikace rizik.

Dotace.

Hrozby:

Developerské projekty.

Dobra spoluprace se zahrani¢nimi firmami.

1. Velmi silna konkurence.

2. Snizujici se pocet statnich zakazek.

3. Spatné vyhledy situace ve stavebnictvi CR.

Strategie:

Prvni ¢islo v tabulce znamena slabé nebo silné stranky a druhé ptilezitost nebo hrozbu.

\ Vnitini
Silné stranky Slabé stranky
Vnéjsi
1x4 - Proniknuti na zahraniéni trh |1x2 - Moznost developerskych
1x4 - Spojeni se zahrani¢ni firmou |projekti
Prilezitosti 1x4 - Proniknuti na zahrani¢ni trh
(nejlépe ve spojeni se zahrani¢ni
firmou)
3x3 - Prodej podniku 1x3 - Prodej podniku
Hrozby

2x2 - Zaméfeni se na jinou oblast

podnikani (napf. udrzba komunikaci)

tabulka 11: SWOT matice (vlastni tvorba autora)
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9 Zhodnoceni dosavadni strategie

Dosavadni strategie firmy D.L.S., spol. s r.0. se ménila v ¢ase, strategii stabilizace vystifidala
strategie expanze, kdyz se firma rozhodla rozsifit svoji ¢innost o nakup, ptipadné stavbu

nemovitosti a jejich a nasledny pronajem.

Ptedevsim z diivodu vétsi transparentnosti a ptipravy na ptipadny prodej spolecnosti D.L.S.,
spol. s r.0. se management firmy rozhodl pro vyclenéni této ¢innosti a v roce 2007 doslo k
zasadni zméné a tou bylo rozdé€leni spolecnosti odStépenim na dva samostatné subjekty.
Spole¢nost D.LS., spol. s r.0. zlistala zachovéna, ale vyclenéna Cast aktiv spolecnosti piesla
na nové zalozenou spolecnost LRB BUILD s r.o, jejiZ zaméfeni je pronajem nemovitosti,

bytl a nebytovych prostor.

Po tomto rozdéleni se firma D.L.S., spol. sr.0. vratila do zajetych koleji své piivodni

¢innosti a pokracovala ve strategii stabilizace.

10 Volba strategickych alternativ

Kdyz vyuzijeme matici SWOT, ktera byva povazovana za zakladni strategii ze strategické

analyzy podniku, mizeme volit z bézn¢ uvadénych dvanacti strategii.

Jak z ptedchozich analyz plyne, spolecnost D.L.S., spol. s r.0. je na finan¢né dobré Grovni a
to jak absolutné, tak relativné v porovnani s konkurenci. Bohuzel se ale nachéazi na velice
nestabilnim trhu s velmi nejasnou budoucnosti a jistym poklesem rozpoctu SFDI v dalSich
letech. To firmu D.L.S., spol. s r.o. jednoznacné identifikuje v kvadrantu 2, ktery je tvofen

kombinaci podstatnych internich pfednosti a ptevladajicimi vné&j$imi hrozbami.

V tomto kvadrantu se nachdzi strategie horizontdlni integrace, soustfedéna diverzifikace a

joint venture. Z mého pohledu v tomto modelu P. Kostana a O. Sulefe chybi moZnost
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prodeje. Prodej nemiizeme uvazovat v kvadrantu III, jelikoz je mozné a i velmi
pravdépodobné, Ze dojde k prodeji financn€ naprosto zdravé a pozitivné se rozvijejici
spolecnosti, pouze se zméni jeji majitel, spolecnost ziistane dale zachovana. Samoziejme by
bylo mozné tuto strategickou alternativu uvazovat i pro kvadrant I, ale tam se nami

analyzovana spolecnost nenachézi, proto jsem tuto moznost doplnil do kvadrantu II.

Timto krokem se dostavame k moZnostem:
» Horizontalni integrace.
» Soustfedéna diverzifikace.
» Joint venture.

» Prode;j.

Schéma 5: Matice SWOT - Strategické alternativy - D.L.S., spol. s 1.0., vlastni tvorba autora na zékladg (5)
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Horizontalni integrace

Horizontalni integrace spociva v koupi jinych spolecnosti ve stejném odvetvi.

Tato strategie ma v analyzovaném piipad¢ hned nékolik problémii. Firma D.I.S., spol. s r.0.
momentalné nemd prostfedky na koupi takové spole¢nosti, nehled¢ na problém samotné
existence takové spolecnosti na ¢eském trhu. Navic firem obdobné velkych jako je firma
D.LS., spol. s r.o. neni mnoho. Déle je tu otazka co by tim spole¢nost vyfeSila vzhledem

k situaci v odvétvi stavebnictvi CR.

Joint venture

Strategii joint venture si voli dvé, nebo vice spolecnosti pokud samy nestaci na zamysleny
zamér. Do této moznosti se fadi naptiklad strategické aliance. Tuto strategii spolecnost
v minulosti obCas vyuzila k ziskdni referenci na zakdzky vétSiho rozsahu. Bohuzel tato

strategie nedostate¢né reaguje na hrozby odvétvi stavebnictvi.

Soustifedéna diverzifikace
Soustfedéna diverzifikace spo¢ivad ve tvorbé novych nebo piibuznych organizaci, které

distribuuji, nebo vyrabéji pribuzné vyrobky.

Tato strategie by vyuzila silné stranky spolecnosti, jako jsou kvalitni zazemi, technologie,

pracovnici i1 finan¢ni situace.

Prodej

Strategie prodeje spoleCnosti je vzhledem k vysledkim strategické analyzy logickym
krokem. Spole¢nost je na tom financné¢ dobfe, ma kvalitni zdzemi, technologie 1
zaméstnance, nicmén¢ musi Celit hrozbam odvétvi. Zdroje ziskané prodejem firmy by
mohly byt vyuzity k investici s vétsi vynosnosti a mensim rizikem. Rizika této strategie
jsou v nalezeni zajemce o firmu D.L.S., spol. s r.0. za dané situace. Mohl by to byt napiiklad
jeden z nejvétSich hrach na trhu Ceského stavebnictvi, jako je Skanska, Metrostav, kteii se

budou uchazet o zakazky i za situace zmensujici se nabidky.
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11 Vlastni navrhy reSeni pro firmu D.L.S., spol. s r.o.

11.1 Navrhy pro zlepSeni financni situace ve firmé

11.1.1 Rizeni pohledavek

V oboru stavebnictvi je v posledni dobé¢ velkym problémem primérna doba inkasa
pohledéavek a tento problém ma samoziejme i1 velky dopad na spolecnost D.I.S., spol. s r.0.
V roce 2009 dosahovala primérné doby inkasa pohleddvek 52 dni, i kdyZ je to znacné
zlepSeni oproti roku pifedchozimu, kdy byla tato hodnota dokonce 133 dni, stdle se jednd o

velmi vysoké ¢islo a mé velky dopad na cash flow firmy.

I pfes velmi Spatnou situaci v daném oboru by firma D.L.S., spol. s r.o. mohla dosahnout

zlepSeni primérné doby inkasa pohledavek pomoci n¢kolika kroki:

» lepsi provétovani bonity obchodnich partnert,

» volba vhodnéjSich platebnich podminek 1épe vystihujicich platebni schopnost
obchodnich partnerd,

» vyuziti vice zajiStovacich prostiedki a Uprava smluvni dokumentace vedouci
k prevenci rizik platebni schopnosti dluznika,

» monitoring platebni schopnosti obchodnich partner po celou dobu obchodniho
vztahu,

» vyuziti motivacnich nastroji pro obchodni partnery vedouci ke zkraceni doby

inkasa pohledavek.

11.1.2 Financovani spole¢nosti

V nékterych letech ma firma D.I.S., spol. s r.o. pfili§ velké kratkodobé zadluzeni. Doporucil
bych proto firmé¢ kratkodobou zadluZzenost vice hlidat, piedev§im v poméru ke

kratkodobému finanénimu majetku (penize na uctech v bance, v pokladné, sménky atd.), se
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kterym by méla byt v poméru jedna ku jedné. V nékterych letech méla problémy dodrzet
zlaté pravidlo financovani, které tikd, Ze tyto financni prostfedky nesmi byt dohromady

mensi nez kratkodobé cizi zdroje.

Pomér kratkodobych cizich zdroji a kratkodobého finanéniho majetku

graf 32: Pomér kratkodobych cizich zdroji a kratkodobého finan¢niho majetku (vlastni tvorba autora)

A dale bych firmé D.I.S., spol. s r.o. doporucil, aby si vice hlidala stav obéznych aktiv, ty

by mély dosahovat alespoii dvojnasobné hodnoty kratkodobych cizich zdroja.
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Pomér kratkodobych cizich zdrojui a obéZnych aktiv

graf 33: Pomér kratkodobych cizich zdroji a obéznych aktiv (vlastni tvorba autora)

11.1.3 Zajisténi proti kurzovému riziku

Jak jsem se jiz zminil v analyze SLEPTE, Firma D.L.S., spol. s r.0. se v minulosti dostala do
problémi z divodu zmén kurzu K¢&/Euro, jelikoz jsou jeji zakdzky casto financovany
v Eurech z Evropskych fondti. Nékteré zakazky se pohybuji fadove 1 v miliardach K¢, proto
muzou mit zmény kurzu K¢/Euro devastujici dopad. V minulosti firma takto realizovala
ztratu na zakdzce pfiblizné v hodnoté¢ 180 mil K& z divodu poklesu kurzu Kc&/Euro

piiblizné z 36 na 28.

Firm¢ proto doporucuji vyuziti zajiStovacich nastroji pro predchazeni kurzovému riziku.
Jsou jimi napfiiklad:

» Vstupy i vystupy ve stejné meéne.

» Okamzity nakup cizi mény.

» Zapocteni pohledavek ve stejné méné (netting).

» Ménové forwardy nebo futures.
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» Meénové opce.

11.2 DalSi vyvoj firmy D.L.S., spol. s r.o.

Ze vsech provedenych analyz v této préci plyne, ze firma D.L.S., spol. s r.0. je finan¢né

stabilni a v porovnani se srovnatelnou konkurenci si vede dobfe.

Problémem je odvétvi dopravniho a inzenyrského stavitelstvi, ve kterém podnika. Uz
v dnesni dobé je situace vtomto odvétvi velice napjatd a v budoucnu se bude dale

zhorSovat. DalSim problémem je soucasna celosvétova recese.

K témto problémim se pfidava rist cen stavebnich materidli a zaroven mezd. Za
poslednich 9 let se ndklady na materidl a mzdy stavebnim firmam zvysily téméf o 40% a
dale rostou. Firma D.L.S., spol. s r.0. a dalsi stavebni firmy jsou nuceny tento problém
neustale fesit, naptiklad propousténim zaméstnancti. Tato situace bohuzel neni udrzitelna
navzdy, jiz dnes je témér jisté, Ze z vySe uvedenych divodi se bude situace na trhu

stavebnictvi dale zhorSovat.

Aby se firma mohla déle rozvijet, nebo si jen zachovat soucasné vysledky, musi se této

situaci na trhu pfizpisobit, anebo ukoncit vyrobu.

V navaznosti na vysledky provedené strategické analyzy firmé doporucuji tyto alternativy,

jak by mohla dale postupovat:

» Prodej firmy

Firma by mohla prodejem ziskané zdroje vyuzit k investici s vy$$i vynosnosti a nizSim

rizikem.
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I presto, ze strategie prodeje spolecnosti je vzhledem k vysledkiim strategické analyzy
logickym krokem, je nutné dodat, Ze nalezeni vhodného zajemce nemusi byt v obdobi krize
jednoduché. Z tohoto diivodu se jevi jako mozné alternativa k prodeji firmy a diverzifikaci
jeji Cinnosti postupné utlumeni vyroby, odprodej zatizeni, vybéru nerozdéleného zisku z
minulych let a ndsledné vyuziti téchto zdroji pro investiéni zamér s obdobnym, nebo
vy$$im vynosem, ale daleko menSim rizikem. V souvislosti s timto pfipadnym krokem je
nutné dodat, Ze stavebni firma nemutze ukoncit svoji ¢innost utlumenim vyroby v kratkém
¢asovém horizontu, z divodu ruceni za jiz provedené stavby (nicméné tyto zaruky maji

casoveé omezené trvani vétsinou fadové v jednotkach let).

» Diverzifikace ¢innosti firmy

Tento navrh predpokladd omezeni soucasné ¢innosti firmy (silni¢ni stavby, vystavby a
rekonstrukce vodovodi a kanalizaci, mostd, betonovych konstrukci a vodohospodaiské
stavby) pouze na urcitou Cast a zbytek vyrobnich kapacit firmy vyuzivat pro ptibuzny druh
podnikani. Napiiklad pozemni stavitelstvi, anebo spravu komunikaci. Firma ma velmi
moderni zdzemi, stroje a zkuSené pracovniky, ale v idedlnim ptipad¢ by byla vhodna volba
v piibuzném oboru. Je totiz nepravdépodobné, ze by se firma v kratkém ¢asovém horizontu
(napt. jeden rok) mohla transformovat na podnikéni v jiném oboru, jako napiiklad

strojirenstvi.
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12 Zavér

Hlavnim cilem mé diplomové prace bylo vypracovat strategickou analyzu spolecnosti
D.LS., spol. sr.0. z divodu posouzeni moznosti jejiho dalSiho vyvoje a to piredevSim za
ucelem navrhu, jak by méla firma dale postupovat vzhledem k vysledkim analyzy. Pro
posouzeni dal§iho vyvoje firmy bylo neméné diilezit¢é vyhodnoceni soucasné situace v
Ceském stavebnictvi, porovnani této situace s vyvojem v minulych letech a zjiSténi
informaci o budoucim vyvoji.

Po provedeni finan¢ni analyzy zahrnujici analyzu rozvahy, vykazu zisku a ztrat,
pomérovych ukazatelli, bankrotnich modeli a porovnani firmy D.LS., spol. sr.o.
s vybranymi srovnatelnymi konkurenty jsem zjistil, Ze finan¢ni situace firmy je na dobré
urovni. Navic v poslednim roce je u firmy D.L.S., spol. sr.0. znatelnd zlepSujici se

tendence.

V odvétvi stavebnictvi, ve kterém se firma pohybuje, je situace velmi napjata a v budoucnu
se da oCekavat rust nakladl na stavebni materidly, zaméstnance, pokles poctu zakazek a

souvisejici pokles finan¢nich zdrojt plynoucich do rozpoctu planovaného pro toto odvétvi.

ProtoZze je velmi nepravdépodobné, Ze by si firma D.LS., spol. s r.o. udrzela soucasné
pozitivni vysledky i v budoucnu a z divodii zhorSeni situace v odvétvi stavebnictvi popsané
vyse a podrobné analyzovanych v této praci jsem firm¢ navrhl alternativy dalSiho vyvoje.

Témito alternativami jsou prodej firmy a diverzifikace ¢innosti firmy.
Dale jsem firmé doporucil, jak by jeSté mohla zlepsit svoji finanéni situaci v budoucnu, coz

by ji pomohlo v ptipad€ prodeje firmy, nebo jeji €asti, kvili jeste vétSimu zatraktivnéni

firmy v budoucnu, pfipadné v dal§im podnikéni.
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Z dtvodu velkého mnozstvi prikladanych dokumentt je kompletni pfiloha pfilozena na CD

Obsah CD prilohy:

D.LS., spol. s r.0. - uCetni vykazy za roky 2006, 2007, 2008, 2009
IMOS Brno a.s. — vyro¢ni zpravy véetné ucetnich vykazl za roky 2006, 2007, 2008, 2009.

FIRESTA - FiSer, rekonstrukce, stavby a.s. — ucetni vykazy vcetné ptiloh za roky 2006,
2007, 2008, 2009.
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Pocet pracovnikli D.L.S., spol. s r.o0. (zdroj: Vyro¢ni zprava 2009 - D.L.S., spol. s r.0.)

Skladba vykont D.I.S., spol. s r.0. (zdroj: Vyrocni zprava 2009 - D.1.S., spol. s r.0.)

32%

11%

SKLADBA VYKONU ROKU 2009

2%1%

g silni¢ni stavby

o vodovody a kanalizace

24%, m mosty a betonové konstrukce
m vodohospodarské stavby

O pozemni stavby

O ostatni sluzby

D.LS., spol. s r.0. - u€etni vykazy za roky 2006, 2007, 2008, 2009












































































FIRESTA - Fiser, rekonstrukce, stavby a.s. — Ucetni vykazy za hospodaiské roky 2006,
2007, 2008, 2009








































































IMOS Brno a.s. — Gcetni vykazy za hospodaiské roky 2006 (1.4.2006 az 31.4.2007), 2007
(1.4.2007 az 31.4.2008), 2008 (1.4.2008 az 31.4.2009)

Rozvaha za hospodaisky rok 2006












Vykaz zisku a ztraty za hospodatsky rok 2006



Rozvaha za hospodarsky rok 2007












Vykaz zisku a ztraty za hospodatsky rok 2007



Rozvaha za hospodatsky rok 2008






Vykaz zisku a ztraty za hospodaisky rok 2008
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