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Abstrakt

Prace se zabyva fizenim obézného majetku ve vybrané stavebni firmé. V ramci
této problematiky je obézny majetek definovan, je vymezena jeho struktura a nasledné
je popsano fizeni jednotlivych slozek obézného majetku. V pripadové studii je uvedeno
fizeni obézného majetku dle vnitfnich smérnic stavebni firmy a nésledn¢ je provedena
analyza vyvoje obézného majetku za dané obdobi. Tato analyza je vytvofena na zakladé
vybranych metod finan¢ni analyzy. Cilem této prace je tedy prozkoumat soulad mezi
analyzovanym vyvojem obéZného majetku s vnitfnimi ptedpisy konkrétni stavebni fir-

my.

Kli¢ova slova
Stavebni podnik, obézny majetek, horizontalni a vertikalni analyza, pomérové a rozdi-

lové ukazatele

Abstract

The thesis deals with the management of current assets in a selected building
company. The current assets are defined, their structure is set out and the management
of individual items of current assets is outlined. The case study deals with the current
assets management in line with the internal guidelines of the building company. Subse-
quently an analysis of the current assets development over a certain period of time is
carried out. The analysis is based on selected financial analysis methods. The aim of the
thesis is to explore the conformity of the development in the analysed current assets

with the internal guidelines of the building company.

Keywords
Building company, current assets, horizontal and vertical analysis, ratio and difference

indicators
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1. Uvod

Ve své bakalarské praci bych se rada vénovala analyze obézného majetku ve
stavebnim podniku. Posoudila vyvoj podniku v ¢ase na zdklad¢ vybranych ukazateld,
stanovenych pomoci dat ucetnich zavérek.

Abych mohla zpracovat dané téma, bude nutné vymezit teoretickd vychodiska.
Proto v teoretické Casti nejprve popisi jednotlivé oblasti, které souviseji s danou pro-
blematikou. Nejdfive bude vymezen pojem stavebni podnik, jelikoz jeho fungovani se
od béznych firem lis§i. Rada bych se zaméfila na aktiva, poté konkretizovala jednotlivé
slozky ob&ézného majetku a dale rozebrala moZzné zplsoby fizeni zasob, pohledavek,
penéznich prosttedki. Také chci popsat vybrané zpusoby finan¢ni analyzy, kterymi bu-
dou horizontalni a vertikalni analyza, z pomérovych ukazateli ukazatel likvidity a akti-
vity a také Cisty pracovni kapital jako Cast analyzy stanovenou rozdilovymi ukazateli.

Podklady pro piipadovou studii budou tvofit ucetni zavérky stavebni spolecnosti
OHL 78, a.s. a data poskytnuté jejich ekonomickym oddélenim. Na zakladé nich roze-
beru strukturu obézného majetku a stanovim si vybrané ukazatele, které bych rada po-
rovnala s ukazateli stanovenymi spole¢nosti. Také se chci zaméfit na zplsoby fizeni
pohledavek, zasob a penéznich prostiedkt firmy.

Cilem této prace by mélo byt doporuceni na efektivnéjsi zptisob Fizeni obéZné-
ho majetku, na zakladé informaci vyplyvajicich ze stanovenych ukazateld a struktury

majetku.
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2. Stavebni podnik

Za stavebni podnik povazujeme subjekt, vystupujici na trhu jako pravnicka oso-
ba, v roli zhotovitele neboli dodavatele, zabyvajici se stavebni ¢innosti. Dle velikosti
podniku se ve vétSingé pripadi rozliSuje pravni forma spolecnosti, a to na spole¢nost
S ru¢enim omezenym (s.r.0.), které vyuzivaji spiSe mensi subjekty nebo na akciové spo-
le¢nosti (a.s), coz forma spiSe pro vétsi subjekty.

Stavebni podnik se od ostatnich podnikt 1i§i zejména tim, Ze ma piredem Stano-
veny harmonogram préce z hlediska postupti a ¢asové naro¢nosti jednotlivych, na sebe
navazujicich, praci. Pfedem stanovena je i ndro¢nost v oblasti financovani neboli nakla-
da stavebni vyroby. Vyroba ve stavebnim podniku je nestaciondrni. Coz znamena, ze se
piesouva do mista budouciho stavebniho objektu, a to v€etné vyrobnich zatizeni, pra-
covnikll a potfebného materialu. Nutnosti pro vybornou organizaci je pfedev§im komu-
nikace mezi ucastniky vystavby, coz jsou investofi, dodavatelé, stavbyvedouci, pracov-
nici, aj. Nezbytnou soucasti vystavby je také organizace zajisténi veskerych zdroji vy-
roby a prostredkll financovani.

Kazdy podnik, a to nejen stavebni, vznika za ucelem ziskani zisku z vyroby ¢i
sluzeb, chce prosperovat. Dosahnout nejvyssi efektivnosti vlozeného kapitélu je priorit-
nim cilem pi1 vzniku a provozovani podniku.

V pribehu podnikani je proto nutné vyuZzivat riznych zplsobi finan¢nich ana-
lyz. Vse pro piipadné zjisténi problému, at’ uz v nedosaZeni ziskovosti, pfezasobeni a
jinych. Spatné hospodateni p¥inasi spoustu nezadoucich vliviy, jednim z nich je i zanik
podniku. Rizika v podnikani jsou riizna, proto si je pro jejich lepsi fizeni délime na ex-
terni a interni, které na sebe vzajemné ptisobi a ovliviuji se. Externi vlivy jsou podni-
kem témé&f neovlivnitelné a tézce feSitelné. Zahrnujeme sem situace na trhu prace, fi-
nan¢nim trhu a na trhu stavebnim. Spadaji sem také veskeré pravni predpisy, vyhlasky,
zakony a nafizeni statu. Interni vlivy jsou zcela ovlivnitelné vedoucimi pracovniky, a to
zejména V oblasti fizeni zasob, vyroby a zajisténi prosperity podniku. Celkovy piehled o
podniku, jeho majetku, finanénich zdrojich a penéznich tocich je k dispozici v ucetnich
vykazech.

V oblasti stavebni vyroby je Siroké pole plisobnosti, kterému musime ptizpiisobit
1 fizeni zasob, mnozstvi vyrobnich prostiedkil, zaméstnanci a vysi vloZeného kapitalu.

Stavebni podnik je charakterizovan jako podnik materidlové intenzivni, jelikoz jeho
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naklady na suroviny a materidl jsou vysoké. U pozemniho stavitelstvi tvofi naklady na
material az 60% celkovych nakladi. Je tedy nutné piizpisobit vysi provozniho kapitalu
a zpusob fizeni zasob tak, aby byl neustdle udrzovan jejich optimalni stav. Mén¢ mate-
ridloveé naroc¢né jsou stavebni prace na pozemnich komunikacich, kde jsou naklady sou-
stitedéné spiSe na pracovni zafizeni a stroje, které jsou k vystavbé nezbytné. Na staveb-
nim trhu mame také podniky zaméfené na zemni prace, kde jsou materidlové naklady
minimalni.

Cinnost stavebniho podniku miZe mit rizny charakter. V piipadé vyuziti vlast-
nich pracovniki se jedna o charakter vyrobni, avSak prace vykonavand formou subdo-
davek je povaZovana za ¢innost obchodniho charakteru. AvsSak at’ uZ je charakter jaky-

koliv, vzdy je hlavni ¢innosti vykonavani stavebnich praci. [1]
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3. Aktiva

Ptehled o hospodafeni podniku, majetkové struktufe a zdrojich financovani je
uveden Vv rozvaze podniku. Rozvaha je zakladnim ucetnim vykazem podniku, ktery je
¢lenén na aktiva (majetek) a pasiva (zdroje financovani majetku). Mezi aktivy a pasivy
plati bilan¢ni rovnice, A=P.

Majetek podniku je jistou formou investice, u které ocekavame navratnost v po-
dobg zisku v budoucim obdobi. Clenime jej na dlouhodoby a ob&zny. Dlouhodoby ma-
jetek je zpravidla uréen dobou zivotnosti del$i jako 1 rok a ¢lenime jej na hmotny,
nehmotny a finan¢ni. Dlouhodoby hmotny majetek je dan vstupni cenou vys$i nez
40 000,- K¢ a ze zakona ma podnik povinnost jej odepisovat, at’ uz odpisy ucetnimi
nebo danovymi. Dlouhodoby nehmotny majetek je dan vstupni cenou vyssi nez 60 000,-
K¢&. Takeé je nutné jej odepisovat bud’ ucetnimi nebo danovymi odpisy. Finan¢ni majetek
neodepisujeme a Kk jeho ocenovani pouZzijeme pofizovaci cenu, nominalni hodnotu nebo
reprodukéni potizovaci cenu, nikoli vstupni cenu jako u DHM a DNM.

Dlouhodoby majetek je podstatnou soucasti aktiv podniku, bylo tedy potifebné si
jej alespont obecné rozebrat. AvSak stéZejnim tématem je pro nas obézny majetek, ktery

si podrobn¢ objasnime V nasledujici kapitole Obézna aktiva. [3]
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4, ObézZna aktiva

Obéznymi aktivy rozumime kratkodoby obézny majetek, ktery zahrnuje zasoby,
pohledavky a kratkodoby finanéni majetek. Tyhle slozky jsou soucasti kolobéhu pra-
covniho kapitélu.

Podstatou samotného obézného majetku je jeho kolobéh. Za¢ind u penéznich
prostiedkd, které jsou K dispozici v hotovosti nebo na bankovnich uctech. Za penize
nejprve nakoupime materidl pottebny k vyrob€. Pii procesu vyroby se setkame
s nedokon¢enou vyrobou. Po dokonéeni celého procesu mame ke spotiebé hotové vy-
robky, které proménime na pohledavky, pfipadné rovnou zpét na penézni prostredky.
Kolob¢h se ndm neustale opakuje, jeho doba trvani by neméla ptesahnout délku 1 roku,

avSak mezi ob&ézna aktiva je zahrnut i majetek, ktery ma kolobéh i delsi. Napiiklad na-

kup nadmérného mnoZzstvi materialu, ktery neni spotfebovan nebo pokles poptavky po

hotovych vyrobcich.

Pohledavky
Hotové Nedokoncena
vyrobky vyroba
é"

Obr. 4.1: Kolobéh ob&ézného majetku v podniku; zdroj: [5]; tvorba: vlastni

Pokud ma podnik finan¢ni problémy, je nutné se zaméfit na skladbu ob&ézného
majetku, jestli pravé v ptipadé nizkych zasob nebo naopak piezasobeni nedochazi ke
ztratam. Jeho jednotlivé slozky jsou vyjadifeny nomindlné nebo procentudlng, abychom
méli piehled o jeho zastoupeni v celkovém majetku. Zastoupeni je u kazdého podniku
odli$né, vzhledem k jeho ¢innosti. AvSak jiz dle podnikatelského planu je zndmé idealni

zastoupeni ob&zného majetku, které by mélo byt udrzovano.
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Obézny majetek ma vzhledem ke svému charakteru, zastoupeni v jednotlivych
slozkach, hospodarské situaci, aktualni finan¢ni situaci podniku a jinym aspektim, své
funkce. Samoziejme jsou i takové, které maji vSechny subjekty spole¢né:

e Vnitini: uspés$ny a bezpecny chod podniku s plynulym kolobéhem A a P

e Likvidni: schopnost podniku dostat veskerym svym zavazkiim

e Rezervni: ur€ité rezervy v obézném majetku ke kryti ptipadnych rizik

e Zarucni: slouzi jako tzv. zaruka zavazka podniku

e Vngjsi: realizace pohledavek, tedy uzavirani obchodnich vztahtu s dodavateli,

odbeérateli, zaméstnanci, statem, aj.

Z hlediska vazanosti miizeme ob&zna aktiva Clenit na vdzané a volné. Vazané
nam piedstavuji nepenézni formu, tedy material, nedokonc¢enou vyrobu, hotové vyrobky
a pohledavky. Volné jsou v penézni formée, tedy penize, které mizeme kdykoliv vyuzit.

Ocenovani obéZnych aktiv provadime pomoci ceny pofizeni, pofizovaci ceny,
reprodukéni potizovaci ceny nebo vlastnimi naklady dle charakteru majetku. Cenu pofti-
zeni vyuzivame v piipade, jednd-li se o cenné papiry. V piipadé hotovosti, pohledavek a
vkladli na uctech ocefiujeme nomindlni hodnotou. Zasoby hodnotime obdobné jako
dlouhodoby majetek a to pofizovaci cenou, kterd zahrnuje cenu potizeni a vedlejsi na-
klady, reproduk¢ni cenou, coz je cena stanovend odhadcem pti bezuplatném nabyti,

a vlastnimi ndklady Vv ptipad¢, Ze jsou to zdsoby vlastni vyroby.

Dale se budeme podrobnéji zabyvat jednotlivymi slozkami obéznych aktiv. [5]

4.1 Zasoby

Zasoby z pravidla ¢lenime do jednotlivych skupin:

1 | Material

Nedokoncené vyroba a polotovary

Vyrobky

Mlada a ostatni zvitata a jejich skupiny

Zbozi

O O ] WO DN

Poskytnuté zalohy na zasoby

Tab. 4.1: Clenéni zasob; zdroj: [10]; tvorba: vlastni
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Tyhle skupiny dale rozliSujeme na zadsoby nakupované a vlastni vyroby. K tomu,
abychom mohli za¢it vyrabét, musime nakoupit material a zbozi, které ocenujeme pofi-
zovaci cenou.

Zbozi a material je pro nas stézejni pro proces vyroby a vznik vlastnich vyrob-
ka. Do zasob vlastni vyroby fadime nedokoncenou vyrobu, coz jsou vyrobky, které¢ jsou
ve fazi vyrobniho procesu a jsou neprodejné. Polotovary, tedy vyrobky, které jsou ve
fazi rozpracovanosti, ale jsou prodejné. A samoziejmé hotové vyrobky, u kterych jsme
dospéli do konecné faze vyroby. Patii sem 1 skupina mladych a ostatnich zvitat a jejich
skupin. Zasoby vlastni vyroby jsou ocefniovany vlastnimi naklady.

Z hlediska planovani investice je velmi podstatnd rychlost ob&éhu zasob. Pro zisk
bychom méli dosahnout vyssich finan¢nich prostfedkli na konci kolob&hu, nez byly na

zacatku. Rychlost obéhu zasob mérime dvéma ukazateli [3, s.87]:

celkova spotreba
pocet obratek = [pocet] (4-1)
prumérna zasoba

365 dni
doba obratu = [dny] (4-2)

pocet obratu

Z pohledu zasobovani v ¢ase zasoby ¢lenime na béZznou, pojistnou, technickou a
optimalni. BéZny stav zasob na skladé se pohybuje mezi minimem a maximem, posta-
Cujici mnozstvi na proces vyroby ve piedem stanovenych dodavkovych cyklech. Jako
,,pojistku‘‘ mame navic jisté mnozstvi zdsob na skladé, které je vyuzivano v piipadé
napf. neoc¢ekdvaného vzristu vyroby nebo opozdéni dodavky. Tyhle zasoby povazuje-
me za pojistné. Zasoba technick4 neni vyuzivdna dle charakteru ¢innosti, jelikoZ neni
mozné ji piedcasné Cerpat. K tomu, aby mohla byt dana do vyroby, je nutny urcity ¢as k
technologické pfipravenosti zasob. Optimalni zdsoba pokryje ptedpokladanou spotiebu

S minimalnimi celkovymi néklady.
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4.2  Pohledavky

Pohledavka ptedstavuje pravo vétitele pozadovat uhrazeni dluzné ¢astky dluzni-
kem, na zékladé vystavené faktury, ktera je dana nominalni hodnotou. Pfedstavuje moz-
nost dluznika zaplatit za dané zbozi nebo sluzby s urcitym odkladem, ktery je stanoveny
na faktufe, a to bez jakykoliv sankci. Samoziejmé je pro véfitele nejvyhodnéjsi a nej-
efektivnéjsi, kdyz dluznik zaplati v co nejkratsi Ihité. Z tohoto diivodu byva poskytova-
no skonto na pohledavku, které piedstavuje snizeni dluzné Castky, pii zaplaceni faktury
Vv €0 nejkrat$i dob¢€. Naopak pii neuhrazeni faktury do doby splatnosti jsou ve smlouveé
uvedené sankce, za nedodrZeni pfedem stanovené lhuty. V navaznosti na to podniku
vyplyva povinnost si obstarat jiné zdroje kryti alespoii na dobu, nez bude pohledavka
uhrazena.

Dle literatury mame nékolik druhti ¢lenéni pohledavek. Nejprve je délime podle
toho, vii¢i komu ndm pohledavka vznika: vici odbérateli, zaméstnanci, statu a jinymi
subjekty. Pokud jsou pohledavky splatné do 1 roku, fadime je mezi kratkodobé.
V piipadé splatnosti nad 1 rok, povazujeme pohledavky za dlouhodobé.

Kratkodobé pohledavky

Pohledavky z obchodnich vztahti

Pohledavky — ovladana nebo ovladajici osoba

Pohledavky — podstatny vliv

Pohledavky za spolecniky

Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi

Stat — danové pohledavky

Kratkodobé poskytnut zalohy

Dohadné ucty aktivni

Ol O N| o O & W N -

Jiné pohledavky

Tab. 4.2: Clenéni kratkodobych pohledavek; zdroj: [10]; tvorba: vlastni
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Dlouhodobé pohledavky

1 | Pohleddvky z obchodnich vztaht

2 | Pohledavky — ovladand nebo ovladajici osoba
3 | Pohledavky — podstatny vliv

4 | Pohledavky za spole¢niky

5 | Dlouhodob¢ poskytnuté zalohy

6 | Dohadné ucty aktivni

7 | Jiné pohledavky

8 | Odlozena danova pohledavka

Tab. 4.3: Clenéni dlouhodobych pohledavek; zdroj: [10]; tvorba: vlastni

Dale pohledavky délime dle mista vzniku, od kterého se odviji i ména, ve které
je pohledavka vystavena. Tuzemska je vystavena v K¢ a zahraniéni je vystavena jak
v K¢, tak i v cizi méné. StéZejni je pro nas také ¢as thrady, proto je mozné ¢lenéni do
doby splatnosti a po 1hité splatnosti. V posledni fad¢ dle vymahatelnosti na dobytné a
nedobytné.

V piipad¢ nesplaceni pohledavek do doby splatnosti k nim tvoiime opravné po-

lozky, které uctujeme jako polozky nakladové.

4.3  PenéZni prostredky

Penézni prostiedky jsou soucasti kratkodobého finan¢niho majetku. Jsou pro nas
urcitou jistotou, v ptipad¢é neobdrzeni ocekavaného piijmu. Vyuzivame je v situaci, kdy

nastanou neocekavané vydaje nebo k uhrazeni béznych zdvazkl. Déleni je nasledujici:

1 | Penize

2 | Uéty v bankach

3 | Pofizovany KFM

Tab. 4.4: Clenéni penéznich prosttedki; zdroj: [10]; tvorba: vlastni

Radime sem penize v hotovosti a na bankovnich wiétech. Za pofizovany kratko-

doby finan¢ni majetek jsou povazovany cenné papiry s dobou splatnosti do 1 roku. Vel-
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kou vyhodou je vysoka likvidita. Radime sem depozitni certifikaty, sménky, $eky, po-
kladni¢ni poukézky.

Kratkodoby finan¢ni majetek podnik navySuje ndkupem zboZzi a materialu, in-
vesticemi do kratkodobych cennych papirti, prodejem zasob a dlouhodobého majetku,

aj.
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5. Rizeni OM

Rizenim obézného majetku rozumime védomou cinnost podnikii, zahrnujici ana-
lyzu, stanoveni a udrzovani optimalni vyse, struktury a miry vyuzivani obézného majetku
odpovidajici potrebam, moznostem a cilum podniku. [5,5.125]

V ptipadé¢ fizeni obézného majetku je velice nutné sledovat obratovy cyklus i fi-
zeni ostatnich ¢asti podniku, aby bylo koordinované a nedoslo k nesouladu. V prvé fadé¢
vychazime z podnikatelského zaméru podniku a na zakladé toho délame pruzkum trhu.
Dulezité je zamétit se na momentalni situaci na trhu prace, zbozi a kapitalu. Pfi cemz
jsou vyuzivany ekonomické ukazatele, které poskytuji kompletni ptehled o situaci. Na-
dale jsou pro ovlivnéni potieby obézného majetku pouzity ekonomické a technické fak-
tory. Je zde zastoupeno ftizeni pohledavek, zasob, pen¢znich prostredkil a zdrojl, tedy

fizeni celkové potteby podniku.

5.1 Rizeni zasob

Rizenim zasob rozumime jistou soustavnou &innost, kterd na zakladé podnika-
telského planu podniku zajistuje dostupnost zasob v urcité kvalité a potfebném mnoz-
stvi. Od toho se odviji plynuly chod skladovani, zasobovani, vyroby a prodeje zasob
preménénych na vyrobky. To vSe v pfedem domluvené lhiit¢ a s minimalnimi moznymi
naklady, které jsou zavislé na spravném zpusobu fizeni. Pro uspéSnou koordinaci zasob
mame riuzné zpusoby a metody, kterymi se tidit. Naptiklad Metoda cervené linky, Me-
toda dvou zasobnikli nebo Metoda ABC.

Metoda Cervené linky je charakteristickd vyraznou linkou nadob sypkych zasob

nebo znackou pod poslednim kusem, ktery nam signalizuje nutnost uskute¢néni objed-
navky z ditvodu minimalni zasoby.

Metoda dvou zdsobnikii vyuzivéa ptitomnosti druhé nadoby, v pfipad¢ vycerpani

zasob z prvni. V tomto ptipadé Cerpdme piipadny material z druhé a mezitim dochazi
k opétovnému naplnéni prvni.

Metoda ABC je jedna z nejbéznéjsich, ktera je pouzitelna i pro mensi podniky.
Cleni zasoby do ti{ skupin: A, B, C a to dle jejich hodnoty zastoupeni v celkovém ob-
jemu zasob. Do skupiny A spadaji zdsoby, které tvoii az 80% celkové vynalozenych

finan¢nich prostfedki na potizeni, avSak objemove jsou zastoupeny méne.
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Do skupiny B fadime zasoby, které jsou zastoupeny 10-15% investovanych fi-

nanci a i jejich podilové zastoupeni je velmi nizké. Do skupiny C fadime nejméné na-

kladné slozky zasob, avsak zastoupené jsou ve vysokém mnozstvi.

Objem zasob v K¢
Pocet polozek
Podil (% z celkového
(kumulované)
objemu zasob)
100% C
90% B
80%
70% C
60%
50%
A
40%
30% B
20%
A
10%

Obr. 5.1: RozloZeni zasob do skupin dle objemu zadrZzovanych prostiedki a dle poétu druhovych polozek;

zdroj: [2, s.84]; tvorba: vlastni

Tahle metoda ndm tedy znaci, ze je efektivnéj$i zamétit se na skupinu A, kde je

sice men$i mnoZstvi zasob, za to vysoka investice. Jeji spravné fizeni pro podniky pted-

stavuje vétSinu uspéchu. Coz znamena stanovit optimalni vysi zdsoby, k cemuz nam

pomiiZzou tfi normativni ukazatele.

Prvnim z nich je ¢asovd norma zasob neboli primérna doba vazanosti zasob,

ktera naim udava, na jak dlouho nam vydrzi praimérna zasoba, coz je prumér zasoby

b&zné. Vztah pro vypocet ¢asové normy zasob [3, str.90]:

Cn=12Zp2 +Zp+ Z7 (5-1)
Zg - priimerny dodavkovy cyklus (dny), tedy priimeérna doba mezi dvema za Se-
bou ndsledujicimi dodavkami nebo také doba, po kterou vystaci zasoba bézna
Zp - doba, po kterou nam vydrzi pojistna zasoba

Z1 - doba, po kterou musi byt ve skladé uchovana technicka zasoba
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Druhym normativem je normovand zdsoba v naturalnich jednotkéch, ktery je

podstatny zejména pro nakupujiciho, jelikoz udava fyzicky objem pramérné zasoby.

Zy = éN .S (5-2)

S — priumeérna denni spotieba materidlu

Po té je mozné si vyjadfit mnozstvi penéznich prosttedku, které jsou vazané

V zasobach, a to pomoci vzorce normované zdsoby ve finanénim vyjadienim. Tento

ukazatel je podstatny zejména pro ekonoma podniku.

FN=2n. p (5'3)
P — cena za naturalni jednotku (napv. Kc/kg, Kc/ks, ...)

5.2  Rizeni pohledavek

Rizeni pohledavek je zahrnovano mezi finanéni fizeni, jelikoZ se jedna o penézni
toky, které ma za tikol jejich optimalni usmériovani. Zahrnuje zejména fizeni z hlediska
vzniku a vyvoje, jejich rizik a to predevsim pohledavek z obchodniho styku. Kazdy
podnik si rozdéli pohledavky dle svého kritéria, podle kterého se mu nejlépe sleduji.

Pohledavky ¢lenime dle zptsobu vyuzivani, podminek prodeje, dle stanoveni
vyse pohledavek, z hlediska vynost a rizika, dle zajisténi, na zaklad¢ vyuzivani infor-
maci o odbératelich a z hlediska inkasni politiky.

Zejména tizeni dle stanoveni jejich vyse je jednim ze stéZejnich kritérii, jelikoz
na zéklad¢ néj urcuje podnik zdroje financovani, analyzy, hodnoti uvérovou politiku
(doba splatnosti, slevy na cenach, uvérové standarty, inkasni politika) a ¢asovy plan
pohledavek podniku. Podstatné jsou pro nas ukazatele miry vyuziti pohledavek. Tim
stéZejnim je pramérna doba obratu pohledavek neboli doba splatnosti pohledavek [5,

str.137]:

DOP =d/ (OBP/PSP) = (d . PSP) / OBP = PSP / (OBP/d) (5-4)
DOP — priimerna doba obratu pohledavek
PSP — primerny stav pohledavek

22



OBP — obrat pohledavek

d — pocet dni ve sledovaném obdobi

Dalsim ukazatelem je rychlost obratu pohledavek [5, str.137]:

ROP = OBP/PSP (5-5)

Orientovat se je mozné také dle koeficientu vyuziti pohledavek, ktery vyjadiuje

vysi pohledavek na 1K¢ obratu [5, str.137]:
KVP = PSP/OBP (5-6)

Rizeni pohledavek z hlediska vynost a rizika je také velice diileZité a vznika na

zaklad¢ poskytovani tvért, kde se fidime ukazatelem soucasné hodnoty zisku z prodeje

na uvér. Pro poskytnuti tvéru musi mit tento ukazatel hodnotu vétsi jako 0 a stanovime

ho pomoci vztahu [5, 5.138]:

SHZ =[p. (INK=NAK) /(I +i)] — (1 —p) . NAK (5-7)
p — pravdépodobnost zaplaceni
INK — inkaso (zaplaceni pohleddvky)
NAK — ndklady na pohledavku
(INK — NAK) — zisk z prodeje na tivér

| — urokova mira neboli poZadovanad vynosnost

V ptipadé, Ze dluznik neuhradi pohledavku dle pfedem dohodnutych podminek,

je finanéni manazer podniku nucen pfistoupit k vymadhani pohledavky. V prvni fazi je

odbératel kontaktovan telefonicky nebo pisemné o pozdni uhradé dluzné ¢astky a je mu
nabidnuta moznost splacet formou splatkového kalendare. Nasledné dochéazi na stano-
veni pendle a poZadavek na hradu. Pokud se podniku nedostane i nadale Zadné zpétné
vazby, je ptistoupeno k soudnimu nebo mimosoudnimu vymahani. V ramci mimosoud-
niho jednani je mozné pronajmuti inkasnich &i detektivnich firem. ReSeni za tidasti in-

kasni firmy, které spoc¢iva v odkupu pohledavky. V tomto pifipadé firma nabizi dluzni-
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kovi rizné zpisoby feSeni, avSak nadale je dluzna castka vedena v ucetnictvi vétitele.
Pokud fesime pohledavku soudni cestou, je tohle jednani zdlouhavé. Dochazi k zastavé
nemovitosti, prodeji movitych a nemovitych véci, aj. [5,5.140]

Opravné polozky k pohleddvkam tvoii podniky v ptipad€, ze jsou pohledavky za

véfiteli po dobé splatnosti. Na zakladé zauctovani opravné polozky k pohledavkam si
podnik docasné snizi hodnotu pohledavek a nasledné¢ zvysi naklady. Vse tvorbou
opravnych polozek, maximaln¢ do vyse jeji 100% hodnoty.

K neproml¢ené pohledavce 1ze vytvofit opravnou polozku ve vysi 50% neuhra-
zené Castky a to v pfipade€, ze ubéhlo vice jako 18 mésicti od doby splatnosti. Ve vysi
100% vytvatime opravnou polozku, pokud ubéhlo vice jako 36 mésicii od doby splat-
nosti. Prokazatelné nedobytné pohledavky odepisujeme, ¢imz si snizime hodnotu po-

hledavek trvale a dojde k jejimu vyfazeni z Gi¢etnictvi. [17]

5.3  Rizeni penéZnich prostiedkii

Rozumime jim soubor cinnosti smérujicich k permanentnimu zabezpecovani po-
trebné vyse penéznich prostredkii, v potrebném misté a case, a to pri minimalnich na-
kladech spojenych se zabezpecovanim téchto prostiedkui. Je relativné samostatnou casti
financniho Fizeni, koordinovanou s ostatnimi oblastmi rizeni. [5,5.141]

Kazdy podnik ma k dispozici penézni prostfedky a to hned z n¢kolika davodi.
Zajistuje schopnost splatit bézné zdvazky a vydaje, ¢imz udrzuje jeho fungovéni. Plni
rezervni funkci pii ptipadné neschopnosti splacet a umoziuje investovat do ojedinélych
piilezitosti. AvSak nadmérné drzeni penéZnich prostiedku sice zvySuje likviditu podni-
ku, ale ptindsi ztraty ze zadrzovanych penéz, které mohly byt zhodnocovany.

Rizeni miizeme vést dvéma zpiisoby. Sledujeme bud’ b&zny stav a vyvoj penéz,
tedy jejich pfijmy a vydaje nebo modely penéznich prostiedkd. Toky penéznich pro-
stiedkl sledujeme na zakladé jednoduchého vztahu [5, s.142]:

KSP = PSP + PPR — PV (5-8)
KSP — konecny stav penéznich prostredkii
PSP — pocatecni stav penéznich prostredkii
PPR — penézni prijmy ve sledovaném obdobi

PV — penézni vydaje ve sledovaném obdobi
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Na zaklad¢ uvedeného vztahu je sestavovan platebni kalendat, ktery slouzi jako
prehled ocekavanych ptijmt a vydaji v kratkém case, diky kterému predchazime tadé
problémi.

Pro fizeni jsou pouzivany Baumoliv a Miller-Orriv model, které jsou zalozeny
na zakladé ptedpokladi a jsou pro nas zjednodusenou piedstavou o penézich. Baumoliv
model predpoklada kryti potteby penéz z prodeje kratkodobych statnich cennych papirt.
Spolecn¢ také s ndklady s tim spojenymi, s rovnovahou piijmi a vydajt, s naklady na
zadrzovani penéznich prostifedki a se znalosti celkové potfeby financi. Jeho vystupem
je stanoveni prodeje a odkupu cennych papirii v takové mife, aby byl objem penéznich
prostredkil optimalni a naklady spojené s jejich zadrZzovanim a ziskavanim minimalni.

Tento model je spise teoreticky, proto je vyuzivan spiSe Miller-Orriv model, ktery Iépe

vystihuje ptedpokladany vyvoj. Uvazuje mozné vykyvy v piijmech a vydajich, proto je
stanovena minimalni a maximalni vySe penéznich prostifedkt, ve které se udrzuji. Hra-
nice jsou stanovené na zakladé mnoha faktort, avSak stéZejnimi jsou vykazy cash flow,

prodej/nakup cennych papirt a trokova sazba. [5]
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6. Finan¢ni analyza

V podnicich denn¢ dochézi k fad€ rozhodnuti, k jejichz efektivnosti a vynosnosti
je nutné provedeni finan¢ni analyzy. Ta by méla byt provadéna také prubézné pro neu-
staly prehled finan¢ni situace podniku. Zamétuje se predevsim na chod podniku v cCase,
vykonnost, stabilitu, mozny rozvoj do budoucnosti a také na jeho postaveni vzhledem
K trhu. Informaénimi zdroji finan¢ni analyzy mohou byt zdroje interni i externi. Mezi
interni fadime pfedevsim ucetni vykazy tzn. rozvaha, vykaz zisku a ztrat, vykaz o cash
flow, nasledn¢ také vyro¢ni zpravy, informace z obchodnich vztahti, personalni obsaze-
ni, aj. Za externi zdroje povazujeme statistické udaje a globalni situaci na trhu.

Financni analyza lze provést nékolika zptisoby. Kromé vyuziti absolutnich uka-
zatelll jsou rozbory provadéné také na zakladé pomérovych ukazateld. Dalsi zpisoby,
kterymi lze dosahnout co nejefektivnéjsiho prehledu jsou napt. rozbor pracovniho kapi-

talu, souhrnné ukazatele finanéniho zdravi, srovnavani, aj. [2]

6.1 Analvza absolutnich ukazatela

Vyuzivame ji na posouzeni zmén struktury majetku v jednotlivych letech vyvoje
podniku. Zdroji této analyzy jsou rozvahy, vykazy zisku a ztrat, ptipadné vyrocni zpra-

vy jednotlivych let. RozliSujeme ji na horizontéalni a vertikalni.

6.1.1 Horizontalni analyza

Pomoci horizontalni analyzy posuzujeme absolutni hodnoty jednotlivych let tzv.
,.horizontaln¢‘‘, kdy se soustiedime na vyvoj a zmény stavli polozek v ¢ase. Rozdily
jednotlivych let jsou vyjadiené ve financnich Castkach, ale také procentudlné pomoci

vztahu [8, s.14]:

bezné obdobi — predchozi obdobi
zmeéna v % = . 100 (6-1)
predchozi obdobi
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6.1.2 Vertikalni analyza

Zaméfuje se na rozbor majetku jednotlivych let ,,vertikdln¢‘, tudiz vyjadiuje
procentualni zastoupeni jednotlivych ¢asti majetku v jeho celku. Jelikoz se zabyvame
fizenim obézného majetku, budeme uvazovat za celek, tedy 100%, celkova obézna akti-
va a z nich si vyjadiime zastoupeni jednotlivych polozek. Na zaklad¢ toho lze posoudit

ptipadné zmény v prubehu fungovani podniku.

6.2 Analvza pomérovvmi ukazateli

Umoziuje nam posouzeni finanéniho vyvoje podniku v ¢ase, porovnani s trhem
a konkurenci, stanovit mozné ptileZitosti a rizika vyplivajici ze zjiSténych skutecnosti.
To v8e na zakladé€ rozvahy nebo vykazu zisku a ztraty. K analyze pomérovymi ukazateli
nam slouzi absolutni hodnoty, které vyuzivame k ¢asov€ nenaro¢nému stanoveni fi-
nan¢ni situace podniku pomoci jednotlivych ukazatelt: rentability, likvidity, aktivity,
zadluzenosti, kapitdlového trhu ¢i produktivity. Jelikoz je prace zaméfena na obézna

aktiva, budeme se blize zajimat 0 ukazatele likvidity a aktivity.

6.2.1 Ukazatel likvidity

Likvidita neboli schopnost preménit majetek podniku na finan¢ni prostfedky
a nasledn¢ ve spravnou chvili, na daném misté a v dané podobé¢ dostat svym zavazkam.
Coz je velice podstatnou a dulezitou soucasti vyvoje dané¢ho subjektu. Jeji fizeni je za-
kladem existence podniku, jelikoz ptilis vysoké likvidita predstavuje nevyuzité penézni
prostiedky s malym nebo minimalnim vynosem. To samoziejmé sniZuje 1 moznou ZziS-
kovost podniku. Nizka likvidita je hrozbou neschopnosti dostat svym zavazkim a po-
vinnostem. Dle likvidnosti jednotlivych ¢asti aktiv ji ¢lenime na likviditu béznou, poho-
tovou a okamzitou. [2]

Bézna likvidita vyjadiuje, kolikrat jsou schopna obézna aktiva pokryt kratkodo-

bé zavazky, tedy pfi pfeméné veskerych obéZznych aktiv na penize. Pro béZznou likviditu
je stanovené rozmezi 1,8 — 2,5, jelikoZ jsou zde zahrnuty i zasoby, se kterymi je proces
pfemény v penize ¢asoveé naro¢néjsi. Vztah pro béznou likviditu [2, s.163]:

bézna likvidita = obézna aktiva/kratkodobé zavazky (6-2)
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Pohotové likvidita je vyjadienim schopnosti pfemény majetku na penize, bez
uvazovani nejméné likvidni slozky — zasob. Dle literatury se idealn¢ pohybuje v rozme-
zi 1,0 — 1,5. Nésledné v radmci analyzy porovname likviditu pohotovou a béznou a ma-
zeme pozorovat, V jaké mife je ovlivnéna zasobami. V piipad¢ vysokého rozdilu ukaza-

teld jsou zasoby vysoce likvidni. Vztah pro pohotovou likviditu [2, s.163]:

pohotova likvidita = (obéznad aktiva — zasoby)/kratkodobé zavazky (6-3)

Okamzita likvidita vyjadiuje okamzitou schopnost dostat svym zavazktim. Uva-

zuje tedy ptimo jen finan¢ni majetek, ktery zahrnuje penize v hotovosti, na bankovnich
uctech a také kratkodobé obchodovatelné cenné papiry. Idedlni rozmezi je 0,2 — 0,5.

Vztah pro okamzitou likviditu [2, $.163]:

okamzita likvidita = financni majetek/kratkodobé zdvazky (6-4)

6.2.2 Ukazatel aktivity

Na zaklad¢ tohoto ukazatele mizeme posoudit, jak se podnik stara o sviij obézny
majetek a jakym zpisobem ho vyuziva. Vyjadiuje nam, zda nema pftili§ vysoké nebo
nizké jednotlivé slozky a to rovnou dvéma zplsoby: poctem obratli tzv. obratovosti a
dobou obratu. Obratovost vypovida o tom, kolikrat se nam majetek obrati za dané ¢aso-
vé obdobi neboli kolikrat prevysuji rocni trzby hodnotu polozky, jejiz obratovost poci-
tame [2, 5.164]. Obvykle zaznamenavame zisk se zvySujicim se poc¢tem obratek, jelikoz
se zkracuje doba vazanosti majetku. Primérnou dobu trvani jedné obratky majetku nam
vyjadiuje doba obratu. Tuhle dobu se snazime zkratit na minimum, abychom co nejvice
zvysili pocet obratek.

Obrat aktiv vypovida o poctu obrati celkovych aktiv za obdobi jednoho roku.

Pro tento ukazatel je hodnota 1 minimalni aroven, které by mél dosahovat [2, 5.165]:

Obrat aktiv = trzby/aktiva (6-5)
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Obrat zasob nam udava, kolikrdt béhem roku jsou schopny zasoby pfeménit
svou podobu v ostatni formy ob&éznych aktiv, az do faze prodeje hotovych vyrobkl a
opétovného nakupu zasob. [2, 5.165]

Obrat zasob = trzby/zdsoby (6-6)

Obrat pohledavek ndm vyjadiuje, kolikrat za obdobi roku jsou pohledavky pie-

ménény ve finanéni prostiedky [2, 5.166].

obrat pohleddvek = trzby/pohledavky (6-7)

Obrat kratkodobych zavazki nam stanovi pocet opakovani vzniku zavazkl be-

hem daného obdobi [2, 5.166].

obrat kratkodobych zavazkii = trzby/krdatkodobé zdavazky (6-8)

Doba obratu aktiv nam vyjadiuje mnozstvi dnti, po které jsou vazana celkova ak-

tiva podniku az do doby, kdy jsou spotiebovany. [19]

doba obratu aktiv = aktiva/(trzby/360) (6-9)

Doba obratu zasob nam udava pramérnou dobu, za jakou jsou material a surovi-

ny dany do spotieby nebo odbérateliim prodany zasoby vlastni vyroby. [2, 5.165]

doba obratu zasob = zasoby/(trzby/360) (6-10)

Doba obratu pohledavek neboli doba splatnosti vyjadiuje, jak dlouho musi pod-

nik ¢ekat a poskytovat obchodni tvér odbératellim, nez jsou mu uhrazeny penézni pro-
sttedky za poskytnuté sluzby a prodané vyrobky. Tuhle dobu je dobré srovnavat
S pfedem stanovenou dobou splatnosti a pokud bude realna doba delsi, je nutné udé¢lat

fadné opatieni. [2, 5.165]
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doba splatnosti pohledavek = pohledavky/(trzby/360) (6-11)

Doba splatnosti kratkodobych zévazkt neboli doba odkladu plateb, kterd nam

vypovida o tom, za jaky Cas podnik splati zavazky svym dodavatelim od vystaveni fak-

tury. [2, 5.165]

doba splatnosti kratkodobych zavazkii = kratkodobé zavazky/(trzby/360) (6-12)
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6.3  Analvza rozdilovvch ukazatelu

Ptevazné k analyze a tizeni likvidy jsou vyuzivané rozdilové ukazatele neboli
tzv. finan¢ni fondy. Tyhle fondy jsou vyjadiené rozdilem sumy danych polozek obéz-
nych aktiv a sumy danych polozek kratkodobych pasiv neboli ¢istého fondu. [8]

K finan¢ni analyze vyuzivame tfi rozdilové ukazatele: Cisty pracovni kapital, ¢is-
té pohotové prostfedky a Cisty penézné-pohledavkovy finanéni fond. Pro ucely prace

budeme pracovat s ¢istym pracovnim kapitalem.

6.3.1 Cisty pracovani kapital

Tento nejCastéji vyuzivany ukazatel si vyjadiime jako rozdil ob&znych aktiv a

kratkodobych zavazkai.

CPK = obézna aktiva — kratkodobé zavazky (6-13)

nebo podrobnéji [2, 5.172]:

CPK = zdsoby + pohledavky + penize — kratkodobé zdavazky (6-14)

Za kratkodobé povazujeme zdvazky se splatnosti 3 mésice az jeden rok, aby-
chom nezahrnovali do finan¢niho fondu penézni prostiedky, které budou v blizké dobé
vyuzity k uhradé zavazki.

Na cisty pracovni kapitdl mdme dva pohledy. Z pohledu finan¢niho manazera je
povazovan za obézny majetek financovany z dlouhodobych zdroja, ktery je maximalné
vyuzivan K bezproblémovému chodu podniku. Z pohledu vlastnika podniku je ¢isty pra-
covni kapital fazen piimo do dlouhodobych zdroji. Jelikoz vzhledem k opatrnosti je

CPK je stézejnim ukazatelem i z hlediska solventnosti. Podnik je povazovan za
likvidni v pfipadé, Ze stav kratkodobych aktiv pfevySuje stav kratkodobych zavazkd.
V opacné situaci vyuzijeme ke kryti necekanych udalosti finanéni rezervu, kterou nam
predstavuje Cisty pracovni kapital a vyvarujeme se tak naruseni plynulého chodu podni-

ku. Vyse finan¢ni rezervy se odviji od ukazatele obratovosti kratkodobych aktiv. [8]
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PRIPADOVA STUDIE

7. Charakteristika spole¢nosti OHL ZS, a.s.

7.1  Vznik a vyvoj

OHL 78, a.s. je akciova spole¢nost s vice jako 60ti-letou tradici. Za Géelem vy-
konavani prace pro Ceskoslovenské statni drdhy vznikl v roce 1952 statni podnik Ze-
lezni¢ni stavitelstvi Brno. Nasledovalo za¢lenéni podniku do vyrobné-hospodaiské jed-
notky ‘‘Zelezni¢né stavebnictvo‘* se sidlem v Bratislavé, a to v roce 1971. Dalsi vyvoj
podniku nastal vroce 1992, kdy byl k 1.4. transformovan na akciovou spole¢nost.
V tomto roce spolecnost zaznamenala 4200 vlastniki.

Zménou nazvu spoleénosti ze ZS Brno, a.s. na OHL 78S, a.s. v roce 2006, byla
potvrzena tzka spoluprace s velkou Spanélskou stavebni skupinou OHL, ktera je majo-
ritnim vlastnikem spolecnosti 97,71% akcii a to ve v&t§i Casti prostfednictvim ceské
stavebni spole¢nosti ZPSV. V sou¢asné dobé ma podnik cca 533 vlastnikil. Je patou
nejvétsi stavebni spolenosti v CR a plisobi nejen u nas, ale i v zahraniéi, napf.

v Bulharsku, Chorvatsku, Srbsku, Polsku, atd. [14]

7.2  Predmét podnikani a zaméreni spole¢nosti

Spolecnost se zaméruje na komplexni realizaci nejriiznejsich stavebnich del, je-
jich modernizaci, rekonstrukci a udrzbu dle potieb a prani zakaznikii v oborech:

e Pozemni stavitelstvi

e JVodohospodarské stavby

e Podzemni stavitelstvi

o Silnicni stavitelstvi

o Zeleznicni stavitelstvi

o [nzenyrské stavby a sanace

o Technologie a zarizeni

e Mechanizace a doprava

e Distribuce a obchod s elektrinou [15]

32



7.3  Organizacéni struktura
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Obr.7.1: Organizaéni struktura podniku OHL ZS, a.s.; zdroj: [16]
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7.4  Vyznamné stavby

Ukézka vyznamnych staveb spoleénosti OHL ZS, a.s. v ramci Ceské Republiky.

Obr. 7.2: Narodni technicka knihovna,
Praha [18]
Dokonceno: 2008

Obr. 7.3: Univerzitni kampus Brno,
Bohunice, stavba AVVA — Modra etapa
[18]

Dokonceno: 2007

Obr. 7.4: Silnice 1/42 Brno, VMO,

MUK Hlinky [18]
Dokonc¢eno: 2007

Obr. 7.5: Optimalizace tratového tseku
Krasikov — Ceska Ttebova [18]
~ Dokonceno: 2005
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8. Financovani z kratkodobych zdroji

Financovani OHL ZS, a.s. je fizeno prostiednictvim feditelstvi finan¢niho tiseku
a jako kazdé fizeni ma své cile. Prioritou je zajistit potfebné interni a externi financni
zdroje pro plynuly chod podniku, zabezpecit veskeré zajisStovaci produkty pro realizace
jednotlivych projektt a jeho jednotlivych fazi: nabidky, realizace, zaruéni doby. Stézej-
nim pro spolecnost je schopnost dostat svym zavazkim v danou dobu a v daném obje-
mu, tzv. likvidita. Provadi analyzy rizik, aby byla schopna jim piedchazet a zajistit
uhrady jednotlivych zdvazki riznymi zptisoby.

Zdroje vlastni pro podnik piedstavuji pfedevsim inkasa pohledavek a zaloh, tedy
penézni prostiedky od odbérateli za poskytnuté sluzby, splacené v daném objemu
a Case. V piipadé nesplaceni pohledavky v pfedem stanovenou dobu, spada odpovéd-
nost na vedouciho ttvaru &i vykonného feditele, kde pohledavka vznikla. Resenim miize
byt postoupeni pohledavek, neboli odkup jinou spolecnosti a to ve vétSing piipadi za
niz$i cenu. Pfijetim dividendy tzv. podilu zisku na akciich spole¢nosti, ziskdva podnik
dalsi prostiedky financovani.

Zdroje externi zahrnuji taktéz postoupeni pohledavek, ale v tomto piipadé se
zpétnym regresem. Tzn. odkup pohledavky ze strany jiné spolec¢nosti, avsak spole¢nost
neni odpoveédna za jeji pripadné nezaplaceni. Soucasti zdroji jsou pochopitelné financni
produkty, zejména bankovni véry. Podnik si na zéklad¢ planu trzeb a mnozstvi sjedna-
nych praci zajisti stanovenou vysi bankovnich uvéri a moznosti ¢erpani, aby se nedostal
do finanéni tisné. OHL Z8S, a.s. ma stanovené své hranice Eerpani penéznich prostiedki
z avérq, tudiz ptipadny pokles pod danou hranici vede k naslednému jednani s bankami
a navySeni bankovnich uvérii. Vyse dostupnych financi nesmi klesnout o vice jako 10%

oproti objemu planu trzeb a o vice jako 30% planu zasob prace. [11]
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9. Rizeni OM spole¢nosti OHL ZS, a.s.
9.1 Rizeni zisob

Absolutni snahou podniku je nakupovat zasoby metodou JUST IN TIME, avsak
ne vzdy je to mozné. V predchdzejicich letech byly zasoby minimalni. Vzhledem k po-
sunu ¢asového harmonogramu na stavbach, v roce 2014 jiz nebylo mozné dodavky pii-
zptsobit posunutému harmonogramu, a proto se mnozstvi zasob mirn¢ navysilo. Vse
z davodu stavebni neptipravenosti, kdy naptiklad nebyly dokoncené budovy, do kterych
mély byt montovany dané stavebni prvky.

V ramci zasobovani metodou JUST IN TIME jsou realizovana vybérova tizeni
na dodavatele, a to na zéklad¢ vnittnich norem a piedpisi. Vybér dodavatele probiha ve
stanoven dodavatel, se kterym je podepsana smlouva (v ojedinélych ptipadech objed-
navka) na dodavku materidlu (pfipadn€ i1 prondjem stroji a zatizeni) nebo provedeni

prace.

9.2  Rizeni pohledavek

v v

spojeného s nesplacenim, tudiz snizit objem a mnozstvi pohledavek po splatnosti. Cilem
je také zabranit negativnim vliviim na likviditu podniku a penézni toky.

Dle ¢asového hlediska je jejich fizeni d€leno na pohledavky v okamziku vzniku

a v okamziku pozdni thrady. Vedouci ¢i vykonny feditel Gtvaru, kde pohledavka vznik-
la odpovida za jeji véasnou thradu.

Déle ¢leni pohledavky dle vyse pohledavky a jeji splatnosti, coz jsou stézejni in-

formace pro sledovani v¢asného ¢i pozdniho splaceni, a také pro zasilani upominek a
stanoveni troku z prodleni odbérateli. D¢li je na zakladé kodu rozdéleni [11, 5.13]:
o Kod 111 — urcuje vysi a splatnost pohledavky bez zadrzného
o Kod 666 — urcuje vysi a splatnost pohledavky — kratkodobé zadrzné
o  Kod 999 — urcuje vysi a splatnost pohledavky — dlouhodobé zadrzné
V tomto piipadé ma za spravnou evidenci plnou odpovédnost ekonom zavodu.
Vzhledem k datu splatnosti je pohledavka neustale sledovana vykonnym fedite-

lem nebo vedoucim utvaru. Tyden pfed terminem uhrady informuji odbératele o naléha-
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vosti platby a ujisti se 0 prevzeti pohledavky. Pokud neni platba obdrzena Vv terminu,
nadale kontaktuji odbératele, a to desaty den po lhute splatnosti telefonicky, dvacaty den
po 1haté splatnosti telefonicky a pisemnou upominkou, tticaty den po lhité splatnosti
opét telefonicky a druhou pisemnou upominkou. Tticaty paty den nastava jednani o
uhrad¢ pohledavky na zaklad¢ splatkového kalendare. Pokud nejsou i nadéle ptijaté
zadné platby, pohledavka je déle nez 60 dni po terminu thrady a nemaji dal$i moznosti
vymahani, pfistupuji na zakladé zadosti k soudnimu nebo externimu vymahani.

Pokud je dluznik v prodleni s thradou faktury, ma véfitel pravo na uroky
Z pozdni thrady pohledavky. Vyse uroku je stanovena bud’ dohodou na zéklad¢ smlou-
vy mezi subjekty nebo zakonem.

Kazdy mésic probiha ve spole¢nosti OHL ZS, a.s. tzv. Controlling pohledavek,
na kterém se sejdou zastupci jednotlivych organizacnich jednotek. Na porad¢ jsou roze-
brany terminy thrad pohleddvek, ptipadné zplisoby vymahani plateb po splatnosti, za-

jisténi pohledavek a stanoveni opravnych polozek k pohledavkam.

9.3  Rizeni penéZnich prostfedkii

Spole¢nost OHL ZS, a.s. fidi své finanéni prostiedky prostiednictvim finanéniho
useku feditelstvi a k této ¢innosti ma stanovené své cile:
e S vyuzitim vlastnich a externich zdroji obstarat optimalni mnozstvi pe-
néznich prostiedktl potiebnych k plynulému chodu podniku
e Disponovat stakovym mnozstvim zajistovacich produktd, predevSim
bankovnich, které jsou spojené s provadénim projekta ve vSech jeho fa-
zich — nabidka, realizace, zaru¢ni doba
e Zajistit likviditu neboli dostat svym zavazkim
e Piedchazet finan¢nim rizikim
e Schopnost splatit své zavazky riznymi zptisoby
Penézni prostfedky z uhrazenych pohledavek, postoupenych pohledavek, piija-
tych dividend a zaloh tvofi vlastni zdroje firmy. Za takové zdroje jsou povazovany pfi-
jaté finance ve sjednané vysi a Case. Naopak cizimi zdroji jsou rizné druhy bankovnich

uvéru (kratkodobé, stiednédobé, dlouhodobé a kontokorentni), jejichz erpani je do jisté
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miry omezené na zaklad¢ planovanych trzeb, a postoupené pohledavky se zpétnym re-
gresem.

Likvidita v podniku je fizena centralné, penézni toky jsou planovany a sledova-
ny na zékladé dennich piehledd o bankovnich uétech v CR, vyuzitelnych penéZnich
zdrojich a Cerpanych uvérech. Spole¢nost ma kazdy tyden K dispozici ptehled o ban-
kovnich uctech v zahrani¢i, realizovanych piijmech a vydajich, a také o téch planova-
nych. Volné penézni prostfedky z bankovnich uctt firma vyuziva k tthrad¢ kratkodo-
bych a kontokorentnich uvérii nebo terminovanych vkladt (nad 10 mil. K¢ na stanove-
nou dobu). Veskeré operace s témito financemi schvaluje vedouci odboru Financovani.
Pro ptijem potiebny alespont na thradu planovanych zavazkl je vyuZivano inkasa po-
hledavek.

Spolecnost ma stanoveny sviij ur€ity rezim plateb. Zavazky jsou splaceny jeden-
krat tydné a je postupovano od nejstarSiho zdvazku. Kritériem je také dodrZeni ptedem
stanovenych smluv. Jsou stanoveny i1 osoby odpovédné za blokaci zavazku, které z jis-
tého duvodu nebudou hrazeny k datu splatnosti a zaroven za odtvodnéné tpravy doby
splatnosti pozastavek a zadrzného. Vyse zavazkt do 30 dnl po splatnosti nesmi presah-
nout 300 mil. K¢&. Zavazky neuhrazené do 30 dnii po splatnosti musi byt pravné odu-
vodnéné.

Pravidelné platby dani z piijmu, mzdy, zdravotni a socidlni pojisténi, Groky
z uvérl, dané a zalohy na dan€ a poplatky, platba CCS a leasing jsou odesilané k pie-

dem piesné stanovenému datu kazdy mésic. [11]
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10. Posouzeni vyvoje OM spolecnosti v Case

V této kapitole se zaméfime na vyvoj obézného majetku ve spole¢nosti OHL ZS,
a.S. v letech 2010 az 2014, a to na zéklad¢ ukazatelt vyplyvajicich z jednotlivych analyz
a hodnot poskytnutych pfimo ekonomickym oddélenim spolecnosti. Pro zpracovani
analyzy a vypocet jednotlivych ukazateli budeme pouzivat data nekonsolidovanych
ucetnich zavérek, dostupnych na internetovych strankach spole¢nosti.

Nejprve provedeme analyzu horizontalni a vertikalni, abychom si pfiblizili cel-
kovy stav OM a jeho vyvoje Vv Case. Po analyze absolutnich ukazateli se zaméfime na
jednotlivé ukazatele likvidity a aktivity majetku. Pro posouzeni ob&znych aktiv si pro-
vedeme také analyzu pomoci rozdilového ukazatele, kterym je Cisty pracovni kapital.
K dispozici jsme méli 1 dokument Finan¢ni analyza (IFRS) podniku za obdobi 2011 az
2013, ktery nam poskytuje vystupni data likvidity a Cistého pracovniho kapitalu.

Pro jednodussi praci s daty a celkovou piehlednost jsou hodnoty aktiv a pasiv

pottebné k analyze, zpracovany do nasledujici tabulky:

Data vyroéni zpravy OHL ZS
(tis. Kc) 2010 2011 2012 2013 2014

aktiva celkem 6731537 6 783 380 6 740 228 7 241 948 8546 938

obézna aktiva 4347 890 4314 367 4 652 345 5530518 6 746 720
zasoby 68 304 61434 91 265 90197 111956
pohledavky 3468 349 3075 064 2 829 684 4028 086 4 435 243
stavebni smlouvy 268 957 506 856 597 928 736 776 1330611
financni majetek 531915 660 857 1130522 672 053 866 293
aktiva k prodeji 10 365 10 156 2 946 3406 2617
Trzby | 10269 121 8994 664 8 845 874 8277095 | 10469 661
pasiva celkem 6731537 6 783 380 6 740 228 7 241948 8546 938
kratkodobé zavazky 3639 337 3758 747 3 656 002 4 400 262 5722 881
zavazky z
obchodniho styku 3003 024 2779000 2811893 3408114 4 820 665
stavebni smlouvy 175 308 163 382 191586 104 240 138 239
ostatni zavazky 307 175 329 880 211480 270900 128 988
BU a kontokorenty 50 000 400 000 350 000 475574 522 900
danové zavazky 42 680 12 051 25433 9947 21774
zavazky z titulu
finanénich leasingl 49 278 51574 46 821 25 566 17 552
kratkodobé rezervy 11872 22 860 18 789 105921 72763

Tab. 10.1: Data vyroénich zprav OHL ZS; zdroj: [13]; tvorba: vlastni
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10.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza udava ptehled o postupném vyvoji obézného majetku

v zavislosti na datech predchozich let. Rozdily budou vyjadiené procentualné i nomi-

nalné.
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Obr. 10.1: Graf - Horizontalni analyza obéznych aktiv v K¢&.; zdroj: [13]; tvorba: vlastni

Z ptedchoziho grafu horizontdlni analyzy je jasné viditelny nariist objemu ob&z-
ného majetku. Za posledni 4 roky jsou ob&zna aktiva jako celek v silné fazi rastu, mirny
pokles je viditelny jen v roce 2011. Jednotlivé Casti se béhem vyvoje pohybuji zejména
v ramci kladnych hodnot. Neustaly nartst bez poklesu zaznamenavame ve sledovaném

obdobi u stavebnich smluv.

Rozdilova horizontalni analyza

(v tis. KC) 10/11 11/12 12/13 13/14

aktiva 51843 -43 152 501720 1304 990
obézna aktiva -33 523 337978 878 173 1216 202
zasoby -6 870 29831 -1 068 21759
pohledavky -393 285 -245 380 1198 402 407 157
stavebni smlouvy 237 899 91072 138 848 593 835
financni majetek 128 942 469 665 -458 469 194 240
aktiva urcena k prodeji -30629 -7 210 460 -789

Tab. 10.2: Rozdilova horizontalni analyza; zdroj a tvorba: vlastni

40



Z rozdilové horizontalni analyzy vyplyva, ze v roce 2013 byl nejvyssi nartst po-
hledavek oproti pfedchozimu roku, avSak v zavislosti na to podniku poklesl finan¢ni
majetek témet o pul milionu korun. V dal§im roce penézni prostiedky vstupuji do klad-
nych hodnot, avSak nartst pohledavek nebyl ptili§ vysoky. Rok 2014 zaznamenava plu-
sové hodnoty ve vSech slozkach obéznych aktiv.

V nasledujici tabulce je vyjadien index nardstu aktiv:

Podilova horizontalni analyza
10/11 11/12 12/13 13/14
aktiva 0,77% -0,64% 7,44% 18,02%
obézna aktiva -0,77% 7,83% 18,88% 21,99%
zasoby -10,06% 48,56% -1,17% 24,12%
pohledavky -11,34% -7,98% 42,35% 10,11%
stavebni smlouvy 88,45% 17,97% 23,22% 80,60%
finanéni majetek 24,24% 71,07% -40,55% 28,90%
aktiva urcena k prodeji -2,02% -70,99% 15,61% -23,17%

Tab. 10.3: Podilova horizontalni analyza; zdroj a tvorba: vlastni

Hodnoty v tabulce jsou vyjadiené na zakladé vztahu 6-1 a zména objemu ob&z-

né¢ho majetku je uvedena vzdy vzhledem k pfedchozimu roku.

10.2 Vertikalni analvza

Tento druh analyzy nam udava piehled o zastoupeni zasob, pohledavek, staveb-
nich smluv a finan¢niho majetku vzhledem k celkové sumé ob&znych aktiv. Aktiva ur-
Cena k prodeji nebudeme v ramci této analyzy brat v uvahu, jelikoz jejich zastoupeni
vramci obéznych aktiv je zanedbatelné. Dle hodnot z vyro¢nich zprav je patrné,
7ze kratkodoba aktiva ovliviiuji vyvoj celkovych aktiv z vice jako 2/3 objemu.
V piepoctu na procenta zaujima ob&zny majetek v priméru za celych 5 let pfiblizné
70,5% z celkovych aktiv.

Na zédklad¢ graft si ndsledné ptiblizime, jakym zpisobem hospodaii podnik se

svym obéZnym majetkem V jednotlivych letech.
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Obr. 10.2: Graf - Vertikalni analyza OA 2010; zdroj a tvorba: vlastni

V roce 2010 tvotily ob&ézna aktiva celkem 65% celkovych aktiv podniku. Nej-
vetsi ¢ast obézného majetku zastupuji pohledavky, na které se podnik zamétuje prioritné

a jsou fizeny dle striktnich norem spolecnosti.

Finanéni majetek Zésgby
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12%

Pohledavky
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Obr. 10.3: Graf - Vertikalni analyza OA 2011; zdroj a tvorba: vlastni

V roce 2011 tvofila obéZna aktiva celkem 66% celkového objemu aktiv. Vzhle-
dem ke zpusobu fizeni zasob metodou JUST IN TIME lze pozorovat, Ze jejich zastou-
peni je velice nizké, stejné jako v pfedchozim roce. Finanéni majetek zastupuje témét
1/5 kratkodobych aktiv. Nejvétsi ¢ast obézného majetku zaujimaji pohledavky, a to ce-
lych 72% z celku. Oproti pfedchozimu roku zaznamenavame pokles pohledavek o ce-

lych 8%. Vzhledem k tomu je viditelny nartst stavebnich smluv o témet 238 mil. K¢&.
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Obr. 10.4: Graf -Vertikalni analyza OA 2012; zdroj a tvorba: vlastni

Ke konci roku 2012 nepocitujeme podstatné zmény Vv ramci zasob ani staveb-
nich smluv. Avsak vzrostl podil finanéniho majetku a to téméf o 9%, a nasledné¢ ndm
pokleslo zastoupeni pohledavek 0 11%. V rdmci analyzovaného obdobi je vySe pohle-

davek v roce 2012 na nejnizsi urovni.
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Obr. 10.5: Graf - Vertikalni analyza OA 2013; zdroj a tvorba: vlastni

V tomto roce kratkodoba aktiva zaujimaji az 77% z celkového objemu aktiv. Ve
srovnani finanéniho majetku a pohledavek v letech 2013 a 2012 mizeme pozorovat, ze
Vv zavislosti na nariistu pohledavek spolecnosti, klesa v tomto roce vyse finan¢niho ma-

jetku.
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Obr. 10.6: Graf -Vertikalni analyza OA 2014; zdroj a tvorba: vlastni

V roce 2014 zaznamenavame nejvyssi podil obéznych aktiv na aktivech celko-
vych za obdobi provadéné analyzy, a to témét celych 79% coz je V penéznim vyjadieni
6 746 720 K¢. Celkovy objem aktiv dosahuje v tomto roce nejvyssi hodnoty, 8 546 938
K¢. Ve spoleénosti jsou minimalizované zasoby, které jsou efektivnéji fizené metodou
JUST IN TIME, avsak stavebni smlouvy stale nartstaji, a to az na 20% objemu ob¢&z-
nych aktiv.

Pro souvisly ptehled vyvoje vertikalni analyzy je nasledné ptiloZzena tabulka

procentudlniho zastoupeni aktiv.

2010 2011 2012 2013 2014
Aktiva 100,00% | 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%
obéznad aktiva 64,59% 63,60% 69,02% 76,37% 78,94%
obé7Zna aktiva 100,00% | 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%
zasoby 1,57% 1,42% 1,96% 1,63% 1,66%
pohledavky 79,77% 71,27% 60,82% 72,83% 65,74%
stavebni smlouvy 6,19% 11,75% 12,85% 13,32% 19,72%
financni majetek 12,23% 15,32% 24,30% 12,15% 12,84%
aktiva urcena k prodeji 0,24% 0,24% 0,06% 0,06% 0,04%

100,00% | 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%

Tab. 10.4: Vertikalni analyza ob&znych aktiv; zdroj a tvorba: vlastni
Pro zajimavost jsem si stanovila odchylky aktiv, obéZnych aktiv a jeho slozek,

které jsou uvedené v nasledujici tabulce. Odchylky jsou stanoveny od pramérnych hod-

not jednotlivych sloZek majetku za sledované obdobi.
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Nasledné jsem si vyjadiila odchylky Vv jednotlivych letech a z nich stanovila

primérnou hodnotu. Pro lepsi piehlednost a predstavivost vySe odchylek jsou

V poslednim sloupci tabulky uvedené i v procentualnim vyjadieni.

Odchylka OA béhem let 2010-2014
(v tis. KC) Primérna hodnota Odchylka Odchylka v %
aktiva 7 208 806 1548 510 7,61%
obézna aktiva 5118 368 1816 201 15,95%
zasoby 84631 +14 065 16,62%
pohledavky 3567 285 531504 14,90%
stavebni smlouvy 688 226 1276 374 40,16%
finanéni majetek 772 328 +180 864 23,42%
aktiva urcena k prodeji 5898 +3 490 59,17%

Tab. 10.5: Odchylky OA v letech 2010-2014; zdroj a tvorba: vlastni

Nejvyssi kolisani hodnot zaznamenévame u stavebnich smluv a to s vice jako
40% rozdily (témét 60% rozdil v ramci aktiv ur€enym k prodeji neuvaZzujeme, vzhle-
dem K jejich minimalnimu zastoupeni). Nejmensi vykyvy vidime u zasob, kde by se to
dalo oc¢ekavat uz vzhledem k jejich malému objemu na majetku. Vstupni data pro sta-

noveni primérnych hodnot nominalnich i procentualnich odchylek jsou piehledné zpra-

cované v Tab. 10.6.

Odchylky jednotlivych polozek

(v tis. KC) 2010 2011 2012 2013 2014

aktiva 477 269 425 426 468 578 -33142 | -1338 132
obézna aktiva 770478 804 001 466 023 | -412150]-1628 352
zasoby 16 327 23197 -6 634 -5 566 -27 325
pohledavky 98 936 492 221 737601 | -460801| -867958
stavebni smlouvy 419 269 181370 90 298 -48 550 | -642 385
financni majetek 240413 111471 -358 194 100 275 -93 965
aktiva urcena k prodeji -4 467 -4 258 2952 2492 3281

Tab. 10.6: Odchylky jednotlivych polozek OA; zdroj a tvorba: vlastni
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11. Analyza pomérovymi ukazateli

V ramci této kapitoly si vzhledem k analyze ob&ézného majetku vyjadiime ukaza-

tele likvidity a aktivity.

11.1 Ukazatel likvidity OM spolec¢nosti

V teoretické ¢asti prace jsme si uvedli idealni rozmezi hodnot téchto ukazatela

dle literatury, avsak to je zavislé i na druhu ¢innosti podniku. Ukazatele likvidity jsme
stanovily na zakladé¢ vztahii 6-2, 6-3 a 6-4 a vystupni hodnoty jsou uvedené

V nésledujici tabulce.

Likvidita
2010 2011 2012 2013 2014
B&7na likvidita 1,19(1,10) °| 1,15(1,15)| 1,27(1,27)| 1,26(1,26)| 1,18(1,18)
Pohotova likvidita 1,18(1,06) | 1,13(1,05)| 1,25(1,14)| 1,24(1,09)| 1,16(0,95)
Okamzita likvidita 0,15(0,15)| 0,18(0,18)| 0,31(0,33)| 0,15(0,16) | 0,15(0,15)

Tab. 11.1: Likvidita; zdroj a tvorba: vlastni

Pro ukazatele bézné likvidity je stanovené idealni rozmezi v hodnotach 1,8-2,5.
Pro jejich stanoveni pocCitdme s veskerymi obéznymi aktivy (zasoby, pohledavky, sta-
vebni smlouvy, financni majetek a v minimalnim zastoupeni také aktiva ur¢ena k prode-
ji). Na strané pasiv do kratkodobych zavazkt zahrnujeme zavazky z obchodniho styku,
stavebni smlouvy, ostatni zavazky, bankovni Gvéry a kontokorenty, danové zavazky,
zévazky titulu financ¢nich leasingt a kratkodobé rezervy..

Z vyslednych hodnot ukazatelti l1ze usoudit, ze bézné likvidita podniku nema
zrovna idedlni vysi, je nizka. Své zavazky je podnik schopen pokryt obéznym majetkem
pouze v praméru 1,21krat, coz miize byt pro pifipadné odbératele spole€nosti odrazujici.
Nejvyssich hodnot firma dosahuje v letech 2012 a 2013, v poslednim roce pocituje opé-
tovny pokles. Tento ukazatel podniku neustale kolisa, avSak nejsou zde natolik velké

rozdily, aby bylo nutné dé¢lat piipadnd zasadni opatteni. V piipadé€, Ze ukazatel spliiuje

“ Hodnota likvidity uvedena v zavorkach je vyjadtena dle vnitinich pozadavki spole¢nosti OHL

7S, ass.
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hodnotu vyssi jako 1, je stale schopen pokryt své zavazky a nemusi ¢erpat z dlouhodo-

bych zdroji.

V ramci pohotové likvidity se podnik pohybuje v rozmezi 1,13-1,25. Idealnimi
hodnotami jsou ukazatele v rozmezi 1,0-1,5, coZ vypovida o dobré schopnosti podniku
hradit své zavazky. Nejvyssi hodnotu ukazatele jsme zaznamenali v roce 2012 ve vysi

1,25 a potom v roce 2013 ve vysi 1,24.

Rozmezi okamzité likvidity dle pouzité literatury je 0,2-0,5. Firma OHL ZS,
a.s. se pohybuje ve vysi 0,15-0,31 ve sledovaném obdobi. Tyto vypoctené ukazatele
V podstaté splituji idedIni vysi. AvSak kdybychom nezahrnovali do kratkodobych zavaz-

ki 1 Cerpani kontokorentu, hodnoty by byly jesté vyssi.

Pii vypoctech ukazatelt likvidity dle vnitinich norem spole¢nosti, dosahujeme
ve vétsiné ptipadi srovnatelnych hodnot. Avsak jsou zde malé odchylky, jelikoz podnik
do svych vypoctl nezahrnuje veskeré polozky. V ramci kratkodobych pasiv jsou to
slozky majetku mensich finan¢nich objemt, naptiklad stavebni smlouvy, danové zavaz-
ky, kratkodobé rezervy aj. V rdmci obéznych aktiv vyfazuji polozky jako stavebni
smlouvy a aktiva uréena k prodeji. U bézné a okamzité likvidity jsou rozdily prameér-
nych hodnot ukazatelii za sledované obdobi minimalni. Mirné vychyleni od ndmi stano-
venych hodnot pozorujeme jen u pohotové likvidity, avSak spliiuje rozmezi stanovené

literaturou.

11.2 UKkazatel aktivity zasob, pohledavek a kratkodobvch

zavazku spole¢nosti

Spole¢nost OHL ZS, a.s. tyto ukazatele ptili§ nevyuziva, aviak stanovené je ma.
V analyze budeme vychazet piedevs§im z hodnot nami stanovenymi a nastinime si vyvoj
téchto ukazateld v Case. Spolecnosti nam byly poskytnuté hodnoty ukazatele obratu ak-
tiv, obratu zasob a doby obratu pohledavek, které nam budou slouzit k porovnani, pii-

padné kontrole.
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Aktivita obéZzného majetku
2010 2011 2012 2013 2014
Obrat aktiv 1,53 1,33 1,31 1,14 1,22
Obrat obéznych aktiv 2,36 2,08 1,90 1,50 1,55
Obrat zdsob 150,34 146,41 96,93 91,77 93,52
Obrat pohleddvek 2,96 2,93 3,13 2,05 2,36
Obrat KZ 2,82 2,39 2,42 1,88 1,83
Doba obratu aktiv 235,98 271,50 274,31 314,98 293,89
Doba obratu obéznych aktiv 152,42 172,68 189,34 240,54 231,99
Doba obratu zasob 2,39 2,46 3,71 3,92 3,85
Doba splatnosti pohledavek 121,59 123,08 115,16 175,20 152,51
Doba splatnosti KZ 127,58 150,44 148,79 191,38 196,78

Tab. 11.2: Aktivita obéZného majetku; zdroj a tvorba: vlastni

V piipadé, ze pohlédneme na ukazatele aktivity jako celek, tak mizeme pozoro-
vat, ze jejich hodnoty ve vSech slozkach majetku se neustalé méni, jejich zmény jsou
vSak ve vetSing pripadii minimalni. Jsou zéavislé predev§im na trzbach a objemech da-
nych sloZek obéZného majetku. K ptehlednosti a moZnosti porovnani ukazatell jsou zde
zahrnuty ukazatele vztahujici se zejména K obéznym aktivim a poté i k aktivim jako
celku a ke kratkodobym zavazkiim ze strany pasiv.

Dle literatury je doporu¢enou minimalni hodnotou obratu aktiv hodnota 1, coz
spole¢nost v nékterych letech spliluje i se zna¢nou rezervou. Nejvyssi obratovost byla
kdy byla vyse ukazatele 1,14. Pfedpokladame, Ze ke snizeni ukazatele doslo z duvodu
nizsich trzeb a zaroven vyssiho objemu aktiv. Ke konci roku 2014 obrat aktiv nepatrné
vzrostl na 1,22. Narust ukazatele byl zpisoben vys§im objemem trzeb, avSak vzhledem
ke zvySeni objemu aktiv narostla hodnota jen o malou ¢ast. Jednoduse Ize fici, Ze ukaza-

tel nam vypovida o tom, jaky objem trzeb nam piipada na penézni jednotku aktiv.

Vzhledem k vyjadienému ukazateli obratu obéznych aktiv, lze pozorovat vétsi objem
trzeb vazanych pravé v obézném majetku, nez v dlouhodobém. JelikoZ hodnoty obrato-
vosti OA se pohybuji ve vys$§im rozmezi, s hodnotami 1,5-2,36.

Primérna hodnota obratu zasob je pfiblizné 116. Tento ukazatel nam vy-
povida o tom, Ze spole¢nost OHL ZS, a.s. je schopna béhem hodnoceného pétiletého

obdobi preménit své zdsoby na trzby v priméru 116krat za rok.
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Ukazatel obratu pohledavek se pohybuje v hodnotach 2,05-3,13. Vyjadiuje, ze

spole¢nost OHL ZS, a.s. v praméru 2,69krét za rok vyrovna pohledavky za odbérateli.

Neboli kolikrat jsou pohledavky pfeménény ve financni prostiedky.

Obrat kratkodobych zavazki ma za sledované obdobi klesajici tendenci a jeho
posledni zaznamenana hodnota za rok 2014 je 1,83. Z ¢ehoz vyplyva, Zze spole¢nosti

postupné klesa hodnota opakovaného vzniku zdvazkt béhem roku.

Doba obratu aktiv dosahuje v priméru hodnoty 278,13, coz znamena, Ze po tuto

v

lecnost dosahovala v roce 2010, kdy se ukazatel pohyboval ve vysi 235,98 dne vazanos-

ti aktiv. Pokud se zaméfime na ukazatele doby obratu ob&znych aktiv, dosahuji niz§ich

hodnot, nez ukazatel predchozi. Primérna doba vazanosti kapitalu v obézném majetku
je necelych 198 dni. Coz je doba, za jakou se obézna aktiva proméni v trzby.

Vzhledem k tizeni zasob metodou JUST IN TIME jsou ukazatele doby obratu
zasob na velice nizké Grovni, coz jsme ocekavali. Z hodnot vyplyva, ze vazanost zasob
Vv podnikani do roku 2013 nepatrné rostla, a to az na 3,92 dne.

Doba obratu pohledavek je ve velmi vysokych hodnotéch a v roce 2013 je témet

nepiijatelna. Hodnota 175,2 ndm vypovida o tom, ze naSe pohledavky za odbérateli jsou
splaceny za ptiblizn¢ 175 dni. V nasledujicim roce spole¢nost tuto hodnotu snizila
o vice jako 20 dnt, ale 1 pfesto by méla na tuhle skute¢nost i nadale reagovat. Primérna
doba splatnosti pohledavek za sledované obdobi je 138 dnd.

Doba obratu kratkodobych zavazkti ma v ramci analyzovanych let neu-

stalou tendenci rastu. Nase prvotni hodnota v roce 2010 byla 127,58 dne, v roce 2014
jsme dosahli hodnoty az 196,78 dnii. Nartst je to vysoky, vzhledem k tomu, Ze ukazatel
nam V tomto roce vyjadiuje nartst doby splatnosti nasich zavazka o vice jako 69 dnd.

Primérnou hodnotou doby splatnosti je necelych 163 dnt.
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12. Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital jednotlivych let je stanoven pomoci vztahu 6-13. Vysled-
né hodnoty jsou graficky znazornéné v nasledujicim grafu. V Tab. 12.1 jsou pro lepsi
prehlednost uvedené penézni hodnoty a kone¢na vySe jednotlivych hodnot ukazatele,

V péti po sobé jdoucich letech.
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Obr. 12.1: Graf - Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu.; zdroj a tvorba: vlastni

Na zakladé grafu Ize usoudit, Ze po roce 2011, kdy byla vy§e CPK na velmi niz-
ké urovni, se tento ukazatel rapidné zvysuje. Ke konci roku 2014 mizeme pozorovat az
jeho zdvojnasobeni. Z hlediska fizeni OA a KZ je pro podnik nejvyhodné;jsi co nejvyssi
hranice CPK. jelikoZ i po piipadné nutnosti splaceni viech svych kratkodobych zavaz-

k1 je spole¢nost schopna nadale bezproblémovym zptisobem fungovat.

(v tis. KE) 2010 2011 2012 2013 2014
OA 4347890 KE| 4314367 KE| 4652 345KE| 5530518 KE| 6746 720 K¢
KZ 3639337 K¢ | 3758747 K& | 3656002 KE| 4400262 KE| 5722 881 K¢
CPK 708553 KE| 555620 KE| 996343 Kc | 1130256 KE| 1023 839 K¢

Tab. 12.1: Cisty pracovni kapital; zdroj a tvorba: vlastni
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13. Konsolidovana a nekonsolidovana ucetni zavérka
V ramci pripadové studie pracujeme pouze s nekonsolidovanymi daty z Gcetni
zavérky. V této Gasti si zanalyzujeme, jakym zptsobem ovliviiuji spole¢nost OHL ZS,
a.S. jeji dcefiné spolecnosti, které v souladu s Mezinarodnimi standardy ucetniho vy-
kaznictvi (dle pozadavkt Evropské unie) zahrnuje do své konsolidované tcéetni zavérky.
Pro lepsi ptehlednost si vyjadiime ptipadné rozdily v penéznich hodnotach a za-
stoupeni jednotlivych slozek majetku. Rozdilné hodnoty si znadzornime i u vybranych
pomérovych ukazatelt jako je béZna likvidita, obrat aktiv, doba obratu pohledavek a
doba obratu kratkodobych zavazki. V ramci této kapitoly budeme hodnotit data
v letech 2010-2013, jelikoZ nekonsolidovana zavérka za rok 2014 jesté neni k dispozici.
V nasledujici tabulce sledujeme hodnoty aktiv z ucetnich zavérek konsolidova-

nych a nekonsolidovanych dat za jednotlivé roky.

Data nekonsolidované a konsolidované tcetni zavérky

(v tis. KC) 2010 2011 2012 2013

aktiva nekonsolidovana 6731537 KE| 6783380 KE| 6740228 KE| 7241948 K¢
obézna aktiva 4347 890 K¢ | 4314367 KE| 4652 345KE| 5530518 K¢
zasoby 68 304 K¢ 61 434 K¢ 91 265 K¢ 90 197 K¢
pohledavky 3468 349 KE| 3075064 KE| 2829684 KE| 4028 086 K
stavebni smlouvy 268 957 K¢ 506 856 K¢ 597 928 K¢ 736 776 K¢
financni majetek 531915 K¢ 660857 K¢ | 1130522 K¢ 672 053 K¢
aktiva urcena k prodeji 10 365 K¢ 10 156 K¢ 2 946 K¢ 3406 K¢
aktiva konsolidovana 7492331 K¢| 7497853 KE| 7222698 KE| 7847 566 K¢
obézna aktiva 4921904 KE| 5072338 KE| 5155515KE| 6150611 KE
zasoby 74 516 K¢ 75 524 K¢ 97 141 K¢ 109 886 K¢
pohledavky 3708 713 KE| 3474533 KE| 2964 510KE| 4197 918 KE
stavebni smlouvy 400 361 K¢ 585 645 K¢ 686 762 K¢ 866 429 K¢
financni majetek 727 949 K¢ 926 480 KC| 1404 156 K¢ 972 972 K¢
aktiva urcena k prodeji 10 365 K¢ 10 156 K¢ 2 946 K¢ 3 406 K¢

Tab. 13.1: Data nekonsolidované a konsolidované ucetni zavérky; zdroj: 13 ;tvorba: vlastni

Z ptehledu finanéniho zastoupeni jednotlivych obéznych aktiv v tabulce 13.1
vyplyva, ze samotné OHL ZS, a.s. ma vétiinové zastoupeni v ramci konsolidované z-
vérky. V priméru analyzovanych let tvofi pfiblizné 88,4% z celkovych ob&znych aktiv

zévérek nekonsolidovanych. Nejniz§i zastoupeni OHL ZS, a.s. zaznamendvame V roce

2011, ato ve vysi 85,1%.
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I ptes necelé 12% zastoupeni dcefinych spole¢nosti na obézném majetku, Si na-
sledné¢ znazornime, jakym zpisobem ndm ovliviuji vybrané ukazatele. Jednim

z nejdualezitéjsich je pro nds ukazatel bézné likvidity.
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Obr. 13.1: Graf — Bézn4 likvidita nekonsolidovanych a konsolidovanych zavérek.; zdroj a tvorba: vlastni

Bézna likvidita ma idealni rozmezi 1,8-2,5, jako jsme jiz uvadéli v piredchozi
kapitole. Vypoctené hodnoty tohoto ukazatele se pii zahrnuti dcefinych spole¢nosti zvy-
Sily. Nejvyssi zaznamenana likvidita byla v roce 2012 a jeji rozmezi v ramci celého
analyzovaného obdobi bylo 1,21-1,34. Tahle skute¢nost ndm vyjadiuje, Ze s ptihlédnu-
tim k témto podnikim je spole¢nost OHL ZS, a.s. schopna jesté 1épe dostat svym za-
vazkam.

V ramci nasledujiciho obrazku jsou graficky znazornéné rozdilné hodnoty uka-

zatele obratu aktiv podniku.
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Obr. 13.2: Graf — Obrat aktiv nekonsolidovanych a konsolidovanych zavérek.; zdroj a tvorba: vlastni
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Obrat aktiv samotného OHL ZS, a.s. se pohybuje v hodnotach 1,5-2,36. Tyto
ukazatele jsou na vys§i trovni, nez ukazatele zahrnujici i dcefiné spole¢nosti. Jejich
rozmezi je 1,46-2,23. U ¢ehoz predpokladame, Ze objem aktiv narostl vice jako trzby.

V nasledujicim grafu jsou znazornény rozdily ukazatelt doby obratu pohleda-
vek.
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Obr. 13.3: Graf — Doba obratu pohledavek nekonsolidovanych a konsolidovanych zavérek.; zdroj a tvor-
ba: vlastni

Doba obratu pohledavek je na zéklad¢ obou druhti ucetnich zavérek témer srov-
natelna a rozdily jsou minimalni. Ze vypoétenych hodnot vyplyva, Ze dcetiné spolec-
nosti témét viibec neovliviiuji splatnost pohledavek a jejich doba ¢ekani na platby od
odbératelt je témét shodna. Vzhledem k tomuto ukazateli je nutné pozorovat i dobu

obratu kratkoedobych zavazki.
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Obr. 13.4: Graf — Doba obratu kratkodobych zavazki nekonsolidovanych a konsolidovanych zavérek.;

zdroj a tvorba: vlastni

53



Ukazatele doby obratu kratkodobych zavazku konsolidovanych a nekonsoli-
dovanych ucetnich zavérek dosahuje proménlivych hodnot. Z toho miizeme usuzovat,
ze doba splatnosti kratkodobych zavazki je prvnich dvou letech ovliviiovana dcefinymi
spole¢nostmi pozitivnim smérem. Naopak v letech 2012 a 2013 jsou zaznamenany nizsi
hodnoty v ramci dat nekonsolidované ucetni zavérky. Avsak z celkového pohledu na
vyvoj ukazatele mizeme konstatovat, ze je v neustalé fazi ristu bez vyznamného vza-

jemného ovliviiovani se.
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14, Shrnuti pripadové studie

Ptipadova studie je zpracovana na zaklad¢ ucetnich zavérek podniku dostupnych
na webovych strankach a také pomoci dat poskytnutych piimo spole¢nosti OHL ZS, a.s.
Finan¢ni analyza je provedena na zéklad¢ nami stanovenych hodnot a vlastnich vystupi.
Nésledné jsou stanovena data posouzena a srovnana s hodnotami ekonomického oddé-
leni spolecnosti.

Na zéklad¢ horizontalni analyzy jsme zjistili minimalni kolisdni v rdmci jednot-
livych slozek obéznych aktiv. AvSak za sledované obdobi jsou ob&zna aktiva v silné
fazi riistu, s mensim vykyvem v roce 2011.

Vertikalni analyza neboli vyvoj v zastoupeni jednotlivych slozek obéZzného ma-
jetku, je v letech 2010-2014 téméf beze zmén. Firma si udrzuje srovnatelnou strukturu
jednotlivych ¢asti majetku, coz uz dlouhodobé zajistuje bezproblémovou funkénost
podniku. Nizky objem zasob vzhledem k fizeni metodou JUST IN TIME spole¢nosti
plné¢ vyhovuje. S touto majetkovou strukturou dlouhodobé provozuje podnikatelskou
¢innost bez vétSich problému. I pies to bychom spolecnosti doporucili snizit celkove
svij objem pohledavek a zvysit podil finan¢niho majetku, jako se podatilo v roce 2012.
Po té by nemusely byt natolik Cerpany finanéni prostiedky z poskytnutych avért a
V ramci analyzy by vyplynuly lepsi hodnoty v oblasti ukazatelit doby obratu pohleda-
vek.

Ukazatel likvidity v nékterych letech sice nesplituje hranice stanovené literatu-
rou, avsak jeho hodnoty jsou velmi dobré. Ve srovnani s ukazateli stanovenymi spolec-
nosti OHL ZS, a.s. a hodnotami na§imi jsou minimélni rozdily, a to predeviim u likvidi-
ty pohotové. Pii pohledu na ukazatele likvidity jako celek, je spole¢nost bez problému
schopna dostat svym zavazktim. Proto mohu jen doporucit tento trend vyvoje udrzet.

Pfi hodnoceni aktivity, konkrétné obratu aktiv a obéznych aktiv jsme dospéli k
dosazeni minimalnich hodnot stanovenych literaturou. Z ukazateli nam vyplynulo, Ze
veétsi objem trzeb v ramci celkovych aktiv vaZou aktiva obézna. V piipadé doby obratu
obéznych aktiv jsou pro nas ptijatelnéjsi spise niz§i hodnoty ukazatelii, aby byl obézny
majetek co nejrychleji pfeménén v trzby. Spole¢nost ma primérnou hodnotu ukazatele
téméf 198 dni. Jeho sniZeni dosdhneme v piipad€ navySeni trzeb ¢i sniZeni objemu

obéZného majetku, avSak vzhledem k vyhovujici strukture obéZznych aktiv, bychom do-
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porucili udrzet stavajici vyvoj. Pokud by se podnik rozhodl tento ukazatel ptece jen sni-
zit, doporuc¢ujeme formou navyseni trzeb.

Vzhledem k situaci ve stavebnictvi je dilezité z obchodniho hlediska poskytnout
dlouhodobou splatnost pohledavek stanovenou investorem, timto smérem se ubira i sa-
motna spolecnost. Doba splatnosti kratkodobych zavazki je dle stanovenych ukazatell
v pruméru o necelych 25 dni delsi. Z analyzy vyplynulo, Zze spole¢nosti jsou hrazeny
pohledavky témét 1,2krat rychleji, nez je ona sama schopna uhradit své zdvazky vici
vétitelim. Pro spoleénost OHL ZS, a.s. je tahle situace vyhovujici, jelikoz ma k dispo-
zici finan¢ni prostfedky od odbérateld diive, nez provadi platby dodavateliim, tudiz neni
nucena ¢erpat uveéry na potifebné platby. AvSak z pohledu dodavatele by vysoka doba

obratu kratkodobych zavazkti mohla vést k poskozeni obchodnich vztaht.
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15. Zavér

V bakalaiské praci jsem se zabyvala fizenim ob&zného majetku ve stavebnim
podniku. V teoretické ¢asti jsem nejprve piiblizila stavebni podnik, poté rozebrala akti-
va, obéznd aktiva a jejich jednotlivé Casti a nasledné jejich fizeni. Podstatnou ¢ésti teo-
retické prace je zpracovana kapitola fizeni obézného majetku. V ramci kapitoly jsou
popsany vybrané ukazatele, které budou vyuzity k finan¢ni analyze.

Prakticka cast je zaméfena na piipadovou studii, kde jsem ve stavebni firmé
OHL 78S, a.s. zkoumala vyvoj ob&Zného majetku a jeho struktury v letech 2010-2014.
Rizeni ob&Zného majetku podniku je popsano pomoci metody finanéni analyzy. Jako
vstupni udaje k analyze mi poslouzily ucetni zadvérky jednotlivych let spole¢nosti. Na
zéklad€ nich jsem stanovila vlastni hodnoty ukazatelli a vytvoftila si vlastni vystupy.
Vystupni hodnoty jsou stanovené pomoci metod popsanych a vymezenych v teoretické
Casti. Ty jsem v moznych piipadech porovnala s hodnotami stanovenymi spole¢nosti,
které mi byly poskytnuty.

Z jiz ptfedem uvedené¢ho shrnuti piipadové studie vyplyva, ze spoleCnost je
schopna bez problému nadale fungovat na trhu. Radikalni zmény, dle mého nazoru a na
zéklad¢ stanovenych dat, nejsou potitebné. Z vysledkii mnou zpracované financni analy-
zy vychazi tedy jen jista doporucéeni pro zlepSeni situace podniku. Spole¢nost ma stabil-
ni slozeni obézného majetku, které jim jiz dlouhodobé zajiStuje bezproblémovou
funk¢nost. I pies to bych podniku doporucila celkové snizit objem pohledavek, aby ne-
bylo potfebné natolik Cerpat finan¢ni prostfedky z poskytnutych uvéra. Z vystupnich
ukazateli doby obratu kratkodobych zavazkt a pohledavek mi vyplynulo, Ze jsou Spo-
le¢nosti hrazeny pohledavky rychleji, neZ je ona sama schopna dostat svym zavazktm. I
pies to jsou hodnoty doby splatnosti pohledavek ptili§ vysoké. Vzhledem k vysledkiim
analyzy doporucuji alesponl snizit hodnotu splatnosti pohledavek, aby byly nefinan¢ni
prostiedky jesté rychleji pfevedeny na finan¢ni. Doba splatnosti pohledavek je obecné
takova, jakou si spole€nost stanovi ve smlouve. VéEtSinou je vSak nastavena zakaznikem
na 60 dni. V ramci ukazatele likvidity doporucuji udrzet trend vyvoje.

Zavedené zpusoby fizeni ob&zného majetku bych ponechala stejné, jako dopo-
sud. Rizeni pohledévek je vyborné nastaveno, a to formou ¢lenéni dle splatnosti, rozdé-
leni odpovédnosti za jednotlivé oblasti a nasledn€ i controlling. Penézni prostfedky jsou

neustdle kontrolovany dle ukazateld, zejména likvidity. Zam&fim-li se na zasoby, spo-
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le¢nost si neustale udrzuje svoji procentudlni vysi zastoupeni. Ta ndm vypovida i o zpi-

sobu fizeni zasob metodou JUST IN TIME, kterd zajist'uje bezproblémovy chod firmy.
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DHM
DNM
KFM

Seznam pouzitych zkratek
aktiva
pasiva
dlouhodoby hmotny majetek
dlouhodoby nehmotny majetek
kratkodoby finan¢ni majetek
obézna aktiva
obézny majetek
kratkodobé zavazky

¢isty pracovni kapital
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