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ABSTRAKT

Diplomova prace jezaméfena nahodnoceni vykonnosti vybrané stavebni
spolecnosti. Teoreticka cast se zabyva pfedevSim metodikou a pojmy vramci
financni analyzy. Popisuje jeji ucel, zdroje dat pro Cerpani informaci, postup, jakym
je zpracovana a charakterizuje jednotlivé ukazatele. Pro komplexnost problematiky
jsou vysvétleny pojmy stavebni podnik a stavebni trh. Pfipadovou studii tvofi
zpracovana financni analyza vybrané stavebni spolecnosti a nasledné porovnani
vyznamnych financ¢nich ukazatelt s hodnotami pro odvétvi stavebnictvi.

KLICOVA SLOVA
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ABSTRACT

The diploma thesis is focused on the evaluation of the performance of the selected
construction company. The theoretical part deals mainly with the methodology and
concepts within financial analysis. It describes its purpose, sources of data, the
process and characterizes indicators. Terms construction company and
construction market are also explained. The case study analyses selected
construction company and compare the significant financial indicators with values
of the construction industry.

KEYWORDS

financial analysis, balance sheet, income statement, financial ratios, construction
company
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1 UVOD

Finan¢ni fizeni je klicové pro pieziti spoleCnosti na neustdle se vyvijejicim trhu.
Nastrojem, ktery napomaha rozhodovat at’ uz o investi¢nich zameérech, finanénim planu
nebo optimalnim nastaveni kapitalové struktury, a potencialné podnik rozvijet, je praveé
finan¢ni analyza. Tu mohou ve svlij prospéch vyuzit v§echny zainteresovana osoby, tedy
nejen samotni manazefi, ale i vlastnici, véfitelé, ba dokonce konkurenti pro zjisténi
aktualni situace na trhu. Vzhledem k velkému mnozstvi dat, které¢ jsme schopni diky
finan¢ni analyze ziskat, a také uzivateli, ktefi z téchto dat budou Cerpat, je nutné piedem

specifikovat cil, zvolit vhodnou metodiku a nasledn¢€ hodnoty interpretovat dle potieby.

Finanéni analyza podava komplexni informace o finan¢ni situaci podniku a jejim vyvoji
v minulych letech a umoziuje odhad pro nésledujici roky. Jejim cilem je vyhodnotit

finan¢ni zdravi dané spolecnosti.

Cilem této diplomové prace bude identifikovat a popsat metody méfeni vykonnosti
stavebniho podniku a nasledné tyto poznatky aplikovat pti tvorb¢ piipadové studie, tedy

finan¢ni analyzy vybrané spolecnosti.

Vzhledem k tomu, ze bude hodnocen stavebni podnik, bude prvni ¢ast teorie pro
komplexnost informaci vénovana charakteristice stavebniho podniku a stavebniho trhu.
Nésledné se bude teoretickd cast diplomové prace zabyvat metodami a pojmy v ramci
finan¢ni analyzy. Bude popsan ucel, za kterym je analyza zpracovana, vycet zdroja dat,
ze kterych jsou cCerpany informace, podrobnéjsi rozbor finan¢nich vykazii a néasledné
budou charakterizovany jednotlivé ukazatele — absolutni, rozdilové, pomérové 1
souhrnné. Tato ¢ast bude koncipovana tak, aby odpovidala rozsahu praktické ¢asti.

Po uvedeni do problematiky finan¢ni analyzy nasleduje prakticka ¢ast. Ta bude obsahovat
pfipadovou studii zabyvajici se finan¢ni analyzou vybrané stavebni spolecnosti
Vv poslednich 5 letech, tedy za obdobi 2016 az 2020. Postup se bude fidit metodikou, jez
je popsana v teoretické Casti. Ke zpracovani analyzy budou pouzity Gcetni vykazy dané
spolecnosti, volné¢ dostupné na webu Ministerstva spravedlnosti. Po finan¢ni analyze
spole¢nosti bude nasledovat porovnani vyslednych hodnot s daty Ministerstva prumyslu
a obchodu Ceské republiky, které vyhodnocuje finanéni analyzu podnikové sféry pro
jednotlivé roky. Vzhledem k tomu, ze data pro rok 2020 nebyla v dobé zpracovani
uvefejnéna, bude toto porovnani provedeno pouze pro roky 2016 az 2019. Na zavér
budou tato data shrnuta a celkové vyhodnocena.
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2 STAVEBNICTVI A JEHO VYVOJ

Stavebnictvi predstavuje jedno z hlavnich odvétvi ekonomiky a 1ze podle néj indikovat
celkovy ekonomicky vyvoj. V Ceské republice se vyznamné podili na tvorbé HDP, a to
piiblizn¢ 7 %. Z dlouhodobého hlediska umoznuje vyvazeny rozvoj izemi, véetné vlivu
na zivotni prostiedi. Velmi vyznamné jsou pro toto odvétvi investice z vefejnych
prostiedkd, jejichz podil je ptiblizné 50 %. [1]

Stavebnictvi vzhledem ke své rozmanitosti nabizi velké mnozstvi pracovnich mist.
Zameéstnanost v odvétvi se za poslednich 5 let pohybuje okolo 7,5 % a lze konstatovat, ze
dlouhodobé¢ stavebnictvi vykazuje nedostatek pracovniki. [2]

Index stavebni produkce (meziroéni indexy)
Construction production index (year-on-year indices)
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Graf 2.1 - Index stavebni produkce v letech 2015-2021, zdroj: viastni zpracovani dle [3]

V roce 2016 doslo k nadhlému propadu stavebni produkce a to 0 5,9 %. Velky vliv na to
méla nepfipravenost projektli v ndvaznosti na financovani z dotaci EU, ptfedevSim
U inZenyrskych staveb. Zaméstnanost v rdmci stavebnictvi pokracuje jiz od roku 2010
Vv klesajicim trendu a dosahuje hodnoty 7,77 %. Pocet vydanych stavebnich povoleni
oproti roku 2015, vyjma poslednimu kvartalu, stagnoval na podobnych hodnotach. [4]

Diky rustu v oblasti pozemniho stavitelstvi doslo v roce 2017 k zvySovani stavebni
produkce 0 3,8 %. Segment inZenyrskych staveb v tomto roce pokrac¢oval v poklesu,
predev§im kvili problémy s ¢erpanim dotaci z EU. Klesajici trend v oblasti
zameéstnanosti stale pokracoval. Hlavné z tohoto diivodu doslo k navyseni mezd s cilem
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nalézt a udrzet si kvalifikovanou pracovni silu. Meziro¢ni hodnoty poctu vydanych
stavebnich povoleni vzrostly o 1 %. [5]

Rok 2018 vykazuje prudky nartist stavebni produkce o 9,1 % (neocisténo). Zaméstnanost
ve stavebnictvi pokracuje ve velmi pomalu rostouci tendenci ze 4. Ctvrtleti 2017. Pocet

vydanych stavebnich povoleni poklesl o 3,6 %. [6]

V roce 2019 se tempo rastu stavebni produkce zpomalilo a rist ¢inil pouze 2,7 %. Opét
byl zaznamenan rist zaméstnanosti ve stavebnictvi na hodnotu 7,48 %. Pocet vydanych
povoleni proti lonskému poklesu zaznamenal meziro¢ni rist o0 6,3 %. Byly zadany vetejné
zakazky v hodnot€ 167,5 mld. K¢ (bez DPH), coz je 0 9, 6 mld. K& méné nez za rok 2018.

Okolo 60 % vsech vetejnych zakazek tvofili liniové a inzenyrské stavby. [7]

Velky vliv méla na stavebnictvi v roce 2020 pandemie koronaviru. Hodnota stavebni
produkce klesla o 6,2 %. Stavebni prace ,,S“ celkem ¢inily v roce 2020 ptiblizné

535770 mil. K& Primérny pocet zaméstnanci ve stavebnictvi Cinil pro rok 2020
piiblizné 207,5 tisic osob. [8] [2]

Aktudlni statistickd data jsou vyhodnocena pro fijen 2021. Mezirocni narust indexu
stavebni produkce ¢ini 3,7 %. Hlavni podil na tom mélo pozemni stavitelstvi, které
zvySuje hodnotu oproti lofiskému roku o 7,1 %, zatimco inzenyrské stavitelstvi
zaznamenava pokles o 3,3 %. Prestoze v tomto obdobi stile plati protipandemické
opatfeni, coZ mize byt pfi¢inou poklesu poctu evidovanych zaméstnanct o 1,4 %, pocet
vydanych stavebnich povoleni, pocet zahajenych bytii/domt i dokoncenych byt prudce
vzrostl. [9]

V roce 2022 je dle analyzy spole¢nosti CEEC Research s.r.0. uvazovano s rustem trhu o
1,1 %. Spole¢nosti také ocekavaji nartst trzeb oproti roku 2021, a to az 0 4,2 % v oblasti
inZenyrskych staveb a o 1,8 % vramci pozemni vystavby. V ramci investi¢nich
prilezitosti jsou ocekavani prizniva, avSak stile je ptedpokladano s nedostatkem
pracovnich sil, vy$§imi cenami materialti a energie. Zvysujici se mira inflace spolu

s trvanim pandemie koronaviru tak mtze vést ke krizi. [10]
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3 CHARAKTERISTIKA STAVEBNIHO PODNIKU

3.1 Podnik

Podnik lze charakterizovat jako ur¢itou organizacni strukturu, ktera je tvoiena
jednotlivymi prvky. Jeho cilem je uspokojovani potieb klienta, at’ uz pomoci vyroby

produkti, jejich distribuci ¢i sluzbami.
Zakladnimi prvky, které podnik tvofi jsou:

o lid¢

e pracovni stroje a zafizeni
e material a energie

e informace

e penize [11]

Obecné lze fict, ze cilem podnikani je dosazeni maximalniho zisku. K tomu, aby
podnikatel na trhu uspél je potieba formulovat celou fadu pozadavku a stanovit diléi cile,
na jejichz zaklad¢ je vybudovéana strategie.

Podniky Ize obecné Clenit:

e na zikladé odvétvi podnikani

e 7 hlediska vyrobnich zptsobi

e dle pfevladajicich vyrobnich faktort
o dle velikosti

o dle zavislosti na stanovisti

e podle pravni formy [11]

3.2 Stavebni podnik

Markova [11] definuje stavebni podnik jako: ,, Podnik, ktery na stavebnim trhu vystupuje

‘

jako zhotovitel a dodavatel a jeho hlavni ¢innosti je stavebni vyroba.

Stavebni podnik miize dodavat bud’to nové ucelené stavebni objekty, nebo realizovat
dodavky stavebnich praci za u¢elem nové vystavby, rekonstrukci, oprav ¢i udrzby. [11]
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Specifika stavebniho podniku

Oproti prumyslovym podnikiim ma stavebni podnik uré¢ité aspekty, které jsou pro ngj
specifické. Témito znaky jsou:

e Unikatnost staveb

¢ Imobilita stavby

e Casova a zdrojova naroénost
e Vyuziti vyrobnich kapacit

e Specificka ptiprava

e Nachylnost na ptisobeni klimatickych vlivii

Odbératel neni anonymni. Neni bézné, aby stavebni podnik realizoval stavby za Gcelem
pozd¢jsiho prodeje. Standardni situaci je realizace stavby na zaklad¢ prani zakaznika.

Diky individualnimu charakteru, se da kazdé stavebni dilo povazovat za unikat. Mimo to

jsou stavby ,,zbozim* s dlouhou Zivotnosti.
Casova naro¢nost sebou piinasi velka rizika vlivem zmény vnéjsich i vnitinich faktort.

Vzhledem k naro¢nosti projektti — asové, nakladové i organizacni, se Casto stava, ze se
podnik specializuje pouze na cast zakazky a spolupracuje s dalSimi subjekty na jejich
realizaci.

Stavba je imobilni, je tedy potfeba budovat stavenisté na misté stavby (feSeni piipojek,
inZenyrskych siti a dopravni dostupnosti) a je nutné organizovat své zdroje (zaméstnance,
stroje, zasoby) dle situace. Zatimco je tedy produkt jako takovy stacionarni, vyroba se
musi pfemist’ovat.

Stavebni vyroba je velmi nachylna na vné&jsi klimatické vlivy. Prevlada tedy znacna
sezonnost vyroby. [12]

Pleska¢ [13] k témto specifickym znaktum stavby ptidava vysokou spotiebu materialu
a naroc¢nost lidské prace.
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Cinnosti stavebniho podniku

HSV
Zékladni stavebni
- vyroba
= PSV
.S
=}
a
£
= ‘ Primyslova vyroba
S Vedlejsi vyroba stavebnich polotovari a
3 hmot
70]
8
£ Pomocna vyroba
0

Ostatni

Obrazek 3.1 - Cinnosti stavebniho podniku, zdroj: viastni zpracovani dle [11]

Zakladni stavebni vyrobu tvofi dodavky stavebnich praci pomoci vlastnich pracovnikii.
D¢li se na hlavni stavebni vyrobu (HSV) a pfidruzenou stavebni vyrobu (PSV). Jak uz
bylo zminéno vyse, prace jsou provaddény za ucelem vystavby nové stavby nebo jde
o opravu, modernizaci ¢i rekonstrukci stavebniho objektu, ktery byl v minulosti
vyuzivan. Mezi HSV patii prace a dodavky pro hrubou stavbu. PSV tvoii dokon¢ovaci
prace, mezi které se fadi femesla a profese.

Vedlejsi vyroba podporuje hlavni c¢innosti pomoci vyroby stavebnich polotovari
a stavebnich hmot. Lze ji charakterizovat jako vyrobu priimyslovou.

vvvvv

Ostatni ¢innosti zahrnuji sluzby jako naptiklad dopravu, zapljceni strojli a zafizeni,
poskytovani sluzeb zaméstnancim. Déle zde spada dalsi vyzkum a vyvoj nebo projektova
¢innost. [11]
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4 DEFINOVANI VYKONNOSTI PODNIKU

Znalost finan¢ni situace podniku je stéZejni pro jeho pieziti, a pfedev§im uspéch na
vyvijejicim se trhu. Pomoci finanéni analyzy jsme schopni zjistit napiiklad ziskovost
podniku, pomér kapitalové struktury, efektivitu nakladani s aktivy nebo zadluzenost
a schopnost splacet zavazky. VSechna tato data, ktera jsou vysledkem finan¢ni analyzy,
nam podavaji komplexni hodnoceni realné ekonomické situace podniku a slouzi

k finan¢nimu fizeni podniku. [14]

Rickova [15] ve své knize definuje financni analyzu jako ,, systematicky rozbor ziskanych
dat, ktera jsou obsazena predevsim v ucetnich vykazech®, a ktera ,,v sobé zahrnuji
hodnoceni firemni minulosti, soucasnosti a predpovidani budoucich financnich

podminek*.

Finanéni fizeni si klade za cil zejména stabilitu podniku z ekonomického hlediska.
Finanéni stabilita 1ze byt hodnocena jakozto schopnost podniku vykazovat dostatecny
zisk a zhodnocovat kapital, ktery byl do podnikani vlozen, nebo jako schopnost vcasného
splaceni zavazki. Obé¢ tato kritéria by méla byt, pokud mozno splnéna na maximum, coz
neni vZdy mozné, a tak by se mé¢l podnik snazit alesponi o optimalni vyvazeni situaci. [15]

Finané¢ni analyzu mohou ve sviij prospéch vyuzit vS§echny zainteresované osoby, odborné
nazyvané stakeholdefi. UZivatelé mohou byt jak interni, tak externi, tedy od samotnych
manazert a vlastnikd spolecnosti, investort a véfiteld, statnich instituci, po zakazniky ¢i
dodavatele a v neposledni fadé konkurenty. [16]

Zakladnimi néstroji, pomoci nichZ jsou informace ohledné finanéniho zdravi firmy

vyjadieny, jsou finan¢ni ukazatele. [15]

Kazdy z uzivateli preferuje rozdilné informace vzhledem k ucelu vyuziti. Je tedy dulezité
definovat, na co je potieba se pifi zpracovani analyzy zaméfit, jaké jsou cile a nasledné
k tomu vybrat vhodnou metodu. [15]

O moznych metodach finanéni analyzy a finan¢nich ukazatelich bliZze pojednava kapitola

6. Metody méteni vykonnosti stavebniho podniku.

Manazertim slouzi finan¢ni analyza k rozhodovéani a fizeni. Rozhodovani, jakym smérem
se bude podnik dale ubirat, k optimalizaci kapitalové struktury, nebo tvorbé financniho
planu. Pro vlastniky a investory je primarni ziskovost podniku, tedy jestli jsou jejich
investice a vlozeny kapital zhodnoceny a jaka je jejich navratnost. Pro véfitele a statni
instituce je dulezité, jestli bude podnik splacet své zavazky. Stat se také zamétuje na

zkoumani finan¢niho zdravi podnikd, které pracuji na statnich zakézkach ziskanych ve
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vetejné soutézi. Zaméstnancim poslouzi informace, zda se podniku dlouhodobé¢ daii a
bude schopen je 1 nadale vyplacet. Konkurence mtize vysledky finan¢ni analyzy pouzit
k porovnani se svou situaci a pfipadné se pokusit pievzit prvky uspésnych spoleénosti,
aby vylepsila svou pozici na trhu. [14]

Postup pri zpracovani finan¢ni analyzy

V prvni fadé€ je potieba zajistit co nejvice materiall a informaci tykajici se podniku, ktery
je analyzovan. Uvodni &ast finanéni analyzy by méla obsahovat zakladni informace o
spoleCnosti, jaké jsou cinnosti podnikani, kolik ma zaméstnancti, kdo jsou hlavni
zakaznici a dodavatelé¢ apod. Interni analytik ma v této ¢asti zna¢nou vyhodu. Externi
analytik musi patrat ve vyroénich zpravach, volné dostupnych informacich na internetu

nebo databazich, které vSak byvaji zpoplatnéné.

Nésledovat by mél rozbor tykajici se vyvoje dan¢ho odvétvi, a to kvili posouzeni
aktudlniho déni, ale i budouci perspektivy. Informace, které l1ze pro porovnani vyuzit, jsou
k nalezeni na webu Ministerstva primyslu a obchodu CR.

Po vyhodnoceni odvétvi ptichazi dalsi krok, a to rozbor Gcetnich vykazl. Pokracuje se
Vv analyze slozek finan¢ni rovnovahy (zadluzenosti, likvidity, rentability a ukazatelt
kapitalového trhu) a dalSich ukazateli dle potieby. V neposledni fadé je kromé
interpretace vysledkil potfeba provést porovndni s podobnymi firmami, které se pohybuji

ve stejném odvetvi.

Na zavér je provedeno celkové shrnuti situace podniku a jsou vyvozena doporuceni
vedouci k dosazeni cild. [14]
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5 VSTUPNI INFORMACE PRO METODY MERENI
VYKONNOSTI STAVEBNIHO PODNIKU

Abychom ziskali z finan¢ni analyzy hodnoty, jez jSou co nejvice relevantni a vypovidajici
0 realném stavu spole¢nosti, je potieba ziskat nejen kvalitni, ale taktéz komplexni vstupni
data, a to z divodu zamezeni zkresleni vysledkd. Spravnost a mnozstvi ziskanych dat je
tedy podstatou ke zpracovani finan¢ni analyzy. [15]

Velkou vyhodu tak maji pii vypracovani analytickych posudkd pracovnici daného
podniku, ktefi jej znaji a maji piistup ke vSem potfebnym datim S moznosti ziskat blizsi
interni informace managementu. Na druhou stranu nékdy miize pii zpracovani pomoci

prave objektivni pohled externiho analytika. [14]

Rozvaha, vykaz zisku a ztraty a ptehled o penéznich tocich neboli cashflow — to jsou
ucetni vykazy podniku, predstavujici zdkladni zdroj dat pro zpracovani finan¢ni analyzy.
Firmy maji povinnost sdilet ucetni zavérku jedenkrat ro¢né, ta je k nalezeni na serveru
justice.cz. Dale jsou to pfiloha ucetni zavérky a piehled o zménach vlastniho kapitalu.
Kromé téchto zdroju lze ziskat informace napiiklad ze zprav vrchnich pracovniki
podniku, oficidlnich ekonomickych statistik ¢i nezavislych hodnoceni a prognéz.
V neposledni fadé mohou byt napomocna i data Ministerstva primyslu a obchodu CR,
jez na svych webovych strdnkdch www.mpo.cz sdili finan¢ni analyzy ¢eského primyslu
a stavebnictvi, klasifikované dle ekonomickych ¢innosti. [14]

Povinnost zvetejiiovat finan¢ni Gdaje podnikt vychdzi ze zdkona 0 ucetnictvi, ktery
kategorizuje Ucetni jednotky do skupin dle velikosti majetku, celkového Cistého obratu a
primérného poctu zaméstnancd. Déleni je zobrazeno v tabulce nize. [15]

Tabulka 5.1 - Kategorizace ucetnich jednotek, zdroj: viastni zpracovani dle [14]

Uletni . Rocni uhrn ¢istého | Primérny pocet
. Aktiva - o
jednotka obratu zaméstnancu
Mikro do 9 mil. K¢ do 18 mil. K¢ do 10
Mala do 100 mil. K¢ do 200 mil. K¢ do 50
Stiedni do 500 mil. K¢ do 1 000 mil. K¢ do 250
Velka nad 500 mil. K¢ nad 1 000 mil. K¢ nad 250

Velké a stfedni ucetni jednotky maji povinnost sestavit jest¢ jeden velmi dulezity zdroj
informaci pro finan¢ni analyzu, a tim je vyro¢ni zprava, kterd popisuje uplynuly a
predpokladany vyvoj firmy. Spravuje tak ucastniky trhu ohledné své majetkové, finan¢ni
a dichodové situaci. [15]
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5.1 Rozvaha

Rozvaha je t€etnim vykazem, jeZ zachycuje piesny stav majetku podniku (aktiv), a zdroje
jeho kryti (pasiv), a to vzdy k ur¢itému datu. Obvyklé datum pro sestaveni rozvahy je
k poslednimu dni v roce. Zakladnim pravidlem, které pii zménach stavu polozek plati, je
bilan¢ni princip, ktery nam fika, Ze aktivni i1 pasivni strana se museji rovnat, a neni tak
mozné, aby doslo ke zméné pouze jedné polozky. [17]

Rozvaha tedy zobrazuje majetkovou situaci podniku, zdroje financovani a finan¢ni
situaci, ve které se podnik nachazi. [15]

Strukturu tohoto u€etniho vykazu zobrazuje tabulka nize.

Tabulka 5.2 - Struktura rozvahy, zdroj: viastni zpracovani die [18]

ROZVAHA
AKTIVA PASIVA
A. Pohledavky za upsany ZK A. | Vlastni kapital
B. Stala aktiva A.l.  Zakladni kapital
B.l. Dlouhodoby nehmot. majetek A.ll.  AZio a kapitalové fondy
B.l1l. Dlouhodoby hmotny majetek A.lll. Fondy ze zisku
Vysledek hospodateni
B.1ll. Dlouhodoby finan¢ni majetek A.lV. minulych let (+/-)
Vysledek hospodateni
C. ObéZna aktiva A.V. bézného tcetniho obdobi
Rozhodnuto o zalohoveé
C.l. Zasoby A.VI. vyplaté podilu na zisku
C.Il. Pohledavky B+C | CIZi ZDROJE
C.I11.1. Dlouhodobé B. |Rezervy
C.11.2. Kratkodobé C. |Zavazky
C.11.3. Casové rozliseni aktiv C.l.  Dlouhodobé zavazky
C.IIl. Kratkodoby financni majetek C.Il.  Kratkodob¢ zavazky
C.IV. PenéZni prostiedky C.I1I. Casové rozligeni pasiv
D. Casové rozliSeni aktiv D. | Casové rozliseni pasiv

Jednotlivé polozky aktivni 1 pasivni strany jsou rozepsany v nasledujici ¢asti kapitoly.
Formulaf rozvahy neboli bilance, je k nahlédnuti v pfilohach.
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5.1.1 Aktiva

V tabulce aktiv jsou jednotlivé polozky sefazeny dle likvidity, a to od nejméné likvidnich,
po nejvice. Likvidnost vyjadiuje schopnost pfemény majetku na penézni prostiedky.

Jak uz bylo zjisténo v tabulce vyse, aktiva délime na:

Pohledavky za upsany kapital jsou pohledavkami z nesplacenych akcii ¢i podilt za
upisovateli.

Dlouhodoby majetek je délen na dlouhodoby hmotny majetek (DHM), dlouhodoby
nehmotny majetek (DNM) a dlouhodoby finan¢ni majetek (DFM), a vyznacuje se
zivotnosti delsi nez jeden rok. DHM slouzi k zajisténi bézné Cinnosti podniku. Patii zde
naptiklad pozemky, stavby, hmotné movité véci aj. Pomoci odpist prechazi hmotny
majetek do nékladii. DNM nemad fyzicky charakter a mohou jej pfedstavovat naptiklad
patenty, licence, software aj. Mezi DFM se fadi napt. dluhopisy ¢i akcie. Tyto polozky

dlouhodobého majetku jsou potfizované za ticelem vynosu.

ObéZna aktiva jsou kratkodobym majetkem spolec¢nosti a doba pouzitelnosti je oproti
dlouhodobému majetku krat$i nez jeden rok. Mezi obézna aktiva fadime zdsoby,
predstavujici material na sklad€, vyrobky a zbozi k prodeji, pohledavky, jez mizeme tiidit
dle ¢asu a ucelu, kratkodoby financni majetek, ktery umoziuje kratkodobé investice
(cenné papiry, smeénky) a penézni prostredky zobrazujici stav financi v pokladné, na

uctech a ceninach.

Posledni polozkou na strané aktiv je ¢asové rozliSeni, které zachycuje pfijmy a naklady
ptistich obdobi. [14]

Struktura majetku spole¢nosti je rtizna a odviji se od né€kolika faktort. Jednim z dtvodua
k navySeni majetku mize byt naptfiklad rust produkce. Je vsak dulezité zachovat
efektivitu vyuziti. Zména cen majetku mize byt také jedna z pti¢in. K zachovani finanéni

rovnovahy by méla byt struktura majetku vyvazena finanénimi zdroji. [14]
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5.1.2 Pasiva

Pasiva jsou zdrojem financovani podniku. V tabulce jsou finan¢ni zdroje fazeny dle

hlediska vlastnictvi, které mtze byt vlastni nebo cizi.

Vlastni kapital zahrnuje zdkladni kapital, vyjadiujici vklad spole¢nikii do spole¢nosti,
a to jak penézni, tak nepenézni, kapitalové fondy predstavujici emisni 4zio, dary ¢i dotace,
fondy ze zisku, jez 1ze dale d¢lit na zakonny fond (ten slouzi ke kryti ztrat) a ostatni fondy,
a na zavér vysledek hospodareni minulych let a vysledek hospodareni bézného obdobi,
ktery zobrazuje zisk nebo ztratu spolecnosti pro uzavirané ucetni obdobi.

Cizi kapital byl spolecnosti zaptijéen a musi byt v ur¢itém casovém horizontu uhrazen,
zpravidla s navySenim o dohodnuté uroky. Jinak fe¢eno piedstavuje dluh spolecnosti.
Mezi cizi kapitél patii rezervy, piedstavujici budouci zavazky (finance, které bude muset
podnik vydat naptiklad na opravy apod.), dlouhodobé zdvazky (emitované dluhopisy,
dlouhodobé sménky k thrad¢), kratkodobé zavazky (kratkodobé zalohy od odbérateli,
zavazky vaci zaméstnanciim, kratkodobé uvéry).

Casové rozliSeni pasiv zobrazuje vydaje a vynosy piistich obdobi.

Skladba zdroji financovani a potieba kapitalu pro finan¢ni fizeni podniku je oznacovana
jako kapitalova struktura podniku. Ta se stejn¢ jako ta majetkova ve spole¢nostech rtizni.
Tyto odli$nosti mohou byt disledkem pravé majetkové struktury, sezoénnich vliva nebo
dalsich faktora, jako je podnikatelské riziko, finan¢ni flexibilita, pfistup manazert firmy
nebo jeji danova pozice. Jedno z pravidel, tzv. zlaté bilan¢ni pravidlo nebo také zlaté
pravidlo financovani tik4, Ze dlouhodob¢ vazany kapital by mél byt pokryt dlouhodobymi
zdroji. [15]

5.1.3 Problematika analyzy rozvahy

Pti analyze rozvahy miiZze dochazet ke zkresleni dat v disledku historickych cen, ktera
byla aktualni pro popisovany stav. Neni zde tedy obsaZzena Casova hodnota penéz,
nezobrazuje dynamiku spolecnosti a nékteré polozky, napiiklad cenné papiry, zasoby ¢i
kvalita aktiv, musi byt odhadnuty. [15]
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5.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty neboli vysledovka, zobrazuje tokové veli¢iny, které podnik za urcité
obdobi generuje. Témito veli¢inami jsou naklady a vynosy, jez jsou ve VZZ rozdé€leny
dle charakteru ¢innosti na provozni a finanéni. [17]

Vynos je penézni vyjadieni vysledki hospodafeni podniku — nezalezi na tom, zda byla
provedena skutecna penézni transakce. Naklad je penézni vyjadieni spotieby podniku
— opét bez zavislosti na tom, zda skute¢né probe&hla penézni transakce. [17]

Kvili tomuto ¢asovému rozliSeni vynosii a ndkladi miize dochézet k problémim pii
interpretaci vysledkli do finan¢ni analyzy. Pii jejim provadéni je potieba zajistit vztah
mezi provoznim vysledkem hospodafeni a penéznim tokem z provozni ¢innosti. [15]
Struktura VZZ je zobrazena v tabulce nize a cely formulaf je k nahlédnuti v pfilohach.

Tabulka 5.3 - Struktura VZZ, zdroj: viastni zpracovani dle [18]

Ozn. | Obsah polozky

Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb

TrZby za prodej zbozi

Vykonov4 spotieba

Zm¢éna stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-)

Aktivace (-)

Osobni néklady

Upravy hodnot v provozni oblasti

I. | Ostatni provozni vynosy

. Ostatni provozni naklady

* Provozni vysledek hospodareni (+/-)

IV. | Vynosy z dlouhodobého financ¢niho majetku — podily
G. Néklady vynaloZené na prodané podily

V. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku
H. Néklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finan¢nim majetkem
VI. | Vynosové uroky a podobné vynosy

l. Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti

J. Nékladové uroky a podobné néklady

VII. | Ostatni finan¢ni vynosy

K. Ostatni finan¢ni néklady

* Financ¢ni vysledek hospodai‘eni (+/-)

** Vysledek hospodaieni pied zdanénim (+/-)

mo|0|m >

Tn

L. |Dazpifjma
** Vysledek hospodai‘eni po zdanéni (+/-)
M. ‘ Pievod podilu na vysledku hospodateni spole¢niktim (+/-)

*** Vysledek hospoda¥eni za ii¢etni obdobi (+/-)

* Cisty obrat za u¢etni obdobi

23



Z vyse uvedené struktury vykazu zisku a ztraty lze rozeznat nékolik riznych vysledkt
hospodareni, které mohou predstavovat zisk, ale 1 ztratu podniku. Jde o provozni
a finan¢ni vysledek hospodaieni, ktery ziskdme souctem jednotlivych polozek. Souctem
provozniho a finan¢niho vysledku hospodateni ziskdme VH pied zdanénim a po odecteni
dan¢ se dostaneme k VH po zdanéni. Nakonec miizou byt odecteny podily na VH
spole¢nikiim a ziskavame tak VH za ucetni obdobi. [14]

Oznaceni VH ve finan¢ni analyze:

e VH za ucetni obdobi = Cisty zisk — EAT — earnings after tax

e Zisk pted zdanénim — EBT earnings before tax

e Zisk pred urokem a zdanénim — EBIT earnings before interest and tax

e Zisk pied troky, zdanénim a odpisy — EBITDA earnings before interest, tax,
depreciation and amortization

Vykaz lze sestavit dvéma riznymi zpiisoby ¢lenéni — druhovym a ucelovym.

Zatimco druhové clenéni sleduje, jaké druhy ndkladi byly vynalozeny a jejich zachyceni
ve vykazu probiha v dobé, kdy jsou skute¢né vynakladany, ucelové ¢lenéni sleduje, za
jakym ucelem naklady vznikly a do vykazu se propisuji az ve chvili, kdy je vykdzan

vynos, k némuz ptispély.

Dle ¢eské ucetni legislativy je tfeba dokladat druhové ¢lenéni nakladl, coz mize byt
divodem, pro¢ je u vétSiny podnikd vyuzivano, piestoze je ucelové ¢lenéni z hlediska
ziskanych informaci pro spole¢nosti vyhodngjsi. [14]

Rozdil, mezi vykazem zisku a ztraty a rozvahou je v ¢ase zachyceni informaci. Zatimco
rozvaha zobrazuje informace o majetku a zdrojich kryti k danému ¢asovému okamziku
ve kterém je sestavovana, vykaz zisku a ztrat zachycuje informace kumulativné za celé
obdobi. [15]
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5.3 Prehled o penéZnich tocich

Pichled o penéznich tocich neboli Cash flow slouzi k zajisténi informaci ohledné
penéznich piijmt a vydaji. Principem je zaznamendvani zmén stavu penéznich
prostiedkll. Tyto informace dopliiuji rozvahu a vykaz zisku a ztraty, mezi kterymi nastava
nesoulad v ¢ase i obsahu, a to z toho diivodu, ze rozvaha zobrazuje stav majetku a kapitalu
k danému okamziku, zatimco vykaz zisku a ztraty zaznamenava vynosy a naklady k

obdobi jejich vzniku, bez nutnosti skutecného penézniho plnéni.

Piijmy a vydaje ptedstavuji tok redlnych penize, které do podniku ptichazeji nebo
odchazeji. [17]

Penéznimi prosttedky nejsou pouze penize v hotovosti ¢i na Gctu, ale 1 ceniny nebo penize
na cesté. Penéznimi ekvivalenty, které vykaz cash flow zaznamenava, se rozumi
kratkodoby likvidni majetek.

Piehled o penéznich tocich nema pevné danou strukturu, obvykle jej vSak Ize Clenit na
cash flow z provozni Cinnosti, investi¢ni oblasti a oblasti externiho financovani. Cash
flow z provozni ¢innosti je nejdulezitéjsi slozkou. Cash flow z investi¢ni ¢innosti mtize
predstavovat prodej ¢i porizeni dlouhodobého majetku, poskytovani uvért, ptjcek nebo

vypomoci. Finanéni ¢innost tvoii penézni toky, vedouci ke zméné vlastniho kapitalu a
dlouhodobych zavazki. [14]

Usporadani a obsahové vymezeni piehledu o penéZnich tocich lze nalézt ve VyhlaSce
¢. 500/2002 Sb., zdkona o tcetnictvi a také v ptiloze této prace.

Vykaz cash flow je mozné sestavit dvéma metodami. Oba zplisoby maji své klady a
zapory.

Pifima metoda vychazi ze skutecnych plateb, které jsou uvedeny v bilanci penéznich
tokii. Vyhodou piimé metody je kategorizace piijmt a vydaji, nevyhodou jsou chybéjici

informace o zdroji a uziti penéZnich prostredk.

Neprima metoda je sestavovadna z vysledku hospodateni, jeZ je transformovéan na tok
penéz. K této transformaci dochazi na zdklad€ nesouladu mezi pfijmy a vynosy a vydaji
a naklady. Tento nesoulad znamend ve skutecnosti, Ze: ndklad nemusi byt soucasné
vydajem, vydaj nemusi byt soucasné ndkladem, vynos nemusi byt soucasné ptijmem, a
naopak ptijem nemusi byt soucasné vynosem. Pro zajisténi ptehledu o penéznich tocich

za sledované obdobi je tedy nutné opravit vysledek hospodateni o polozky vyse. [14]
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5.4 Provazanost ucetnich vykazi

I kdyZ jednotlivé ucetni vykazy zobrazuji rizna data v riznych Casovych okamzicich,
existuje mezi nimi jistd provazanost. Tuto souvislost znazoriuje Obrazek 5.1 nize.
Rozvaha zobrazujici majetkovou a financ¢ni strukturu potiebnou k podnikatelské ¢innosti
je vychodiskem. Do ni se z vykazu zisku a ztraty promita vysledek hospodateni za ucetni
obdobi, ktery je vyznamnym zdrojem financovani. Informace o stavu financnich
prostiedki zajistuje vykaz cash flow. [14]

CF rozvaha pfehled o zménach vykaz zisku a ztraty
viastniho kapitalu
pocateéni zvyseni
stav pen. viastni PRI izeni
. dlouhodoby il - (e
prostiedk( : kapital viastniho
majetek kapitalu
vydaje | | 0@ |eee=ceem-. - naklady
VH za ucetni r
obdobi vynosy
) obézna
pfijmy 5
aktiva
— poemmesmmes =~ cizi kapital -
konelny stav | | penéZni VH za Gcetni
pen. prostiedki prostfedky obdobi

Obrdzek 5.1 - Provazanost ucetnich vykazii, zdroj: [14]

5.5 Vypovidajici schopnost u¢etnich vykazi

Pii vyuziti GCetnich vykazl jako podklad pro sestaveni finan¢ni analyzy muze dojit
k jistym nedostatkiim pfi interpretaci vysledk. Dle Ruckové jsou hlavnimi problémy:
orientace na historické ucetnictvi, vliv inflace, srovnatelnost udaju v ¢asové fadé a

S ostatnimi podniky a vliv nepenéznich faktort. [15]

5.6 Priloha ucetni zavérky

V neposledni fad¢ je pro finan¢ni analyzu vyuZivana jako zdroj informaci ptiloha tcetni
zaveérky. Informace, které zavérka zachycuje a jejich uspotfadani jsou vymezeny pomoci
Provadéci vyhlasky zakona o ucetnictvi.

Priklad informaci, které 1ze v ptiloze ucetni zavérky nalézt dle Knapkové [14]:

,, O pouzitych obecnych ucetnich zasaddach a pouzitych ucetnich metoddach a odchylkach
od techto metod a jejich vlivech na majetek a zavazky, financni situaci a VH; o pouzitém
ocenovacim modelu pro stanoveni redlné hodnoty; pohledavky a zavazky, které jsou kryty
vecnymi zarukami; vysi a povahu jednotlivych vynosii a nakladii, které jsou mimoradné;

zalohy, zavdavky, zapujcky a uvery poskytnuté ¢lenuim organu ucetni jednotky...
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6 METODY MERENI VYKONNOSTI STAVEBNIHO PODNIKU

Za ucelem zjisténi finanéniho zdravi spolec¢nosti vzniklo na zakladé statistiky,
matematiky a ekonomiky nékolik metod, které lze ve finan¢ni analyze pouzit. Vybér
vhodné metody by mél zajistit spolehlivé zhodnoceni situace v dané spole¢nosti a vést
tak k uspésnym rozhodnutim.

Pti volbé metody je dulezité, aby vystup finan¢ni analyzy spliioval ucel, za kterym byl
vypracovan, zpracovani odpovidalo vynalozenym ndkladim a byly pouzity vhodné
vstupni parametry porovnani, aby se dal vysledek povazovat za spolehlivy.

Obrazek 6.1 znazornuje rozdéleni metod finanéni analyzy podle Kaloudy [19].

Fin. analyza technicka a

fundamentalni
Priif . Horizontalni a vertikalni
rafezové ,
analyza
= Casové fady
Z
2 E Pomérova analyza
; j Elementérni
aZ Soustavy fin. ukazatelt
o<
F
o
= Bankrotni modely
Vyssi Bonitni modely

Matematicko statistické a
nestatistické metody

Obrazek 6.1 - Metody financni analyzy, zdroj: viastni zpracovani dle [19]

Podstatou, charakterizujici ekonomické déni podniku pomoci ¢iselného vyjadieni jsou
finanéni ukazatele. Ru¢kova [15] rozdéluje ukazatele na absolutni, rozdilové, pomérové

a specialni. Dal$i moZnost déleni je na ukazatele extenzivni a intenzivni.

Extenzivni ukazatele vyjadiuji rozsah nebo také objem polozky, ktera je zkoumana, a
informuji o kvantité v pfirozenych jednotkach. Mezi extenzivni jsou fazeny ukazatele
stavové, rozdilové, tokové a nefinanéni. Stavové veli¢iny zobrazuji stav polozek
k danému okamziku a jsou vyuzity k vyjadieni polozek rozvahy. Naopak ukazatel, ktery
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informuje o stavu za dané ¢asové obdobi se nazyva tokovy a je typicky vyuzit k zobrazeni
udaji vykazu zisku a ztraty. Rozdil mezi stavovymi ukazateli, sledovanymi ve stejném
okamziku, vyjadfuji rozdilové ukazatele. Nefinan¢ni ukazatele vychazeji
Z vnitropodnikovych dokumentd a napomahaji upiesnit ty finan¢ni. Za nefinan¢ni

ukazatel miizeme povazovat napiiklad spotieby energie, po¢ty zaméstnanct apod. [15]

Intenzivni ukazatele informuji o mife vyuziti zdroji v podniku a intenzit¢ zmény
pomért. Intenzivni ukazatele se dale déli na stejnorodé, vyjadiujici pomér extenzivnich
ukazateli, jenz jsou ve stejnych jednotkéach a nestejnorodé, zobrazujici hodnotu poméru
dvou ukazateli, které nemaji vyjadfeni ve stejnych jednotkach. Diky intenzivnim
ukazatelim je mozné zhodnoceni financni situace podniku v horizontu delsiho ¢asového

obdobi. Piikladem vyuZiti jsou v ramci sledovani vykonnosti ukazatele obratovosti. [15]

6.1 Absolutni ukazatele

Tyto ukazatele 1ze zjistit pfimym zhodnocenim poloZzek v ucetnich vykazech a neni
potfeba pouziti matematickych metod. Hlavnimi nastroji jsou vertikalni a horizontalni

analyza. [15]

6.1.1 Vertikalni analyza

Pti vertikalni analyze je zjisStovan pomér jednotlivych polozek finan¢nich vykazii vici
zvolené veli¢iné. V rozvaze se jako vychozi hodnota voli bilan¢ni suma. Lze tedy
analyzovat nejen v jakém poméru jsou slozeny aktiva a pasiva, ale i jednotlivé
podpolozky jako napt. sloZeni ob&znych aktiv nebo jesté konkrétnéji zda jsou pohledavky
prevazné dlouhodobé nebo kratkodobé. U VZZ byva nejCastéji volena jako vztazna
veli¢ina vyse trzeb, ale opét je mozné jit u vybranych polozek vice do detailu. [20]

Vypocet procentualniho vyjadieni struktury (P;) je provadén na zaklad¢ rovnice (6.1).

B;
P, = E_Bi * 100 [%] (6.1)

Kde: B; hodnota zkoumaného ekonomického ukazatele ve sledovaném obdobi

2B; souhrnny finan¢ni ukazatel ve sledovaném obdobi

6.1.2 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza se zabyva meziro€nimi zmé&nami absolutnich ukazatelt a jejich
celkovym vyvojem v hodnoceném obdobi. Pii této analyze je potieba brat v tivahu vlivy
vnitiniho i vnéjsiho prostiedi. [15]
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Meziro¢ni zmény jednotlivych polozek miizeme vyjadfit bud’to v absolutnich ¢islech
(diferencich — rozdilech) nebo pomoci indexace v procentnim znazornéni zmény bilance

oproti minulému roku. [16]

Vypocet zmény v daném roce oproti predchozimu je zjistovan za pomoci nasledujicich

vzorcl pro index meziroéni zmény (I} J(t-1y) @ pro diferenci (Dg/¢—1)):

B;(t) i __ Bi(t)-B;(t-1) _ B;(t)

;/(t—l) = B;(t-1)’ pﬁp It/(t—l) - B;(t-1) - B;(t—1) - (62)
D¢jt-1y = Bi(t) — Bi(t — 1) (6.3)
Kde: B;(t) hodnota ukazatele ve sledovaném obdobi t

B;i(t—1) hodnota ukazatele v pfedchazejicim obdobi t-1

Pti vypoctu je potieba dbat pozornosti pii interpretaci narustu, resp. poklest. Pokud je
napiiklad podnik v roce 1 ve ztraté a v roce 2 se ztrata jest€¢ vice prohlubuje, dochazi
k poklesu hodnoty polozky, av§ak hodnota ztraty nardsta. Pii zménach, kdy se podnik
dostava ze zisku do ztraty, a naopak, je nutné vyuziti absolutnich hodnot ve vzorci, aby

bylo dosazeno spravnych vysledki. [20]
6.2 Rozdilové ukazatele

6.2.1 Cisty pracovni kapital

vvvvvv

ukazatelem (ty ziskdvdme pomoci absolutnich ukazateli), avSak vzhledem ke své
propojenosti s likviditou byva casto fazen mezi ukazatele likvidity. Vyjadfuje c¢ast
obéZznych aktiv, se kterymi podnik muize voln€ disponovat, jelikoz jsou kryty
dlouhodobymi finan¢nimi zdroji. Lze jej oznalit za ,financni polStar®, ktery by mél
podniku slouZit v ptipadu nouze.

Hodnota ¢istého pracovniho kapitalu se rizni dle oboru, ve kterém podnik funguje. Pfi
vyuZiti v praxi je pro lepsi interpretaci doplnén o ukazatel obratovosti ¢istého pracovniho
kapitalu, ktery vyjadiuje, s jakou ucinnosti je NWC vyuzivan. [15]

NWC = obéina aktiva — kratkodobé zavazky

(6.4)
NWC = (vlastni kapital + dlouhodobé zavazky) — stala aktiva
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6.3 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou tvofeny pomérem absolutnich ukazatelii. Umoziiuji znazornit
provazanost mezi jednotlivymi polozkami financ¢nich vykazl a podat lepsi pfedstavu o

finan¢ni situaci podniku.
D¢leni pomérovych ukazateli z hlediska zaméfeni dle Ruckové [15]:

o ukazatele likvidity

o ukazatele rentability

e ukazatele zadluzenosti
o ukazatele aktivity

e ukazatele trzni hodnoty
e ukazatele cash flow

6.3.1 Ukazatele likvidity

Likviditou nazyvame schopnost polozek pieménit se V co nejrychlej§im ¢ase na penize,
a to bez vétsi ztraty na hodnoté. Aby nedoslo k zaméné se schopnosti podniku hradit véas

své platebni zavazky, byva tento termin uvadén jako likvidnost.

Likvidita je Gzce spjata se solventnosti. JestliZze neni podnik dostate¢né likvidni, znamena
to neschopnost vyuzit ptilezitosti, které by vedly k navyseni zisku, v hor§im pfipadé mize
nizka likvidita vyjadfovat neschopnost podniku hradit platebni zavazky a jeho smétovani
k bankrotu.

Neni vSak pravdou, ze by vysoka likvidita znacila zcela pozitivni situaci podniku. Pfi
vysoké mife likvidity totiZ nedochdzi k dostatecnému zhodnoceni finan¢nich prostredkd,
a snizuje se ziskovost. V ramci finan¢niho zdravi podniku je tedy potieba najit optimalni
miru likvidity, aby byla vyvazena platebni schopnost a zaroven nebyly finanéni
prostiedky drzeny jen v aktivech.

Jak uz bylo feceno, rizni uzivatelé finan¢ni analyzy vyzaduji rizna data. Na to je potieba
myslet i pfi interpretaci vyslednych hodnot ukazateld likvidity. Pokud budou cilovou
skupinou véfitelé, uvidi radéji vysoké hodnoty znamenajici platebni schopnost, vlastnici
naopak oceni niz$i hodnoty, které znaci efektivni vyuziti financnich prostfedkii ve
prospéch vyssi rentability. [15]

30



Okamzita likvidita (cash ratio)

Okamyzita likvidita neboli likvidita I. stupné, pocita s finan¢nim majetkem podniku, tedy
s témi polozkami z rozvahy, které jsou nejvice likvidni. Do vypoc¢tu mohou byt zahrnuty
kromé& penéz v hotovosti a pen€z na bankovnim uctu, ale i1 Seky, volné obchodovatelné

cenne papiry.

Doporucené hodnoty maji riiznd rozmezi. V americké literatufe se pohybuje od 0,9 do
1,1, pro Ceskou republiku byva dolni hranice sniZena na 0,6 a metodika MPO udéava
dokonce 0,2. [15]

Okam3ith likvidita = kratkodoby finantni majetek
amzita tueviatta = kratkodobé zavazky (6.5)

Pohotova likvidita (acid test)

Pohotova likvidita neboli likvidita II. stupné€ znazornuje schopnost podniku hradit v¢as
své zavazky bez toho, aby musel operovat se zdsobami. Opét zde plati, Ze pfili§ vysoka
mira likvidity znaci platebni schopnost, tudiz je pozitivnim ukazatelem pro véftitele, avSak
vypovida o pfili§ vysoké hodnoté obé&znych aktiv, kterd nemohou byt efektivné

vynaloZena ke zvySeni ziskovosti podniku.
Idealng, by se hodnota méla pohybovat v rozmezi 1 — 1,5. [15]

Pohotova likvidita = (obéina aktiva — zasoby)
onotova ittt = o tkodobé zavazky (6.6)

Bézna likvidita (current ratio)

Bézna likvidita, taktéZ nazyvana likvidita III. stupné, dava do poméru ob&zna aktiva a
kratkodobé zavazky. Znéazorituje pokryti kratkodobych zavazkli za pomoci obéznych
aktiv neboli platebni schopnost dostat zavazkim vaci svym véfitelim, pokud by byla

veskera obé&zna aktiva sménéna za hotovost.
Doporuc¢ené hodnoty by se mély pohybovat okolo 1,5 — 2,5. [15]

Bésma likvidita = obéina aktiva
S A = 2 tkodobé zavazky (6.7)
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6.3.2 Ukazatele zadluzenosti

Kapitalova struktura podniku je zpravidla slozena z poméru vlastnich a cizich zdroja
financovani. Neexistuje zcela spravna hodnota tohoto poméru, a jeho optimalni nastaveni
spada do problematiky finan¢niho fizeni. Cizi zdroje umoznuji vyssi zhodnoceni
vlozeného kapitalu, ale zarovenn sebou piinaSeji riziko z hlediska dlouhodobého
financovani. Ukazatelé zadluZenosti vyjadiuji rozsah. [15]

Ukazatel véritelského rizika (debt ratio)

Ukazatel véfitelského rizika je pomér ciziho kapitdlu vici celkovym aktiviim a jak uz
Z ndzvu vypovida, znazoriuje vysi véfitelského rizika. Cim vys§i je hodnota, tim v&tsi je
riziko. Docasny rist zadluzenosti vSak nemusi byt Cisté negativnim jevem. Pokud je
podnik finan¢né stabilni, mlze tento jev vést ke zvySeni rentability. Pomoci tohoto
ukazatele zpravidla vyjadiujeme celkovou zadluzenost. [15]
) cizi kapital
Debt ratio = ————— (6.8)
aktiva

Casto se doporugené hodnoty pohybuiji v rozsahu 30 — 60 %, aviak zalezi predev§im na
odvétvi, ve kterém podnik provozuje svou ¢innost, ale i na schopnosti splacet uroky. [14]

Koeficient samofinancovani (equity ratio)

Koeficient samofinancovani, nebo také mira vlastniho kapitdlu, by mél spolu
s ukazatelem véfitelského rizika davat hodnotu 1. Vyjadiuje financovani aktiv z penéz
akcionafd. [15]

vlastni kapital

Equity ratio = (6.9)

aktiva
Mira zadluZenosti (debt-equity ratio)

V ptevracené hodnoté tento ukazatel vyjadiuje miru finan¢ni samostatnosti podniku. Aby
byl vysledek ukazatele objektivni, je potieba zapocitat k cizimu kapitalu i leasing, ktery
vSak nevyplyva z vykazu rozvahy. [15]

cizi kapital

Mira zadluzeni vlastniho kapitalu = (6.10)

vlastni kapital

Vyvoj tohoto ukazatele Casto slouzi véfitelim, pfedev§im bankdm, pro rozhodovani o
poskytnuti uveru. [14]

32



Urokové Kkryti (interest coverage)

Dostatecna vyse urokového kryti znaci schopnost podniku platit uroky svym vétitelim a
zaroven uspokojit akcionaie. Pomér zisku a nakladovych uroki vyjadiuje, kolikanasobné

je zisk vys8§i nez troky. Doporu¢ena hodnota v zahranici je trojnasobek a vice. [15]

EBIT
nakladové Groky

Urokové kryti = (6.11)

6.3.3 Ukazatele rentability

Rentabilita neboli vynosnost, zna¢i efektivitu podniku ve vytvareni zisku pomoci
investovaného kapitalu. Ukazuje, na kolik je podnik schopny vytvaiet nové zdroje.
Nejcasteji jsou informace slouzici ke zpracovani ukazateld rentability Cerpany z vykazu
zisku a ztraty, ale vychazi i z rozvahy.

Lze fict, Ze rentabilita je velice dilezity ukazatel pro akciondfe a potencidlni investory,
které zajimé kladnd hodnota a rostouci tendence v Case. V ptipadé ekonomické krize vSak

nelze trend rustu o¢ekavat, a je nutné spravné vyhodnotit pokles efektivnosti podniku.

Do vypoctu ukazateli rentability ve financ¢ni analyze nejcastéji vstupuji nasledujici
kategorie zisku:

e EBIT — tento VH je vyuzivan pro mezifiremni porovnani, jelikoz eliminuje
moznost ruzného danového zatizeni avySe uroku a jejich vliv na VH pro
jednotlivé spolecnosti.

e EBT —je uz samotnym ziskem pted zdanénim. Jeho pouziti je vhodné tam, kde je
potieba porovnat vykonnost firem s riiznym dafiovym zatiZenim.

e EAT — zisk po zdanéni, ve VZZ odpovida vysledku hospodateni za b&zné ucetni
obdobi. Vyuziva se bézn¢ pro hodnoceni vykonnosti podniku. [15]

Rentabilita aktiv (ROA, return on assets)

Tento ukazatel zobrazuje, na kolik je podnik efektivni, tedy jaka je jeho vydéleéna
schopnost. Vyjadiuje celkovou vynosnost kapitalu, a to bez ohledu na zdroje financovani.

zisk (EBIT)
aktiva

ROA = (6.12)

Ve vzorci pro vypocet ROA se ve jmenovateli vyskytuje celkovy vloZeny kapitél, ¢imz
jsou myslena celkova aktiva. V ¢itateli potom vystupuje zisk, ktery se rizni dle ucelu
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vyuziti. Jak uz bylo zminéno vyse, pokud provadime vypocet za ucelem porovnani
z dalSimi podniky v odvétvi, je vhodné pouzit EBIT. [15]

Rentabilita investovaného kapitalu (ROCE, return on capital employed)

Ruckova [15] popisuje ROCE jako ,miru zhodnoceni vsech aktiv spolecnosti

financovanych vlastim i cizim dlouhodobym kapitalem.* Do Ccitatele vstupuji vlastni

kapital a dlouhodobé dluhy, mezi které se fadi dlouhodobé BU a emitované obligace.
zisk

ROCE = (dlouhodobé dluhy + vlastni kapital) (6-13)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE, return on equity)

Rentabilita vlastniho kapitdlu umoziuje vyjadfit vynosnost kapitalu, ktery byl vlozen
bud’to akcionafi nebo vlastniky podniku. Tento ukazatel investortiim fikd, zda ma jejich
vloZeny kapital dostate€nou vynosnost vzhledem k riziku, které s investici podstupuji.
Hodnota ROE by méla byt vyssi, neZ je vynosnost cennych papirl garantovanych statem,
a to pravé kvali riziku investice. Za toto riziko je pozadovana rizikova prémie, jejiz
hodnota je dana rozdilem rentability vlastniho kapitalu a urokové miry bezrizikovych
cennych papirt. [15]

zisk (EBIT)
vlastni kapital

ROE = (6.14)
S rentabilitou vlastniho kapitalu souvisi pakovy efekt (leverage-factor). Pakovy efekt
vyjadiuje zménu hodnoty ROE, pokud je zménéna kapitadlova struktura. Umoziiuje tedy
vyhodnotit, zda bude zména ve struktuie kapitalu z dlouhodobého hlediska financovani
vyhodna (pozitivni leverage efekt), ¢i nikoliv (negativni leverage efekt). [15]

ROE = ROCE * (ROCExcizi kapital)—(rentabilita ciziho kapitiluxcizi kapital)

(6.15)

vlastni kapital
Rentabilita trzeb (ROS, return on sales)

Tento ukazatel mize byt v praxi oznacovan jako ziskové rozpéti a vyjadiuje ziskovou
marzi. Rentabilitu trzeb lze popsat jako ziskovost podniku pii dané urovni trzeb
a znazornuje velikost zisku na 1 K¢ trzeb. [15]

zisk (NP)

ROS = = -~ (6.16)
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6.3.4 Ukazatele aktivity

Pomoci ukazateli aktivity mizeme zjistit, jak hospodateni s aktivy ovliviiuje rentabilitu
a likviditu. Zobrazuji, zda je efektivné nakladano s investovanymi finan¢nimi prostiedky
a vyjadiuji kolikrat jsou jednotlivé slozky zdroju ¢i aktiva obraceny za ¢asové obdobi,
nebo jaka je doba jejich obratu. [15]

Obrat aktiv

Ukazatel obratu celkovych aktiv lze nalézt i pod oznafenim vazanost celkového
vlozen¢ho kapitalu. Vyslednd hodnota opét zalezi na odvétvi, avSak minimalni
doporu¢ovand hodnota je 1. Niz§i hodnoty mohou indikovat vysokou vybavenost
podniku, ktera neni efektivné vyuzivana. [14]

trzby

Obrat aktiv = (6.17)

aktiva
Obratovost zasob

Obratovost zasob se vypocita jako pomér trzeb k primérnému stavu zasob. Idealnim
stavem je, pokud ukazatel obratovosti dosahuje vysSich hodnot, zatimco doba obratu

cvwvr

trzby

Obratovost zasob = (6.18)

pramérny stav zasob

Obratovost pohledavek

Doba obratu pohledavek ptedstavuje Cas, za ktery jsou podniku splaceny pohledavky.
Splatnost faktur by méla byt ustanovena obchodnimi podminkami mezi partnery a odklon
od bézné doby splatnosti poukazuje na poruseni obchodné-tuveérové politiky.

Piedev§im pro mensi podnikatele je dulezité dodrzovani splatnosti pohledavek, aby
nedoslo k situaci, ze nebude schopny plnit své vlastni platebni zavazky. [15]

trzby
kratkodobé pohledavky (6.19)

Obratovost pohledavek =

1
obratovost pohledavek

Doba obratu pohledavek = x 360 [dni]

(6.20)
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Obratovost zavazka

Doba obratu zavazki vyjadiuje Cas, za ktery firma splaci své zavazky. V idealnim piipadé
by méla byt doba obratu zavazkl delSi nez pohledavek, aby byla udrzena finan¢ni

rovnovaha. [15]

Obratovost zévazki = trzby
Tatovost Zavazil = o kodobé zavazky (6.21)

1
Doba obratu zavazkli = ———— — x 360 [dni] (6.22)
obratovost

6.4 Souhrnné ukazatele

Souhrnné ukazatele vyjadifuji celkovou finan¢né-ekonomickou situaci a vykonnost
podniku. Vzhledem ke snaze komplexné shrnout hodnoceni celkové situace v podniku
pomoci jediné hodnoty, dochazi ke snizeni jeji vypovidajici schopnosti. Jde tedy
0 ukazatele, které slouzi spise k rychlému porovnani nez detailngj$i analyze.

Soustavy ukazatelll je mozné vytvaiet na zaklad¢ hierarchie, ve které plati matematicka

provazanost anebo tceloveé vybranou skupinou ukazatela.

Typickym znazornénim soustavy hierarchicky uspofadanych ukazateld je pyramidova
soustava. Pro predstavu lze fict, Ze na vrcholu pomysiné pyramidy je ukazatel, ktery je
dale rozkladan bud'to aditivné (souctem/rozdilem) nebo multiplikativné (soucin/podil).
Ve vysledku je vidét vzajemna provazanost ukazatelti a vliv jejich zmén.

Soustavu ucelové vybranych ukazateli tvoti bonitni a bankrotni modely. Cilem obou
modell je posoudit finan¢ni zdravi firmy na zaklad¢ Ciselné charakteristiky. Bonitni
model se za pomoci bodového hodnoceni snazi zatadit (porovnat) firmu v daném odvétvi
na zéklad¢ diagnostiky finan¢niho zdravi. Pfikladem bonitniho modelu jsou Tamariho
model a Kralickiiv Quicktest. Bankrotni modely slouzi k identifikaci hrozby bankrotu.
Mezi bankrotni modely se fadi Altmanovo Z-skore, Taffleriv model a Index
duvéryhodnosti. [15]

6.4.1 Altmanav model

Tento model, nékdy téZ nazyvany Altmantiv index finan¢niho zdravi podniku, slouZzi
k odhaleni bankrotujici spole¢nosti za pomoci vypoctu, do kterého vstupuji pomérové
finan¢ni ukazatele, jimzZ byla na zdkladé€ statistické metody pfisouzena rtizna vaha.
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Véha téchto ukazateli byla modifikovdna pro spolecnosti, které nejsou vetejné
obchodovatelné na burze na nasledujici vzorec (6.23) a zaroven bylo upraveno rozmezi
pro hodnoceni situace.

Kde Xi pracovni kapital / celkova aktiva
X2 rentabilita aktiv
X3 EBIT / celkova aktiva
X trzni hodnota ZJ / celkové zavazky
Xs trzby / celkova aktiva

Vymezené hodnoty pro hodnoceni spolecnosti dle Altmanova modelu jsou nésledujici:

e 12> AL pasmo bankrotu
e 12< AL <2,9 pésmo Sedé zony
o AL >29 péasmo bonity

Tento model je efektivni metodou slouzici k zjisténi piili§ vysokych Gvérovych rizik,
avSak kvuli jeho vypovidajici schopnosti se doporuéuje vyuzit spise jako doplnék analyzy
pomé&rovymi ukazateli. Vzhledem k malému vzorku malych a velkych bankrotujicich
spolecnosti, neexistuje dostatek informaci, aby mohli byt spole¢nosti touto metodou
porovnany. [15]

6.4.2 Index divéryhodnosti

Model IN ma za cil vyhodnotit finan¢ni zdravi ¢eskych firem na ceském trhu. Podstata je
podobna jako u Altmanova modelu, kdy do vzorce vstupuji pomérové ukazatele S riznou
vahou. Rozdilné je vSak urceni téchto vah, které vychazi z vaZzeného priméru pro dané
odvétvi. Index divéryhodnosti IN 01, zohledituje tvorbu ekonomicky ptidané hodnoty
a propojuje veéfitelsky model IN a vlastnicky model IN99 manzeltt Neumaierovych.

Pro prumysl se IN 01 vypocita pomoci nasledujici rovnice (6.24).

A EBIT EBIT T
IN=0,13*C—K+O,O4* G + 3,92 * + 0,21 —+ 0,09 *

A KZ — KBU

(6.24)

Kritéria pro hodnoceni indexu diveéryhodnosti IN 01 jsou nésledujici:

e 0,75> INO1 podnik s pravdépodobnosti 86 % mifi k bankrotu
e 0,75< INO1 <1,77 Seda zona
o INO1 >1,77 podnik s pravdépodobnosti 67 % tvoii hodnotu [15]
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6.4.3 Kralickiv Quicktest

Tento bonitni model funguje na zédkladé¢ bodového hodnoceni vyslednych hodnot Ctyt
nasledujicich rovnic. R1 (kvoéta vlastniho kapitalu) a R2 (doba splaceni dluhu z cash flow)
slouzi k posouzeni finan¢ni stability, R3 (rentabilita aktiv) a R4 (rentabilita trzeb) potom
vynosové situace podniku. [15] [20]

_ Vlastni kapital

6.25

aktiva ( )
Cizi kapital — penézni prostredk

py = & p pencini p 2 (6.26)

provozni CF
3= EBIT 6.27
"~ aktiva (6.27)
Provozni CF
= — (6.28)

Triby

Postup pii zpracovani této metody je takovy, Ze jsou nejprve vypocteny ukazatele
R1 - R4. Ty jsou nasledné bodoveé ohodnoceny dle Tabulka 6.1. Vyslednou znamku, ktera
vyjadiuje situaci podniku zjistime jako aritmeticky primér ptifazenych bodd a pomoci
nize uvedenych kritérii vysledek vyjadiime. [20]

Tabulka 6.1 - Bodové hodnoceni Kralickova Quick testu, zdroj: viastni zpracovani dle [15]

Ob 1b 2b 3b 4D

R1 <0,00 0,00-0,20 | 0,10-0,20 | 0,20-0,30 >0,30
R2 <3,00 3,00-5,00 | 5,00-12,0 | 12,0-30,0 >30,0
R3 <0,00 0,00-0,08 | 0,08-0,12 | 0,12-0,15 >0,15
R4 <0,00 0,00-0,05 | 0,05-0,08 | 0,08-0,10 >0,10

Hodnoceni celkové situace podniku je na zéklad¢ nasledujicich kritérii:

e pocetbodi >3 bonitni firma
e pocetbodi 1-3 Seddzdna

e pocetbodi <1 potize ve finan¢nim hospodateni
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7 PRAKTICKA CAST

Prakticka c¢ast diplomové prace se zabyva finan¢ni analyzou vybraného stavebniho
podniku, ktery z divodu ochrany tdaji nebude jmenovan a v textu bude vystupovat pod
nazvem Delta s.r.0. Zpracovani vychazi z metodiky, ktera je popsana v teoretické Casti

této diplomové prace.

Zdrojem dat pro zpracovani analyzy jsou prevazné finanéni vykazy — vykaz rozvahy a
vykaz zisku a ztraty, které jsou volné dostupné na webu www.justice.cz. Dalsim zdrojem

informaci jsou webové stranky, které spolecnost provozuje. Firma X, ktera v minulosti
zpracovala analyzu pro spole¢nost Delta s.r.o., poskytla rozbor trzeb pro rok 2019
a odbératelsko-dodavatelské vztahy za obdobi 2016-2019.

V dal§im kroku je spole¢nost Delta s.r.o0. porovnavana se statistickymi ro¢nimi hodnotami
pro dané odvétvi, konkrétn¢ sekci stavebnictvi oznacovanou dle CZ-NACE pismenem
,F“. Vzhledem k Sirokému zaméfeni spolecnosti budou pro srovnani pouzity celkové
hodnoty sekce stavebnictvi, tedy Casti 41 (vystavba budov), 42 (inzenyrské stavitelstvi)
I 43 (specializované stavebni Cinnosti). Tato data vychazi z finan¢ni analyzy podnikové
sféry MPO pro jednotlivé roky a jsou K nalezeni na webovych strankach Ministerstva
primyslu a obchodu — Www.mpo.cz, v zalozce analytické materialy. Vzhledem k tomu,
ze data pro rok 2020 nebyla v dobé& zpracovani diplomové prace zvefejnéna, bude

srovnani provedeno pro dostupné roky 2016—-2019.
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7.1 Informace o analyzované spolecnosti

Nazev spolec¢nosti:  Delta s.r.o.

Prévni forma: spolecnost s ru¢enim omezenym
Zakladni kapital: 200 000,00 CzZzK

Hlavni ¢innost: Inzenyrské, dopravni a pozemni stavitelstvi

Spolecnost vznikla slou¢enim dvou jiz existujicich subjekti trhu, které byly dlouhodobé
prosperujici. Vznik spolecnosti je datovan k polovin€ roku 2009.

Hlavni ¢innosti spole¢nosti jsou sluzby v oblasti dopravnich a inzenyrskych staveb, avSak
celkova paleta aktivit je Sirokd. Kromé jiz zminénych se spolecnost zabyva i pozemnimi

stavbami, nabizi moznost prondjmu mechanizace a provozuje recyklacni dviir.

Spolecnost vlastni certifikdty vydané organem pro certifikaci ASMcert, s.r.o., pro

kvalitativni plnéni pozadavki nabizenych sluzeb. Konkrétné se jedna o certifikaty:

- ENISO 14001:2015 — Certifikat systému environmentalniho managementu,

- ENISO 9001:2015 — Certifikat systému managementu kvality,

- BS OHSAS 18001:2007 — Certifikat systému managementu bezpecnosti a
ochrany zdravi pfi praci.

Nejvice spolecnost pusobi v Moravskoslezském a Olomouckém kraji a s vétSinou
zakaznik mé dlouholety vztah.

Spole¢nost nakupuje material za G€elem okamzitého zpracovani na zakazkéch od svych
stalych dodavateld. Nevznikaji tak zasoby materialu na skladech.

Co se ty¢e organizacni struktury, je ve spole¢nosti vedeno pfiblizné¢ 60 zaméstnanct.
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7.1.1 Popis ¢innosti

InZenyrské stavby - Zaméieni spolecnosti Delta s.r.o. v ramci inzenyrské vystavby je
piredevsim na vodohospodarstvi a instalatérské Cinnosti, ale 1 na vystavbu a opravy

kanalizace. Firma zpracovava jak soukromé projekty, tak vétsi zakazky pro mésta a obce.

Pozemni stavby — V oblasti pozemniho stavitelstvi se spolecnost Delta s.r.o. zabyva
predevsim stavbou a opravami prumyslovych budov, sportovnimi a rekreacnimi objekty,

ale mé zkuSenosti i s bytovymi budovami.

Dopravni stavby — V ramci dopravnich staveb realizuje spolec¢nost Silni¢ni komunikace
1 stezky pro pé&si a cyklisty, vcetné finalnich Gprav jako je vybudovani odvodnovacich
struh a kanalizace v okoli komunikace. Nabidka tedy zahrnuje kompletni prace od
ptipravy, terénni Upravy az po dokoncovaci prace. Kromé jiz zminénych je spolecnost
schopna nabidnout sluzby spojené s opravami, sanaci a vystavbou mostnich konstrukei.
Diky své technologické vybavenosti firma vynika ve frézovani komunikaci a pokladce

ziviénych smési.

Prondajem mechanizace — Spolecnost nékteré své technologické vybaveni pronajima.
Stim je spojena i doprava mechanizace v radmci republiky na misto urceni. Kromé

samotnych stroji spole¢nost nabizi i prepravu sypkych materiali nebo asfaltovych smési.

Recyklaéni dvir — Vramci zvySeni kvality nabizenych sluzeb, snizeni nékladii
a Vv disledku lepSi pozice na trhu se spole¢nost rozhodla rozsifit portfolio sluzeb
0 recyklaci odpadu. Diky mobilnimu drti¢i a tfidici jednotce je mozné recyklovany odpad
znovu zpracovat. Tento projekt byl spolufinancovan Evropskou unii v rdmei OP PIK.

TRZBY - struktura ¢innosti v roce 2019

71,2% Dopravni a inZenyrské stavby
Pokladka asfaltovych vrstev
Frézovani povrchu

asfalt/beton
Recyklacni dvar

3,4%

11,1%

14,4%

Graf 7.1 - Podil na trzbdch dle cinnosti spol. Delta s.r.o. v roce 2019, zdroj: viastni zpracovani
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7.1.2 Obchodni vztahy

Odbératelé — NejcastéjSimi zakazniky jsou pfedevsim mésta a obce Moravskoslezského
kraje. Z poskytnutych dat je v nasledujicim grafu zndzornéno zastoupeni nejvétsich
odbérateli spole¢nosti Delta s.r.0. a jejich podil na trzbach v letech 2016-2019. Prvni dva

odbératelé jsou vyznamnymi zakazniky a tvofi vice nez polovinu z celkovych trzeb.

Podil nejvétsich odbératell za obdobi 2016 - 2019

Odbératel 1

27,4% 24,3% Odbératel 2
Odbératel 3

Odbératel 4

6,3% Odbératel 5
16,6% Odbératel 6
Odbératel 7

7,7%
8,6% 9,0%

Graf 7.2 - Podil odbératelii na trzbdch spol. Delta s.r.o., zdroj: viastni zpracovani

Dodavatelé - Materidl je nakupovan na konkrétni zakdzku za Ucelem okamzitého
zpracovani. V zimnich mésicich jsou nespotiebované zasoby uskladnény
v zabezpeCenych skladech, kterymi spolecnost disponuje. Nasledujici graf zobrazuje
zastoupeni jednotlivych dodavatelti spolecnosti Delta s.r.o. Lze vidét, Ze dodavatel ¢.1
a dodavatel ¢.2 tvoti vice nez 2/3 podil na dodavkach.

Podil hlavnich dodavatel( za obdobi 2016 - 2019

41,5% Dodavatel 1
Dodavatel 2
Dodavatel 3
Dodavatel 4
8,8% 27,6% Dodavatel 5
9,6%
12,5%

Graf 7.3 - Hlavni dodavatele spol. Delta s.r.o., zdroj: viastni zpracovani
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7.2 Horizontalni analyza

Jak uz bylo popsano v textu vyse, horizontdlni analyza zndzorfiuje meziro¢ni zmény
jednotlivych polozek ucetnich vykazii a napomaha vyjadrit celkovy vyvoj za hodnocené
obdobi 2017-2020.

7.2.1 Vykaz rozvahy

Tabulka 7.1 obsahuje horizontalni analyzu vybranych polozek rozvahy. Nulové polozky,
nebo ty, které zaujimaji méné nez 3 % z celkového objemu nebyly analyzovany.

Tabulka 7.1 - Horizontdlni analyza rozvahy vybranych poloZek, zdroj: viastni zpracovani

Mezirocni zmény

ROZVAHA
2016-2017 2017-2018 2018-2019 2019-2020
AKTIVA 69% 31% 19% -8%
DLOUHODOBY MAJETEK 17% 86% -5% 1%
Hmotny majetek 17% 86% -5% 1%
Pozemky 100% 133% 2% 0%
Stavby 100% -1% 73% 98%
Hm. movité véci a jejich soubory -25% 67% -25% -6%
OBEZNY MAJETEK 129% -1% 45% -15%
Zasoby -10% 4% 1114% 34%
Pohledavky 144% 48% 42% 17%
Kratkodobé 144% 48% 42% 17%
KFM (penézni prostredky) 124% -22% 42% -42%
PASIVA 69% 31% 19% -8%
VLASTNI KAPITAL 47% 30% 35% 7%
Zakladni kapital 0% 0% 0% 0%
VH minulych let 12% 48% 30% 35%
VH béZného ucetniho obdobi 335% -8% 53% -71%
Fondy 0% 0% 0% 0%
CIZi KAPITAL 134% 33% -12% -52%
Zavazky 134% 33% -12% -52%
Dlouhodobé 146% 434% -51% -55%
Bankovni uvér 100% 434% -51% -55%
Kratkodobé 133% -28% 32% -51%
Zavazky z obchodnich vztahl 106% -24% -19% -66%
Bankovni uvér 0% 0% 100% -17%
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V horizontélni analyze rozvahy je sledovan meziro¢ni narist/pokles jednotlivych polozek
za hodnocené obdobi 2017-2020. Na strané aktiv lze pozorovat klesajici tendenci
mezirocniho naristu az do roku 2019. V roce 2020 zaznamenavame 8% pokles. Hodnoty
dlouhodobého i1 obézného majetku jsou ve sledovaném obdobi kolisavé. Nejveétsi
mezirocni zména nastava pro rok 2018, kdy oproti predchozimu obdobi vzriista hodnota
dlouhodobého hmotného majetku o 86 %. Divodem je zvySeni hodnoty pozemku
0 133 % a hmotnych movitych véci a jejich soubori 0 67 %. Naopak k 5% poklesu oproti
ptedchozimu roku dochazi v roce 2019, kdy ndm meziro¢ni pokles polozky hmotnych
movitych véci klesa o 25 %.

Co se tyCe obézného majetku, nastava v roce 2017 oproti piedchozimu obdobi nartst
0129 %. ZvySuje se hodnota pohledavek i penézni prostfedky. Pro rok 2018 dochézi
K minimalnimu poklesu o 1 %. K dal$imu poklesu, tentokrat jiz vyraznému, dochazi
Vv roce 2020, kdy oproti roku 2019 klesa hodnota obézného majetku o 15 %. Tento pokles
vznika v obou piipadech v disledku snizeni penéznich prostiedki jak na bankovnim uctu,
tak v hotovosti. Da se ptedpokladat, Ze tento vyvoj na stran¢ KFM v roce 2020 nastal
kvili investicim do budov, které spolecnost spravuje. Co se tyce zasob, lze v roce 2019
sledovat nezvykly nartst o 1 114 %. Jejich hodnota se zvysila o 657 tis. K¢, avSak
Vv celkovém meéftitku, jak se doCteme z vertikalni analyzy, tvofi tato hodnota pouze 2 %

z celkového obézného majetku a nebude dale rozebirana.

VYVOJ AKTIV
70 000
59 543
54522
60 000 50171
50 000
38 256
T 40000
K%
*; 30000 22 590
20 000
10 000
0
2016 2017 2018 2019 2020
Dlouhodoby majetek ObézZny majetek Aktiva

Graf 7.4 - Vyvoj aktiv spolecnosti Delta s.r.0., zdroj: viastni zpracovani
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Na pasivni strané sledujeme u vlastniho kapitalu kazdy rok narist, pfestoze mé vysledek
hospodareni bézného ucetniho obdobi kolisavou tendenci. Diivodem je stale rostouci VH
minulych let, kdy kumulovand c¢astka kazdym rokem roste. Primérna hodnota
meziro¢niho ristu ¢ini 31 %.

Cizi kapital od roku 2018 postupné klesd. V roce 2017 vznika dlouhodoby zavazek
k avérovym institucim a v roce 2018 se navysuje, zlom nastava od roku 2018 dale, kdy
se zavazek zacind snizovat. U kratkodobych zavazkli maji velky podil zévazky
Z obchodnich vztaht. Ty maji od roku 2017 klesajici tendenci. Zavazky k uvérovym
institucim se nam objevuji v roce 2019 a v roce 2020 klesaji o 17 %. V disledku zmén
na téchto polozkach kratkodobych zavazkl dochazi k velkému kolisani meziro¢nich
hodnot.

VYVOI PASIV
70 000
59 543
54 522

60000 50171

50 000
o 38 256
“~ 40000
v
2 30000 22590

20 000

10 000

0
2016 2017 2018 2019 2020
Vlastni kapital Cizi kapital Pasiva

Graf 7.5 - Vyvoj pasiv spolecnosti Delta s.r.o., zdroj: vilastni zpracovdni
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7.2.2 Vykaz zisku a ztraty

V horizontalni analyze vykazu zisku a ztrat je sledovan mezironi narist/pokles
jednotlivych polozek za hodnocené obdobi 2017-2020.

Tabulka 7.2 - Horizontdlni analyza VZZ (rvelativni zmeény), zdroj: Vlastni zpracovini

Mezirocni zmény

VYKAZ ZISKU A ZTRATY

2016-2017 2017-2018 2018-2019 2019-2020
Trzby 75% 20% 12% 3%
Vykonova spotfeba 71% 26% 9% 14%
Osobni naklady 60% 26% 12% 13%
Upravy hodnot z provozni oblasti -1% 33% 10% -11%
Ostatni provozni ndklady 42% -245% 167% 70%
Provozni VH 320% -6% 51% -78%
VH pred zdanénim 333% -8% 54% -77%
VH po zdanéni 335% -8% 53% -71%

U celkovych trzeb lze kazdym rokem sledovat jejich navySeni, avSak tendence
meziro¢niho ristu je klesajici. Nejrazantngjsi narast trzeb je oproti roku 2016 v roce 2017,

cvwr

zaznamenavame pouze 3% nartst.

VYVOI TRZEB
120 000
103 829 107 095
100 000 92305
76 848
2 80000
v
=
> 60000
43 843
40 000
20 000
2016 2017 2018 2019 2020
Trzby

Graf 7.6 - Vyvoj trzeb spolecnosti Delta s.r.o., zdroj: vlastni zpracovani
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Vykonova spotfeba zaznamenava v roce 2017 silny narast o 71 %. V dalsich letech se
toto tempo snizuje, avSak meziro¢ni tendence je stale rostouci. Osobni néklady maji
stejnou tendenci jako vykonova spotfeba. V prvnim roce hodnocené¢ho obdobi miizeme
sledovat nahly narist o 60 % v dal$im roce o 26 % a v dalsich letech je meziro¢ni narast
mirngj$i, primérné 13 %. Kolisani meziro¢nich hodnot miZeme pozorovat v oblasti
upravy hodnot z provozni oblasti. V prvnim roce hodnota klesad o 1 %, poté dochéazi k
nartstu a v roce 2020 jde hodnota dolti o 11 %. Ostatni provozni naklady jsou mezirocné
velmi nestabilni. V roce 2018 zaznamenavame pokles o 245 % oproti minulému obdobi.
Duvodem je zaporna nakladova polozka v hodnoté — 1 517 tis. K¢. Provozni vysledek
hospodaieni, VH pted zdanénim i VH po zdanéni maji stejné mezirocni tendence ristu
a poklesu. Meziro¢ni zmény jsou kolisavé. K nejvétsi zméné VH pred zdanénim dochazi
v roce 2017, kdy je prudky nartst hodnoty o 333 %. Tento narust je zplisoben téméf
dvojnasobnym navySenim trzeb.

VYVOJ VYSLEDKU HOSPODAREN(
12 000 11 376

10 000
8084 7429

8 000

6 000

v tis. K¢

3252
4 000

1860
2000

2016 2017 2018 2019 2020

VH za bézné ucetni obdobi

Graf 7.7 - Vyvoj cistého zisku spolecnosti Delta s.r.o., zdroj: vlastni zpracovaini
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7.3 Vertikalni analyza

O vertikalni analyze pojednavéa kapitola 6.1.1. Zobrazuje procentualni zastoupeni polozek

ucetnich vykazii za hodnocené obdobi.

7.3.1 Vykaz rozvahy

V tabulce nize je zobrazena vertikalni analyza vybranych polozek rozvahy spolecnosti
Delta s.r.o. Polozky, které maji zastoupeni mén¢ nez 3 % nebudou dale analyzovany.

Tabulka 7.3 - Vertikdlni analyza rozvahy spolecnosti Delta s.r.o., zdroj: viastni zpracovani

ROZVAHA Rok
2016 2017 2018 2019 2020
AKTIVA 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
DLOUHODOBY MAJETEK 53 % 37% 52 % 42 % 46 %
Nehmotny majetek 0% 0% 0% 0% 0%
Hmotny majetek 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
Pozemky a stavby 0% 36 % 32% 42 % 57 %
Hmotné movité véci a jejich soubory 100 % 64 % 58 % 46 % 43 %
Finanéni majetek 0% 0% 0% 0% 0%
OBEZNY MAJETEK 47 % 63 % 48 % 58 % 54 %
Zasoby 1% 0% 0% 2% 3%
Pohledavky 28 % 30% 45 % 44 % 60 %
Dlouhodobé 0% 0% 0% 0% 0%
Kratkodobé 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
KFM (penézni prostredky) 71% 70 % 55 % 54 % 36 %
PASIVA 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
VLASTNI KAPITAL 76 % 66 % 65 % 74 % 87 %
Zakladni kapital 1% 1% 1% 0% 0%
VH z minulych let 88 % 67 % 77 % 74 % 93 %
VH béZného ucetniho obdobi 11% 32% 23 % 26 % 7%
Fondy 0% 0% 0% 0% 0%
CIZi KAPITAL 24 % 34 % 34 % 25 % 13 %
Rezervy 0% 0% 0% 0% 0%
Zavazky 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
Dlouhodobé 13 % 13% 53 % 29 % 28 %
Bankovni uvér 0% 100 % 100 % 100 % 100 %
Kratkodobé 87 % 87 % 47 % 71% 72%
Z obchodnich vztahi 100 % 89 % 94 % 57 % 39%
Bankovni uvér 0% 0% 0% 22 % 37 %
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Z vertikalni analyzy je zfejmd mirnd kolisavost majetku spolecnosti. Ve sledovaném
obdobi v letech 20162020 se pomér dlouhodobého majetku vii¢i obéznému neustale
méni. Struktura dlouhodobého majetku je konstantné ze 100 % zastoupena dlouhodobym
hmotnym majetkem, konkrétn€ pozemky a stavbami a hmotnymi movitymi vécmi a jejich
soubory. V roce 2018 dojde k znacnému navySeni hodnoty pozemkl a hmotnych
movitych soubort,, coz zapfiCifluje nartst procentudlniho zastoupeni dlouhodobého
majetku z celkovych aktiv. Tento narist ¢ini 15 %.

Obézny majetek je ze zacatku hodnoceného obdobi dén piedev§im penéznimi prostiedky,
at’ uz v pokladné ¢i na bankovnim ¢tu, jehoz primérnd hodnota vici celku ¢ini 57 %.
Avsak celkové ma kratkodoby financni majetek klesajici tendenci. Zasoby tvori
maximalné 3 % z ob&zného majetku. Tato hodnota neni z hlediska dalSiho zkoumani
zajimava, a nebude tedy dale ve finan¢ni analyze rozebirdna. Co se ty¢e pohledavek, ty
tvoii primémé 42 % z celkové hodnoty obé&Zného majetku. Ze 100 % se jedna
0 kratkodobé pohledavky, jejichz hodnota v letech nardsta. Vyjimku tvofi rok 2019, ve
kterém dochazi k poklesu zastoupeni o 1 %. Nejvétsi narist je v letech 2018 a 2020, kdy
se navysuje hodnota podilu pohledavek primérné o 16 %. Kratkodoby finan¢ni majetek,
ktery ptimo zastupuji penézni prostiedky, tvofii v letech 2016-2019 vice nez polovinu
obézného majetku - primérmé 62 % z celkové hodnoty. Vyjimku tvofi rok 2019, kdy
hodnota KFM klesa téméf na polovinu oproti piedchozimu roku a zaroven vzrista
hodnota pohledavek, a poprvé tak dochdzi k tomu, Ze je hodnota KFM oproti
pohledavkam nizsi a tvoii pouze 36 % z celkového ob&zného majetku.
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Graf 7.8 - Pomér aktiv spolecnosti Delta s.r.o., zdroj: viastni zpracovani
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Na pasivni strance pfevlada vlastni kapital vii¢i cizimu. V poslednim hodnoceném roce,
tedy roce 2020, tvofi vlastni kapital témét 90 % z celkovych pasiv. Pomér vysledku
hospodateni vii¢i vlastnimu kapitalu tvofi stabilné 99 % - 100 %. Zajimavy je rok 2017,
kdy VH bézného ucetniho obdobi dosahuje procentualniho zastoupeni z celkového
vlastniho kapitalu 32 %.

Cizi kapital je tvoten ze 100 % zavazky, rezervy jsou v pribéhu hodnoceného obdobi
nulové. Kratkodobé zavazky prevladaji nad dlouhodobymi, jejichz priimérnd hodnota ¢ini
21 %, pokud nepocitame rok 2018, kde dochézi k nartstu dlouhodobych zavazki na
53 %. Dtvod tohoto markantniho nariistu o 40 % je zvySeni dlouhodobych zavazki
k bankovnim institucim, a také mirny pokles na stran¢ kratkodobych zavazkt. Nejveétsi
procentudlni zastoupeni v rdmci kratkodobych zavazkl tvoti zdvazky z obchodnich
vztahli, v roce 2019 a 2020 maji bankovni uvéry rostouci tendenci a dochézi tak

k navyseni procentualniho zastoupeni kratkodobych zavazkt oproti dlouhodobym.
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Graf 7.9 - Podil pasiv spolecnosti Delta s.r.o., zdroj: viastni zpracovani
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7.3.2 Vykaz zisku a ztraty

Ve vertikalni analyze vykazu zisku a ztraty jsou trzby tvoieny piedevSim prodejem

vyrobki a sluzeb. V roce 2018 a 2019 jsou v celkové hodnot¢ trzeb zapocitany 1 trzby

Z prodeje zboZi, jedna se vSak pouze 0 0,02 % v roce 2018 a pro rok 2019 je hodnota jeste

nizsi. Ve sledovaném obdobi jsou hodnoty pomérn¢ konstantni.

Tabulka 7.4 - Vertikalni analyza VZZ spolecnosti Delta s.r.o., zdroj: viastni zpracovani

VYKAZ ZISKU A ZTRATY Rok

2016 2017 2018 2019 2020
Trzby 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
Vykonova spotieba 62 % 61 % 64 % 62 % 69 %
Osobni nadklady 21% 19% 20 % 20 % 21%
Upravy hodnot z provozni oblasti 13 % 7% 8% 8% 7%
Provozni VH 6 % 13% 10% 14 % 3%
VH pred zdanénim 5% 13% 10% 14 % 3%
VH po zdanéni 4% 11% 8% 11% 3%

Vykonova spotieba tvotfi primérné 63 % celkovych provoznich nékladd. Dalsi

vyznamnou polozkou jsou osobni naklady, které zaujimaji primérné 20 % podilu

z celkovych provoznich nékladi. Nejvétsi podil z osobnich naklad tvoii mzdové ndklady

s praimérnou hodnotou 74 %. Upravy hodnot, tedy odpisy, ¢ini v priméru 8 %. Ostatni

provozni néaklady tvofi zanedbatelné procento, a proto nebudou dale analyzovény.

Provozni vysledek hospodareni ma kolisavou tendenci. Primérna hodnota provozniho

VH tvofi 9 % z provoznich vynosi.
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Graf 7.10 - "yvoj pridané hodnoty spolecnosti Delta s.r.0., zdroj: viastni zpracovani
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7.4 Ukazatele finanéni stability

Ukazatele finan¢ni stability jsou vypocteny na zakladé dosazeni hodnot spolecnosti
Delta s.r.o. do rovnic, které jsou vypsany v kapitole 6.3.1 Ukazatele likvidity a 6.3.2

Ukazatele zadluzenosti.

7.4.1 Ukazatele likvidity

Ukazatel¢ likvidity vyjadiuji schopnost podniku pokryt kratkodobé zavazky. Pomér
obézného majetku a kratkodobych zavazkd se vroce 2018-2020 pohybuje mimo
doporucené hodnoty bézné likvidity. Pfili§ vysoké hodnoty zna¢i nadbytek finan¢nich
prosttedku, které by mohly byt investovany. Vzhledem k tomu, Ze firma neni ztratova
nejsou tyto vyssi hodnoty problémové a znaci finanéné zdravou spolecnost.

Tabulka 7.5 — Pomérové ukazatele likvidity, zdroj: viastni zpracovani

LIKVIDITA Rok

lll. stupné 2016 2017 2018 2019 2020
Obézny majetek [tis. Kc] 10549 24 168 23983 34712 29 605
Kratkodobé zavazky [tis. KE] 4 789 11 145 8 029 10631 5250
Bézna likvidita [-] 2,20 2,17 2,99 3,27 5,64
Il. stupné

OA - zasoby [tis. K¢] 10 486 24111 23924 33 996 28 644
Kratkodobé zavazky [tis. K] 4789 11 145 8029 10631 5250
Pohotova likvidita [-] 2,19 2,16 2,98 3,20 5,46
I. Stupné

KFM [tis. K¢] 7510 16 840 13 156 18 697 10 752
Kratkodobé zavazky [tis. K] 4789 11145 8029 10631 5250
Okamazita likvidita [-] 1,57 1,51 1,64 1,76 2,05

Jednotlivé druhy likvidity a jejich doporuc¢ené hodnoty jsou graficky znazornény
a popsany nize.
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Kromé roku 2017, kdy skokové rostou kratkodobé zavazky a dochazi tak k poklesu bézné
likvidity, ma likvidita rostouci tendenci. Primérna hodnota pro béznou likviditu, vyjma
roku 2020, je 2,66. V roce 2020 je hodnota pomérového ukazatele téméf dvojnasobna a
to 5,64. Picinou této zmeny oproti piedchozim letem je mezirocni pokles penéznich
prosttedkti 0 42 %.

BEZNA LIKVIDITA

6 5,6
5
2
S 4
S 3,3
< 3,0
© 3
6 le 202
S 2
o
T
1
0
2016 2017 2018 2019 2020
doporucené rozmezi bézna likvidita

Graf 7.11 - Bézna likvidita spolecnosti Delta s.r.o., zdroj: vlastni zpracovani

Likvidita IL. stupné neboli pohotova likvidita, se v piipadé spole¢nosti Delta s.r.0. téméf
nelis$i od likvidity III. stupné. Rozdil vypoctu v ptipadé likvidity II. stupné spociva
Vv odectu zasob od celkového obézného majetku. V tomto piipadé je % zastoupeni zasob

maximalné 3 %.
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Graf 7.12 - Pohotova likvidita spolecnosti Delta s.r.o., zdroj: vlastni zpracovini
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Likvidita I. stupné se také pohybuje nad doporuc¢enymi hodnotami. Rozmezi pro ukazatel
okamyzité likvidity se v CR pohybuje v rozmezi 0,2 — 0,9. Primérna hodnota okamzité
likvidity ¢ini 1,7. Vyjma roku 2017 mé pomérovy ukazatel rostouci tendenci. Piestoze se
V tomto roce navysSuji penézni prostiedky, dochazi zaroven k naristu kratkodobych
zavazkl o 133 %. Nejvétsi podil na tom maji zdvazky z obchodnich vztaht, jejichz rhst
je v roce 2017 oproti ptedchozimu 106 %.
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Graf 7.13 - Okamczita likvidita spolecnosti Delta s.r.o., zdroj: vlastni zpracovini
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7.4.2 Ukazatele zadluzenosti

Tabulka nize zobrazuje hodnoty pro vypocet ukazateli zadluzenosti a vysledné ukazatele.

Tabulka 7.6 - Ukazatele zadluzenosti spolecnosti Delta s.r.0., zdroj: viastni zpracovdini

UKAZATELE Rok

ZADLUZENOSTI 2016 2017 2018 2019 2020
Vlastni kapital [tis. K¢] 17 080 25164 32593 43 969 47 221
Aktiva [tis. K¢] 22590 38 256 50171 59543 54522
Mira vlastniho kapitdlu 76 % 66 % 65 % 74 % 87 %
Cizi kapital [tis. K¢] 5477 12 840 17 081 15063 7 262
Aktiva [tis. K¢] 22590 38 256 50171 59 543 54522
Mira zadluZeni kapitalu 24 % 34% 34% 25% 13 %

Mira vlastniho kapitalu, jinak nazyvany koeficient samofinancovéni, se pohybuje ve
sledovaném obdobi v hodnotach 65 % — 87 %. Od roku 2016 do roku 2018 dochézi

k poklesu a poté hodnota roste. Primérna hodnota ¢ini 73 %.

Mira zadluZeni Kkapitalu, nebo také celkova zadluzenost je v letech 2016-2019
v priméru 29 %. Hodnota od roku 2018 postupné klesa a v roce 2020 je nizko pod
pramérnou hodnotou z ptedchozich let. Divodem vyvoje miry zadluzenosti kapitalu je
nejen postupné naristajici hodnota aktiv, s vyjimkou roku 2020, ale i chovani ciziho
kapitalu, konkrétné dlouhodobych zavazkl k bankovnim institucim, u kterych po roce
2018 dochazi k poklesu.

UKAZATELE ZADLUZENOSTI

120%

100% —

20% 24% 34% 34% 2

60%

40% 76% oo - 4% 87%
20%
0%

2016 2017 2018 2019 2020

Mira vlastniho kapitalu Mira zadluZeni kapitalu

Graf 7.14 - Ukazatele zadluzenosti spolecnosti Delta s.r.0., zdroj: viastni zpracovaini
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Tabulka 7.7 - Ukazatele zadluzenosti spolecnosti Delta s.r.o., zdroj: viastni zpracovani

UKAZATELE ZADLUZENOSTI Rok

2016 2017 2018 2019 2020
Cizi kapital [tis. K¢] 5477 12 840 17 081 15063 7 262
Vlastni kapital [tis. K¢] 17 080 25164 32593 43 969 47 221
Mira zadluZeni vl. kapitalu [-] 0,32 0,51 0,52 0,34 0,15
EBIT [tis. K¢] 2351 10 067 9572 14 470 3581
Nakladové uroky [tis. K¢] 44 82 389 354 329
Urokové kryti [-] 53,43 122,77 24,61 40,88 10,88

Mira zadluZeni vlastniho kapitalu znazoriiuje pomér cizich zdroji ku vlastnim. Ve
sledovaném obdobi je tato hodnota kolisava. V roce 2016 je tato hodnota 0,32, v dalsim
roce roste na 0,51 a v roce 2018 téméf stagnuje na hodnoté 0,52, od tohoto roku dale klesa
a vroce 2020 se dostava na hodnotu 0,15, coz je 27% pokles od primérné hodnoty
z predchozich let. Vliv na ménici se vyslednou hodnotu miry zadluzenosti vlastniho
kapitalu v jednotlivych letech ma neustdle se navySujici vlastni kapital, konkrétné
navySujici se vysledek hospodateni z minulych let a kolisava hodnota zavazki

k bankovnim institucim na strané cizich zdroju.

Urokové Kkryti znazoriiuje kolikanasobné je vyssi zisk oproti tiroktim. V analyzované
spole¢nosti je tato hodnota velmi kolisava a pohybuje od 11 do 123. Vysledné hodnoty
jsou vysoko nad doporu¢ovanymi hodnotami pro trokovou miru, coz znamena, ze je
podnik z hlediska financovani pro véfitele bezpeény a je schopny splacet troky z ciziho
kapitélu.
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7.5 Ukazatele vykonnosti

Vypocet ukazateli vykonnosti byl proveden dle vzorct uvedenych v kapitolach
6.3.3 Ukazatele rentability a 6.3.4 Ukazatele aktivity.

7.5.1 Ukazatele rentability

Vsechny vypoctené ukazatele v ramci financéni analyzy podniku maji za hodnocené
obdobi kolisavou tendenci. Maximalnich hodnot dosahuji v roce 2017, zatimco minima
v roce 2020.

Tabulka 7.8 - Ukazatele rentability spolecnosti Delta s.r.o., zdroj: viastni zpracovani

UKAZATELE RENTABILITY Rok
2016 2017 2018 2019 2020
Rentabilita aktiv 10 % 26 % 19 % 24 % 7%
Rentabilita vlastniho kapitalu 14 % 40 % 29 % 33% 8 %
Rentabilita trzeb 4% 11% 8% 11% 3%

Pokud budeme hodnotit rentabilitu aktiv za celé sledované obdobi, pak bude primérna
hodnota ¢init 17 %. Vystiznéjsi je vSak porovnani primérné hodnoty v letech 2017-2019,
kdy nedochazi k tak extrémnim vykyvim. Tato primérna hodnota ¢ini 23 %. Zatimco
vlastni kapital ma s vyjimkou posledniho roku rostouci tendenci, hodnota zisku kolisa.
Nejveétsi vykyv nastava pro ROA v roce 2017, kdy je oproti pfedchozimu obdobi nartst
153 %, a dale v roce 2020, kdy dochazi k poklesu hodnoty o 73 %.
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Graf 7.15 - Rentabilita aktiv Delta s.r.0., zdroj: vlastni zpracovaini
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Zmény v hodnotach rentability VK jsou opét zptusobeny kolisavou hodnotou zisku.
Vlastni kapital ma rostouci tendenci. K nejvétsim zménam dochazi v letech 2017 a 2020.
V roce 2017 se hodnota dostava na 40 %, v roce 2020 nastava propad na 8 %.
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Graf 7.16 - Rentabilita vlastniho kapitdlu Delta s.r.o0., zdroj: viastni zpracovani

Rentabilita trzeb dosahuje svého maxima v letech 2017 a 2019, a to 11 %. Ackoliv
dochazi k nartistu trzeb, navysSuje se zaroven vykonova spotieba. Tempo nardstu spotieby
je nasobné vyss§i neZ meziro¢ni prirtistek trzeb, a tudiZ je hodnota ¢istého zisku pro rok
2020 nizsi nez v pfedchozim roce. Rentabilita trzeb tak dosahuje v roce 2020 své
minimalni hodnoty, a to 3 %.
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Graf 7.17 - Rentabilita trzeb spolecnosti Delta s.r.o., zdroj: viastni zpracovani

58



7.5.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele obratovosti jsou stanoveny jako podil celkovych trzeb vuéi kratkodobym
pohledavkam nebo zavazklim. Zatimco na stran¢ obratovosti pohledavek sledujeme
zieteln¢ klesajici tendenci, na strané zavazkli jsou vysledné hodnoty promeénné.
Obratovost zasob nebyla analyzovana vzhledem k nizkému objemu zasob v jednotlivych
letech. Tento ukazatel vyjadiuje, kolikrat se kratkodobé pohledavky, respektive zavazky,
,obrati“ v celkovych trzbach, v ramci jednoho roku.

Tabulka 7.9 — Obratovost pohledavek a zavazkii, zdroj: viastni zpracovani

Rok
OBRATOVOST 2016 2017 2018 2019 2020
Obratovost pohledavek 14,7 10,6 8,6 6,8 6,0
Obratovost zavazk( 9,2 6,9 11,5 9,8 20,4

Primérna hodnota obratovosti pohledavek za sledované obdobi 2016—2020 ¢ini 9,33.
Nejvetsi pomér obratovosti nastal v roce 2016, nejmensi potom v roce 2020. Prestoze se
navysuji trzby, rostouci tempo kratkodobych pohledavek je rychlejsi. Tuto hodnotu tvoti
vroce 2019 a 2020 ptedevsim polozky zatazené v ostatnich pohledavkach, nikoliv
pohledavky z obchodnich vztahi, které zaznamenavaji oproti roku 2018 meziro¢ni
pokles 39 %. Primérna obratovost zavazki ¢ini 11,54 a nejvyssi hodnoty dosahuje v roce
2020, kdy vyslednd obratovost ¢ini téméf dvojnasobek primérné hodnoty. Dlvodem
téchto vykyvt je kolisava hodnota kratkodobych zavazki, tvofena predevsim zavazky
Z obchodnich vztaht, jejichz hodnota v roce 2020 klesé o celych 66 %. Nejmensi hodnoty
dosahuje obratovost v roce 2017, kdy je hodnota KZ nejvyssi za celé hodnocené obdobi.
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Graf 7.18 - Obratovost pohledavek a zavazkii, zdroj: viastni zpracovani
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Doba obratu je vypoétena jako pfevracena hodnota obratovosti a zna¢i pocet dni, za

ktery uplyne doba splatnosti pohledavek, respektive zavazki, zaokrouhlena na celé dny.

Tabulka 7.10 - Doba obratu pohledavek a zavazkii, zdroj: viastni zpracovani

Rok
DOBA OBRATU 2016 2017 2018 2019 2020
Doba obratu pohledavek [dny] 24,4 34,1 42,0 53,0 60,1
Doba obratu zavazku [dny] 39,3 52,2 31,3 36,9 17,6

Doba obratu pohleddvek ma rostouci tendenci. Primérny meziro¢ni nérast ¢ini 26 %.
Nejvyssi hodnoty dosahuje doba obratu pohledavek v roce 2020, kdy trva 60 dni, nez

dostane firma za své prodané sluzby zaplaceno.

Dobra obratu zavazkl ma kolisavou tendenci. Priimérna doba, po ktery spolecnost ¢erpala

bezplatny obchodni Uvér plynouci z dodaného materidlu ¢i sluzeb je v prubéhu

hodnoceného obdobi 36 dni.
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Graf 7.19 - Doba obratu pohledavek a zavazkii, zdroj: viastni zpracovani

Obecné se da fict, Ze je pro firmu lepsi nizsi doba splatnosti pohledavek, a naopak co

nejvyssi doba splatnosti pro zavazky, aby byla Iépe zajiSténa platebni schopnost. Posledni

v

2 roky tedy nezobrazuji nejpiiznivejsi hodnoty.
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7.6 Bonitni model

Bonitni modely jsou vyuzivany z pohledu véfitele k odhadu financni situace firmy. Pro
vypocet situace ve spolecnosti Delta s.r.0. z pohledu bonity je pouzit Kralickliv quick test.

7.6.1 Kiralickav Quick Test

Nejprve byly dle vzorci (6.25) az (6.28) vypocteny ukazatele R1 — R4.

Tabulka 7.11 - Ukazatele Kralickova Quick testu, zdroj: viastni zpracovani

Ukazatele [-] Rok

2017 2018 2019 2020
Vlastni kapital [tis. K¢] 25164 32593 43 969 47 221
Aktiva [tis. K¢] 38 256 50171 59 543 54 522
R1 0,66 0,65 0,74 0,87
CK — penéini p. [tis. K¢] -4 000 3925 -3634 -3490
Provozni CF [tis. K¢] 15 442 7 841 16 819 2536
R2 -0,25 0,47 -0,22 -1,65
EBIT [tis. K¢] 10 067 9572 14 470 3581
Aktiva [tis. K¢] 38 256 50171 59 543 54 522
R3 0,26 0,19 0,24 0,07
Provozni CF [tis. K¢] 15442 7 841 16 819 2536
Trzby [tis. K] 76 848 92 305 103 829 107 095
R4 0,21 0,09 0,16 0,01

Na zéklad€ vypoctenych hodnot byly jednotlivym ukazatelim R1-R4 pfifazeny body.
Priimérné hodnoty téchto bodii jsou vyhodnoceny dle hodnoticich kritérii, ktera jsou
k nalezeni v kapitole 6.4.3 Kralicktiv Quicktest.

Tabulka 7.12 - Hodnoceni pomoci Kralickova Quick Testu, zdroj: viastni zpracovani

Bodové ohodnoceni v letech

Ukazatele
2017 2018 2019 2020
R1 4 4 4 4
R2 0 0 0 0
R3 4 4 4 1
R4 4 3 4 1
Index [-] 3,0 2,8 3,0 1,5
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Podle Kralickova Quick testu bylo provedeno bodové ohodnoceni jednotlivych ukazatel
R1- R4. Hodnoceni spolec¢nosti se kazdym rokem méni. Pro roky 2018 a 2020 spada
spolecnost do Sed¢ zony, neda se tedy zcela urcit, zda je spole¢nost bonitni ¢i nikoliv. V
letech 2017 a 2019 je hodnota rovna 3, tzn. ze se jedna z pohledu véfitelti o bonitni firmu.

K tomu dochazi v dasledku nizkého vysledku hospodaieni.

KRALICKOV QUICK TEST

3 2,75

Index
N

1,5

2017 2018 2019 2020

bankrotni situace Sedd zbna bonitni situace INDEX

Graf 7.20 - Hodnoty Kralickova Quick testu spolecnosti Delta S.r.0., zdroj: viastni zpracovani
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7.7 Bankrotni modely

Tyto modely zkoumaji, zda spole¢nosti v blizké budoucnosti nehrozi situace bankrotu.
V tomto piipadé bude spolecnost analyzovdna pomoci Altmanova modelu a indexu

davéryhodnosti.

7.7.1 Altmanuv model

Altmantv model vypovida o finan¢ni situaci podniku. Vypocet tzv. Z-skore byl proveden
dosazenim hodnot z tabulky 7.13 do vzorce (6.23).

Tabulka 7.13 - Dosazované hodnoty spol. Delta s.r.o., zdroj: viastni zpracovani

Polozky Rok

[v tis. K] 2016 2017 2018 2019 2020
NWC 5760 13023 15954 24080 24354
Nerozdéleny zisk 15000 16860 24944 32373 43749
EBIT 2351 10067 9572 14470 3581
Triby 43843 76848 92305 103829 107 095
Aktiva 22590 38256 50171 59543 54522

Po dosazeni do vzorce vysly nasledujici hodnoty ukazatelt.

Tabulka 7.14 — Hodnoty Altmanova modelu spolecnosti Delta S.r.0., zdroj: viastni zpracovini

Rok
Ukazatel Vaha 2016 2017 2018 2019 2020
X1 0,717 0,18 0,24 0,23 0,29 0,32
X2 0,847 0,56 0,37 0,42 0,46 0,68
X3 3,107 0,32 0,82 0,59 0,76 0,20
X4 0,988 1,92 1,98 1,82 1,72 1,94
Z - skére [-] 2,99 3,42 3,06 3,23 3,14

Nakonec bylo Z-skore vyhodnoceno na zakladé kritérii, jez jsou popsana v kapitole 6.4.1.
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Vysledné hodnoty, které byly pro jednotlivé roky vypoctené pomoci Altmanova vzorce,
jsou Vv celém hodnoceném obdobi nad hodnotou 2,9, ktera zna¢i bonitni situaci

spolecnosti. Primérna hodnota ¢ini 3,17.

ALTMANUV MODEL
4
3,42 323
3r5 2’99 3,06 v 3,14
3
2,5
3
o 2
=
1,5
1
0,5
0
2016 2017 2018 2019 2020
bankrotni situace Seda zdéna bonitni situace Z - skore

Graf 7.21 - Altmaniiv index spolecnosti Delta S.x.0., zdroj: vlastni zpracovaini

7.7.2 Index divéryhodnosti

V ramci bonitnich modelll byl pouZit i index divéryhodnosti, ktery by mél potvrdit
zhodnoceni situace spole¢nosti Delta s.r.0. pomoci Altmanova modelu. Vypocet IN je
proveden dosazenim hodnot z tabulky 7.15 do vzorce (6.24).

Tabulka 7.15 - Hodnoty pro vypocet indexu ditvéryhodnosti, zdroj: viastni zpracovani

Polozky Rok

[v tis. KE] 2016 2017 2018 2019 2020
Aktiva 22590 38256 50171 59543 54522
EBIT 2351 10067 9572 14470 3581
Triby 43843 76848 92305 103829 107 095
Obé7na aktiva 10549 24168 23983 34712 29604
Cizi kapital 5477 12840 17081 15064 7 263
Nakladové uroky 44 82 389 354 329
KZ - KBU 4789 11145 8029 8 281 3306

Vysledné hodnoty pro dané ukazatele v hodnoceném obdobi jsou zobrazeny v nasledujici
tabulce.
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Tabulka 7.16 - Index ditvéryhodnosti, zdroj: viastni zpracovani

IN. DOVERYHODNOSTI Rok

Ozn. Vaha 2016 2017 2018 2019 2020
X1 0,13 0,54 0,39 0,38 0,51 0,98

X2 0,04 2,14 4,91 0,98 1,64 0,44

X3 3,92 0,41 1,03 0,75 0,95 0,26

Xa 0,21 0,41 0,42 0,39 0,37 0,41

Xs 0,09 0,20 0,20 0,27 0,38 0,81
INO1[-] 3,69 6,95 2,77 3,84 2,89

Vyvoj indexu davéryhodnosti v hodnoceném obdobi lze vidét v grafu nize. Hodnota
vychazi ve vSech letech vétsi nez 1,77, cozZ je hranice, kdy podnik tvofi hodnotu. To
potvrzuje vysledek hodnoceni vyse pouzitého Altmanova modelu. V roce 2017 dosahoval
IN 01 nejvyssi hodnoty, a to 6,95. Pokud vylou¢ime nejvyssi a nejnizs$i vyslednou
hodnotu, aby udaje nebyly zkresleny timto vykyvem, je prumérna vySe indexu
davéryhodnosti 3,47.

INDEX DUVERYHODNOSTI
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6,95
7
6
5
3 3,69 3,84
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bankrotni situace Seda zdéna bonitni situace IN 01

Graf 7.22 - Index ditvéryhodnosti spolecnosti Delta S.r.0., zdroj: vlastni zpracovani
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7.8 Vyhodnoceni situace v Delta s.r.o.

7.8.1 Shrnuti dat financni analyzy

Situace spolecnosti je ve sledovaném obdobi 2016—2020 kolisava. Celkova aktiva maji
od roku 2016 do roku 2019 rostouci tendenci, avSak tempo rastu se kazdym rokem
rapidné snizuje. V roce 2020 nastava propad celkovych aktiv o 8 %. Pomér dlouhodobého
majetku a obézného je témet 1:1 (pramérné 46 %:54 %). Nejveétsi odchylka nastava v roce
2017, kdy obézny majetek spolecnosti ¢ini 63 %. K tomu dochazi vzhledem k 144%
nartstu kratkodobych pohledavek, a 124% ristu penéznich prostiedkd. Hodnota
dlouhodobého majetku je ze 100 % tvofena hmotnym majetkem. V letech 2017 a 2018

nariistd mezirocn€ hodnota pozemkt priimérmné o 117 %.

Na strané¢ pasiv pievazuje hodnota vlastniho kapitdlu. Tato hodnota ¢ini primérné
33 205 tis. K&, coz odpovida 73 % celkovych pasiv. Nejvétsi podil na tom ma VH
z minulych let. VH bézného tcetniho obdobi ma kolisavou tendenci. Maximalni hodnoty
dosahuje v roce 2019, a to 11 376 tis. K& V roce 2020 nastava zlom a VH klesa na
3 252 tis. K¢&. Cizi kapital plné tvofi zavazky. Pomér kratkodobych a dlouhodobych
zavazkl se v priab¢hu let méni. Hodnota dlouhodobych zavazkl je déna bankovnimi
uvery.

Co se tyce trzeb, ty jsou ve sledovaném obdobi let 2016—2020 rostouci. Nejvyssi nartst
trZeb je oproti roku 2016 v roce 2017 a to o 75 %. Tempo riistu se v hodnoceném obdobi
snizuje. Vykonova spotieba se konstantné pohybuje okolo své primérné hodnoty 63 %
vici celkovym trzbam. Osobni néklady tvofi také podstatnou polozku, ktera se v priabéhu
let méni pouze o + 1 % od své primérné hodnoty 20 %.

Likvidita spole¢nosti je mezi roky 2016 a 2017 tém¢f totozné a od roku 2017 stoupd. Ve
vetsin€ hodnocenych let je hodnota likvidity, at uz 1., II. nebo IIl. stupné nad
doporu¢enymi hodnotami. Znaci to nadbyte¢né finan¢ni prostiedky, které¢ by mohly byt

investovany. Vzhledem k tomu, ze firma neni ve ztraté, neznaci tyto hodnoty problém.

Priimérné hodnota miry vlastniho kapitalu ¢ini 73 %. Mira zadluZeni kapitalu, tedy pomér
financovani aktiv cizimi zdroji tvoii pramérné 29 %. Nejvyssi hodnoty 34 % dosahuje
Vv letech 2017 a 2018, kdy dochdzi k navyseni zdvazka. Mira zadluzeni vlastniho kapitélu,
respektive pomér ciziho kapitalu ku vlastnimu je kolisavy. V roce 2018 €ini tento pomé&r
0,52, v roce 2020 je to pouze 0,15, coz je 27% pokles od primérné hodnoty minulych let.
Vliv na to maji zdvazky k bankovnim institucim na stran¢ zavazki. Hodnota urokového

kryti se pohybuje vysoko nad doporuc¢enymi hodnotami a je kolisavd. Minimalni vySe
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urokového kryti nastava v roce 2020 a to 11, coz je stale bezpecna hodnota z pohledu
vetitele, kvili schopnosti splacet uroky z ciziho kapitalu.

Ukazatelé rentability maji kolisavou tendenci. Nejvyssi hodnoty rentability pozorujeme

cvwr

zisku, kvli rozdilnému tempu rustu trzeb a celkovych provoznich nakladi.

V roce 2020 se doba obratu pohleddvek dostavd na maximalni hodnotu 60 dni a doba
obratu zévazkli naopak na minimum — 18 dni. Tato situace nemusi byt zcela ptizniva
z hlediska platebni schopnosti a bylo by vhodné optimalizovat platebni podminky.

V ramci souhrnnych ukazateld nic nenasvédCuje tomu, Zze by meéla spolenost
bankrotovat. Hodnoty indexil znaci, Ze je spolecnost Delta s.r.o. schopna tvofit hodnotu.
Znepokojujici by mohl byt pokles hodnoty v ramci Kralickova Quick Testu mezi roky
2019 — 2020.

7.8.2 Zavérecné vyhodnoceni finan¢ni analyzy

Z analyzy lze vyhodnotit, ze se jedna o finanéné zdravou spolecnost. Od roku 2017
spoleCnost investovala do svého rozvoje. Kapitadlova struktura je tvofena predev§im
zZ vlastnich zdrojt, coz se odrazi i v nizké mife celkové zadluzenosti. Hodnoty trokového
kryti dosahuji pro véfitele bezpeénych hodnot. Prestoze vroce 2018 spolecnost
zaznamenala mirné snizeni vysledku hospodateni, da se ftict, ze byly roky 2017-2019
prosperujicim obdobim. Vysoka mira likvidity znaci, Ze podnik mohl vice investovat, aby
byly finance 1épe zhodnoceny. Podnik byl vSak i pies vysoké hodnoty likvidity schopen
generovat zisk, jak nasvéd¢uji ukazatele rentability. Pozornost by méla byt vénovéana roku
2020, kdy byl zaznamenan prudky pokles ziskovosti. Tempo rustu trzeb je v tomto roce
nizs§i nez spotieby. Tyto poklesy potvrzuje i Kralickiiv Quick Test, kde se hodnoty pro
rok 2020 piiblizuji k hranici, kdy uz neni podnik schopen tvofit hodnotu. Vzhledem
K tomu, Ze stavebnictvi v tomto roce zaznamenava upadek v disledku koronavirové

pandemie, nemusi tyto hodnoty nutné znamenat Spatné hospodateni spolec¢nosti.

Spolecnosti doporucuji v nésledujicich letech navysit pomér cizich zdroju a finance déle
investovat. Vzhledem Kk rozdilnému tempu ristu nakladt a trzeb, a to predevsim
v poslednim roce, by se méla spole¢nost zamé&fit na optimalizaci nakladt. Posledni
doporuceni se tyka nastaveni obchodnich podminek tak, aby doba splatnosti zavazku
nebyla niz$i neZ u pohledavek.
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7.9 Porovnani spole¢nosti Delta s.r.o. s odvétvim

Jak uz bylo zminéno v tivodu praktické casti, data slouzici pro porovnani spolecnosti
Delta s.r.o. s odvétim byla ziskana z portalu Ministerstva pramyslu a obchodu, které
kazdoro¢né vydava dokument Financni analyza podnikové sféry. Tabulky rozvahy, VZZ
a finan¢ni analyzy se vstupnimi hodnotami, které byly pro srovnani pouzity, jsou
zpracovany v piilohach. Vzhledem k dostupnosti dat v dobé zpracovani je porovnano
pouze obdobi mezi lety 2016 az 2019.

Celkova data byla ziskana od 101 podniki v roce 2016, 85 v letech 2017 a 2018,
a vV poslednim roce z poctu 87 podnikii.

7.9.1 Analyza rozvahy

Z vertikalni analyzy aktiv pro odvétvi vyplyva, ze je pomér zastoupeni dlouhodobého
majetku a ob&znych aktiv v hodnoceném obdobi téméf neménny. Odvétvi oproti firmé
Delta s.r.0. vykazuje stabilng ptevahu obéznych aktiv nad dlouhodobym majetkem a tvoii
pramérné 65 % z celkovych aktiv. Dlouhodoby majetek ma 35% podil.
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Graf 7.23 - Srovndni aktiv (VA), zdroj: vlastni zpracovani

Primérné eviduje hodnocena spolecnost o 11 % vétsi podil DHM a DNM z celkovych
aktiv. Dal8i rozdilnou polozkou je DFM, ktery spole¢nost Delta s.r.o. v rozvaze

nezaznamenava, zatimco v odvétvi tvoii primérné 19 % z celkovych aktiv.

Za zminku urcité stoji zastoupeni zasob v ramci aktiv. Zkoumana spolec¢nost Delta s.r.o.
nedrzi témet Zadné zasoby a hodnoty se prumérné pohybuji okolo 1 % z obéznych aktiv.
Pro stavebnictvi jsou bézné hodnoty okolo 16 %. Nejvétsi podil na tom maji polozky
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zatazeny v nedokoncené vyrobé, tvorici pruimérné 79 % z celkovych zasob. Odlisnost je
I V mnozstvi pohledavek a penéZnich prostifedki. Zatimco pro odvétvi je typicky vyssi
podil pohledavek (32 % z A) oproti penéznim prostiedkim (15 % z A), u spole¢nosti
Delta je tomu pifesné naopak — pohledavky tvoii @ 20 % z A, penézni prosttedky 34 %.

Stejné tak u vertikalni analyzy pasiv lze pozorovat jistou stabilitu v ramci poméru
slozeni celkovych pasiv. V odvétvi mirn¢ prevazuje zastoupeni cizich zdroji nad
vlastnim kapitalem. Cizi zdroje tvofi primérné 53 %, vlastni kapital 45 %. V ramci pasiv
maji vysledky spolecnosti Delta s.r.o. konstantnéj$i hodnoty nez u meénicich se aktiv a
oproti odvétvi je vidét rozdil ve zpisobu vedeni kapitalové struktury, kdy vlastni zdroje
tvofi témef % z celkovych pasiv, prumérné 73 %.
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Graf 7.24 - Srovndni pasiv (VA), zdroj. viastni zpracovani

Zajimavé je, ze ma spolecnost Delta s.r.o0. nulové hodnoty rezerv, zatimco dle MPO je ve
sledovaném obdobi priimérna hodnota 7 % z celkovych pasiv. Zastoupeni dlouhodobych
zavazku z celkovych pasiv spolecnosti Delta s.r.o. a odvétvi je pro roky 2016 a 2017
témet shodné a tvoti primérné 13 %. V roce 2018 spole¢nost cerpa dlouhodoby bankovni
uvér, a tak dochézi k rozdilnému zastoupeni hodnot. Hodnota kratkodobych zavazki vici
celkovym pasiviim tvofi v odvétvi prumérmé 34 %, coz je primérné o 13 % vice nez

vykazuje hodnocena spolecnost.

7.9.2 Analyza vykazu zisku a ztraty

Pro porovnani vykazu zisku a ztraty z pohledu vertikdlni analyzy byly vybrany dvé
polozky s nejvétSim procentnim zastoupenim v podilu k trzbam. Jedna se o vykonovou
spotiebu a osobni naklady.
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Jak lze vidét z grafu nize, jsou hodnoty jak pro odvétvi, tak pro spolecnost Delta s.r.0.
V celém hodnoceném obdobi konstantni. V kazdém roce tvofi vykonova spotieba ve
stavebnictvi pfiblizné 83 %, coz je zhruba o 20 % vice, néz v ptipadé zkoumané
spole¢nosti. Naopak osobni ndklady vykazuje odvétvi primérné okolo 14 %, 0 6 % mén¢,

nez je tomu u spole¢nosti Delta s.r.o.
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Graf 7.25 - Srovnani vybranych polozek vykazu zisku a ztrat, zdroj: viastni zpracovani

Vysledek hospodatfeni po zdanéni ma pro odvétvi 1 pro spolecnost Delta s.r.o. v celém
hodnoceném obdobi Stejnou tendenci rustu i poklesu, avsak s rozdilnym tempem. Vyvoj
vysledku hospodateni za G¢etni obdobi vV poméru k celkovym trzbam zobrazuje graf nize.
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Graf 7.26 - Srovnani vyvoje vysledku hospodarent, zdroj: viastni zpracovani
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7.9.3 Ukazatele likvidity

V ramci stavebnictvi se hodnoty bézné likvidity pohybuji v doporu¢eném rozmezi
a v hodnoceném obdobi nastavaji jen velmi malé zmény. V roce 2016 a 2017 dosahuje
spolecnost Delta s.r.o0. téméi shodnych vysledki jako odvétvi. V roce 2018 nastava zlom,

hodnoty spole¢nosti se odchyluji od odvétvi a piekracuji doporucené rozmezi.
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Graf 7.27 - Srovnani bézné likvidity, zdroj: viastni zpracovani

Hodnoty pohotové likvidity v odvétvi se téméf po celou dobu hodnoceného obdobi
pohybuji mirn€é nad idedlnim rozmezim. V prvnich dvou letech jsou hodnoty likvidity
stabilni. Po roce 2017 nastadva rozdilné tendence mezi hodnotami likvidity ve stavebnictvi
a ve spolec¢nosti Delta s.r.0. Zatimco v odvétvi hodnoty klesaji, ve zkoumané spolecnosti
hodnoty rostou o vice nez 1/3 a nabyvaji zhruba dvojnasobné hodnoty oproti stavebnictvi.
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Graf 7.28 - Srovnani pohotové likvidity, zdroj: vlastni zpracovini
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Okamzita likvidita ve stavebnictvi se pohybuje témét uprostted doporu¢eného rozmezi.
V letech 2016 a 2017 dosahuje hodnoty 0,6, v roce 2018 roste na hodnotu 0,7 a v roce
2019 na této hodnoté zastava. V grafu nize lze videt, Ze okamzita likvidita spolecnosti

Delta s.r.0. je vice nez dvojnasobna oproti odvétvi.
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Graf 7.29 - Srovnadni okamzité likvidity, zdroj: viastni zpracovani
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7.9.4 Ukazatele zadluzenosti

Mira vlastniho kapitalu ve stavebnictvi je ve sledovaném obdobi stabilni. Priimérna
hodnota ¢ini 45 %. Proti spole¢nosti Delta s.r.o. jsou hodnoty primérné o 25 % niZsi.
Nejvetsi rozdil nastava v roce 2016 a 2019.
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Graf 7.30 - Srovnadni zadluZenosti - mira viastniho kapitalu, zdroj: viastni zpracovani

Mira zadluZeni kapitalu ve stavebnictvi ¢ini pramérné 51 % a je v celém sledovaném
obdobi vyssi nez celkova zadluzZenost spole¢nosti Delta s.r.0. Primérné je rozdil mezi
ukazatelem zadluZenosti pro odvétvi a pro sledovanou spole¢nost 21 %.
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Graf 7.31 - Srovndni zadluzenosti - mira zadluzeni kapitdlu, zdroj: vlastni zpracovini
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7.9.5 Ukazatele rentability

Pro porovnani ukazatell rentability bylo potfeba sjednotit vstupni data pro vypocet. Jak
uz bylo zminéno v teoretické Casti, u ukazatelii ziskovosti se v rdmci Citatele vyskytuji
rizné druhy zisku. V ramci vypoctu rentability aktiv, vlastniho kapitalu i rentability trzeb,
byl pouzit provozni vysledek hospodareni (EBIT).

Ukazatele rentability spolecnosti Delta s.r.o0. jsou v celém hodnoceném obdobi vyssi nez
u ukazatelii zjisténych z MPO. Vyvojové tendence rustu a poklesu jsou totozné, pouze
tempo se lisi. V roce 2017 dochdzi k nartistu, v roce 2018 je zaznamenan pokles a v roce
2019 hodnoty opét rostou.

Ziskovost aktiv je v praméru o 15 % vyssi. Nejvétsi rozdil hodnot nastal v roce 2017, kdy
spole¢nost Delta s.r.0. dosahuje 26% ziskovosti.

Rentabilita vlastniho kapitalu odvétvi je primérmné o 17 % niz$i nez hodnoty spole¢nosti
Delta s.r.0. V roce 2016 je hodnota téméf totozna, avSak v roce 2017 nastava skokovy
nartist hodnot rentability ve sledované spole¢nosti na 40 %. Diivodem je zvyseni hodnoty
EBIT o0 328 %, zatimco aktiva vzrostla pouze o 69 %.
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Graf 7.32 - Srovndni rentability aktiv a rentability viastniho kapitdlu, zdroj: viastni zpracovdni
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Stejné¢ jako predchozi ukazatele rentability, ma i rentabilita trzeb podobny vyvoj.
Hodnoty spolecnosti Delta s.r.o. jsou opét vyssi, nez jsou prumérné hodnoty ve
stavebnictvi, vyjimkou je rok 2016.
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Graf 7.33 - Srovnani rentability trZeb, zdroj: vlastni zpracovaini

7.9.6 Ukazatele aktivity

Dlouhodobé jsou hodnoty obratovosti pohleddvek Delta s.r.o. mnohonasobné vyssi nez
vykazuje odvétvi. To stejné plati pro obratovost zavazkli. Znamenalo by to, Ze
spole¢nostem, které poskytly data pro finan¢ni analyzu podniku sta¢i dvakrat, respektive
tiikrat otocit pohledavky/zavazky, aby dosahly celkovych trZzeb.

POROVNANI OBRATOVOSTI

15 Obratovost
15 pohledavek -

Delta s.r.o.
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Graf 7.34 - Srovnani obratovosti pohledavek a zavazkii, zdroj: viastni zpracovani
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Vzhledem k tomu, ze vypocet doby obratu vychazi z obratovosti, jsou i zde velké rozdily
ve zjisténych datech. Zatimco pro spole¢nost Delta s.r.o. vychazely doby obratu v ramci
jednoho az dvou mésicti, ve stavebnictvi €ini primérnd doba obratu pohledavek 144 dni
a doba obratu zavazki 152 dni, tedy témét 5 mésicti. | v tomto piipad€ nastava situace,
kdy je doba obratu zavazka vys$si nez pohledavek, konkrétné v letech 2018 a 2019.
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2016 2017 2018 2019

Graf 7.35 - Srovnani doby obratu pohledavek a zavazkii, zdroj: viastni zpracovani

7.9.7 Shrnuti

Z vertikalni analyzy vyplynulo, Ze je pro podniky ve stavebnictvi typicka vyssi hodnota
ciziho kapitalu oproti vlastnimu. U zkoumané spolecnosti je tomu piesné naopak. Co se
ty€e vysledku hospodateni, jsou vyvojove tendence v odvétvi 1 ve spoleCnosti totozné,
avsak v celkovém podilu z trzeb dosahuje odvétvi nizsich hodnot. Likvidita spole¢nosti
Delta s.ro. pievysuje hodnoty odvétvi, predevsim pak v poslednich dvou letech, kdy jsou
nekteré hodnoty 1 dvojnasobné. Piestoze vysoka likvidita mlze vést k neefektivnimu
vyuziti financi, a malé ziskovosti, tato situace, jak zjistime déle, nenastala. Rentabilita
aktiv, vlastniho kapitalu i trZzeb spolecnosti Delta s.r.o. se totiz ve vSech srovndvanych
letech pohybuje vysoko nad hodnotami rentability ve stavebnictvi. Co se tyce
zadluzenosti, jak uz ze struktury pasiv vyplyva, ptevazuje v odvétvi celkova zadluzenost
nad mirou vlastniho kapitalu. U ukazatela aktivity, tedy obratovosti a doby obratu, se
vysledné hodnoty také dosti odliSuji. Hodnota obratovosti pohledavek a zavazkl je
v ramci odvEétvi mnohonasobné niz§i nez u spoleénosti Delta s.r.o. Z toho vyplyva
I rozdilna doba obratu pohledavek a zavazku, kdy stavebnictvi vykazuje primérmé doby

obratu 5 mésicu.
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8 ZAVER

Cilem této diplomové prace bylo identifikovat a popsat metody meétfeni vykonnosti
stavebniho podniku a nasledné vypracovat piipadovou studii se zaméfenim na finan¢ni

analyzu vybrané stavebni spolecnosti.

Nejprve byl alespont ve zkratce pospan vyvoj stavebniho trhu od roku 2016 az do
soucasnosti a byl charakterizovan stavebni podnik. Nésledné byla zpracovana cast
tykajici se financni analyzy. Zde bylo vysvétleno, za jakym tucelem se analyza
zpracovava, Kdo jsou jeji uzivatelé, popsany zdroje informaci S bliz§im zamétenim na
rozbor finan¢nich vykazili, a nakonec byly charakterizovany jednotlivé metody
a ukazatele. VSe bylo zpracovano V takovém rozsahu, aby bylo ¢tenati umoznéno

pochopit metodiku pouzitou v praktické ¢asti.

Ptipadova studie diplomové prace byla zaméfena na zpracovani finan¢ni analyzy
spole€nosti Delta s.r.o. a ndsledné porovnani vyslednych hodnot se statistickymi daty
MPO pro dané odvétvi, tedy stavebnictvi. Uvodni &ast byla vénovana popisu historie
spolecnosti Delta s.r.o., jejim ¢innostem a odbératelsko-dodavatelskym vztahtim. Tyto
informace byly ¢erpany piedevsim z webovych stranek samotné spole¢nosti. Dale byly
pfepracovany financni vykazy (vykaz rozvahy, vykaz zisku a ztraty) spolec¢nosti
Delta s.r.0., které jsou voln¢ k dispozici na portalu www.justice.cz. Takto zpracovana data
pro hodnocené obdobi 2016—2020 mohla byt dale analyzovana. Nejprve byla provedena
horizontalni a vertikalni analyza. Déle byly vypocteny ukazatele likvidity, zadluZenosti,
rentability, obratovosti a doby obratu. Poté byl vramci bonitnich modelt pouzit
Kralickiiv Quick Test a z bankrotnich modelti byl vybran Altmantiv model a Index
davéryhodnosti. Nakonec byla v§echna vypracovana data shrnuta a vyhodnocena.

Po analyze samotné spole¢nosti nasledovalo porovnani vyslednych hodnot se
statistickymi daty MPO z Financni analyzy podnikové sféry pro dané odvétvi. Zde byly
pro porovnani pouzity hodnoty bézného obdobi za 1.-4.Q. Bylo potieba sjednotit
metodiku vypocti, pfedevsim se jednalo o pouziti hodnoty zisku — EBIT Vv porovnéani
rentability.

Z analyzy spolecnosti Delta s.r.o. bylo zjiSténo, ze se jednd o finanéné zdravou
spole€nost. Pfestoze spolecnost drzi nadbytek finan¢nich prosttedki, jak bylo zjisténo
z vysokych hodnot ukazatelt likvidity, udrzuje v letech 20162019 znac¢nou ziskovost,

ktera je ve srovnani se statistickymi hodnotami ze stavebnictvi vyssi v priméruaz o 17 %.

Alarmujici je rok 2020, kdy je hodnota likvidity vysoko nad doporu¢enymi hodnotami
a ve spolecnosti naprosto prevazuje vlastni kapitadl. To vSe je doprovazeno poklesem
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rentability, ktera by méla v rostouci spolecnosti stale stoupat. Potvrdil to i vysledek
Kralickova Quick Testu, kdy se hodnota piiblizila k hranici, kdy uz podnik neni schopen
tvofit hodnotu. V ramci Altmanova modelu a Indexu davéryhodnosti vysly vcelku
optimistické hodnoty, které nenasvédcuji tomu, Ze by méla spoleCnost v blizké
budoucnosti bankrotovat.
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