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FinanCni analyza stavebni spoleCnosti

The Financial Analysis of the Construction Company



Anotace

Tato bakalafska prace pojednava o zakladni dovednosti manazera firmy, tedy
o znalosti ucetnich vykazu a jejich zpracovani ve formé financni analyzy, jejiz vyuZiti
je nezbytné v pribéhu finanéniho planovani.

Prace je rozdélena do dvou Casti - teoretické a praktické. V ramci teoretické Casti
budou kromé& vySe uvedenych zdroju finan¢ni analyzy také predstaveny zakladni
metody a ukazatele, které budou v praktické Casti aplikovany na konkrétni pfiklad -
stavebni podnik BBC-Soun s.r.o. Veskeré vysledky plynouci z danych rozbor(i budou
nasledné vysvétleny, srovnany s odvétvim a v zavéru bakalarské prace zhodnoceny
s uvedenim doporuceni pfipadnych zmén vedoucich ke zlep$eni financniho zdravi
firmy.

Cilem bakalarské prace je nejen prezentovat u€etni vykazy a metody finan¢ni analyzy,
ale i odkryt jejich vyhodnoceni v Casové fadé pomoci grafi a tabulek a vysledky

konkrétniho pfikladu interpretovat do uceleného zavéru.

Annotation

The bachelor’s thesis focuses on a fundamental skill of a company’s manager, which
is the knowledge of accounting statements and subsequent creation of financial

analysis, because it's use is necessary during a financial planning.

The thesis is divided into two parts, which represent theoretical and practical point of
view. In the theoretical section, there will be introduced, apart from already mentioned
sources of financial analysis, fundamental methods and indicators, which will be
applied in the practical part on a concrete example - a construction company called
BBC-Soun s.r.o. All the findings, resulting from these analyses, will be subsequently
explained and compared to the environment. Eventually, these findings will be
evaluated along with some recommendations of potential changes leading to an

improvement of the financial health of the company.

The aim of this bachelor’s thesis is not only to present accounting statements and the
methods of financial analysis, but also to reveal their evaluation in a timeline, using
graphs and charts, and to interpret the results of the concrete example into a compact

conclusion.



Klicova slova
financni analyza, u€etni vykazy, pomérové ukazatele, horizontalni analyza, vertikalni

analyza, stavebni podnik
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financial analysis, financial statements, ratio indicators, horizontal analysis, vertical

analysis, construction company
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1 Uvod

Soubor metod a ukazatell, které byvaji vyuzivany ke zhodnoceni finanéniho
zdravi podniku, nazyvame financni analyza. Jedna se o hlavni nastroj financniho fizeni
dané spolec¢nosti s cilem zvySeni jeji efektivnosti, a tim i maximalizace zisku. Analyza
neni uréena pouze pro finanéni manazery, investory, bankéfe nebo ekonomy, ale pro
kazdého, kdo by chtél poznat pfileZitosti pro zvySeni vykonnosti podniku. [1]

Zdrojem finan¢ni analyzy jsou ucCetni vykazy - v naSem pfipadé rozvaha
(bilance) a vykaz zisku a ztrat, Ize v8ak analyzovat i tfeti vykaz - vykaz cash flow
(penézni tok). Tato data je potfeba mit k dispozici a je zcela nezbytné jim dobfe
porozumét. Na podkladé ucetnich vykazi mizeme pomoci riznych metod a ukazatelu
zpracovavat rozbor hospodareni firmy napf. v oblastech rentability, aktivity, likvidity
a zadluzenosti. Jejim spravnym provedenim ziskame informaci o slabych a silnych
strankach hospodafeni podniku, které je tfeba vzit v uvahu v ramci finan¢niho
planovani. [1,2]

Prvni ¢ast bakalarské prace je teoreticka - seznamime se s plvodem finanéni
analyzy, jejim vyvojem a milniky, které jeji vyvoj provazely, dale si pfedstavime ucetni
vykazy, z jejichz polozek budeme pozdéji Cerpat informace, v neposledni fadé nas
Cekaji metody a ukazatele, kde se dozvime, jakymi postupy a vypocty dosahnout
vyhodnoceni finanéni situace v podniku.

Po Casti teoretické prechazime k Casti praktické, kde si nejprve odhalime
zakladni udaje o analyzovaném podniku, poté s vyuZitim hodnot z uCetnich zavérek
provedeme horizontalni a vertikalni analyzu, ktera nam poskytne hlavni nahled do
finanéniho hospodareni podniku. Po téchto metodach nasleduje fada ukazatelu, které
do analyzy vmésuji dalSi zasadni hodnoty, které je tfeba v ramci analyzy zohlednit.

Poté, co zanalyzujeme data podniku, zamifime i do analytickych dat stavebniho
odvétvi z webovych stranek Ministerstva primyslu a obchodu. Srovnanim vybranych
ukazatell ziskame zakladni prfedstavu o postaveni analyzovaného stavebniho
podniku v ramci odvétvi.

V zavéru prace vysledky plynouci z provedené finanéni analyzy vyhodnotime
a v pfipadé negativnich hodnoceni doporu€ime pfipadné zmény, které by vedly ke

zlepSeni finanéniho zdravi podniku.



2 Historie

Vznik finan¢ni analyzy se Uzce poji se vznikem penéz!, kdy bylo zapotiebi
provést zakladni rozvahu za uc€elem zhodnoceni, jak Ize s penézi dale hospodafit.
Rozvaha byla v této dobé sestavena bez hlubSiho vyznamu, pouze pro zjisténi vySe
hodnoty majetku, pfedevsim vSak penéz. [3]

Za kolébku finan¢ni analyzy povazZujeme Spojené staty americké, odkud
pochazi texty zabyvajici se finan¢ni analyzou pouze z hlediska teoretického. Praktické
postupy pochazi z konce 19. stoleti, kdy se zpocCatku jednalo pouze o zobrazeni
absolutnich rozdilt v ucetnich vysledcich, teprve pozdéji byly na zakladé rozvah
a vysledovek jednotlivych spole¢nosti zpracovavany prehledy v ramci odvétvi. [3]

Mezi dalSi milniky ve vyvoji finanéni analyzy patfi obdobi po prvni a druhé
svétove valce a Velka hospodarska krize. V povalecnych obdobi byly ucetni vykazy,
rozvaha a vysledovka, zkoumany za ucelem ovéreni schopnosti podnikl, pfedevsim
velkych firem, splacet uvér. Svétova hospodarska krize, ktera nasledovala po propadu
akcii na americké burze, také vznesla otazku likvidity spole¢nosti, to znamena
schopnosti podniku v terminu plnit své zavazky, coz ve vysledku uzce souvisi
s celkovou zivotaschopnosti podniku na trhu. [5]

S rozvojem pocitaCové techniky doSlo k fadé zmén. Podstatné se zménila
struktura analyzy, v této souvislosti i nékteré matematické principy a duvody, které
vedly Kk jejimu sestavovani. KdyZ se ohlédneme zpét do historie analyzy na uzemi
Ceské republiky, nesmime opomenout jméno tehdej$iho rektora a profesora
obchodnich véd na CVUT, pana prof. JUDr. Josefa Pazourka, ktery k nam zadatkem
20. stoleti jako prvni pfinasi pojem ,bilan¢éni analyza" ve spise Bilance akciovych
spoleCnosti. Tento pojem je dosud vyuzivany v Némecku, ve svété byl postupné
nahrazovan pojmem ,finanéni analyza" (v Cechach k této obméné také doslo, ale
postupné az ke konci 20.stoleti, po Sametové revoluci). [3]

Jak vidime, finanéni analyza ma ve svété, ve vyspélych zemich, dlouholetou
tradici a je dulezitym nastrojem pro hodnoceni hospodafeni podniku a vybornym

podkladem pro finan&ni planovani.

1,6.-7. stoleti pi.n.I. - pocatek razeni a pouzivani minci; 970 n.l. - prvni Ceska stfibrna mince (denar
Boleslava 1.); 10. stoleti - vznik papirovych penéz v Ciné“[4]
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Schéma 1: Historie finanéni analyzy

v Cechéach pojem

. praktické prof. Josef Pazourek - "bilancni analyza"
vznik  USA - teorie postupy  spis Bilance akciovych — ovéfovani platebni nahrazen
penez analyzy analyzy spoleénosti schopnosti "financni analyzou"

19. stoleti 1906  1.svétova valka 2.svétova valka Sametova
— povéleéné — povaleéné revoluce (1989)
obdobi obdobi

svétova hospodarska krize (po r.1929)
Zdroj: vlastni zpracovani

3 Zdroje — finanéni vykazy:

Financni analyza slouZzi nejen k posouzeni finan¢niho zdravi firmy a majetkové-
financni stability podniku, ale i k ovéfeni obchodni zdatnost podniku. S dobrymi
znalostmi analyzy mizeme sestavit finan¢ni plan, ktery je nezanedbatelnym prvkem
kazdého podnikani. [3]

Z jakych zdroji cerpame informace pro sestaveni analyzy se dozvime
v nasledujici fadcich...

Jak jiz bylo v uvodu FfecCeno, pro sestaveni finan¢ni analyzy potfebujeme mit
k dispozici ucetni vykazy, ktera by mély reflektovat skute€nou ekonomickou situaci
ve firmé. NaSe zdroje informaci musi splfiovat kritérium kvality a komplexnosti, aby se
zamezilo pfipadnému zkresleni nasledného vyhodnoceni. [3]

Ugetni vykazy rozdé&lujeme do dvou skupin - finanéni a vnitropodnikové.
Finanéni vykazy jsou tim nasim podkladem pro sestaveni finan¢ni analyzy. Jedna se
o externi vykazy urCené pro externi uzivatele, napf. pro stat, banky, konkurenci
a ostatni vefejnost. Udaje o podniku spoleéné s vykazy za jednotliva obdobi, které ma
podnik povinnost zvefejiiovat zpravidla jedenkrat do roka (firmy s vefejné
obchodovatelnymi akciemi jsou povinné zvefejiiovat 4krat rocné), dohledame
v obchodnim rejstiiku na webovém portalu justice.cz. Oproti finan&nim vykazdm maiji
vhnitropodnikové vykazy pro finan¢ni analyzu pouze zpresniujici charakter, jsou bez
pravné zavazné uUpravy (u finannich vykazu, rozvahy a vykazu zisku a ztraty, je
struktura pevné dana Ministerstvem financi) a s vy3Si frekvenci vykazovani. [3]

Zname nasledujici zakladni uCetni vykazy: rozvaha, vykaz zisku a ztraty, vykaz

cash flow a vykaz o zménach vlastniho kapitalu. Tyto vykazy jsou vzajemné propojeny



- 0 tom nas presvédci ndzorné schéma ,Provazanost u€etnich vykazi“. Ne vSechny
ucetni jednotky musi zverejiiovat vSechny vykazy, a proto si je nyni specifikujeme

v tabulce z knihy Finan¢ni analyza od Petry Ruckové. [3]

Schéma 2: Provazanost tcetnich vykazu

vykaz o zménach

vykaz cash flow rozvaha vlastniho kapitalu
pocatecni
e . »| prirGstk Gbytk
stav penez N . vlastni p y ytky
stala aktiva o
kapital
fijm
primy vykaz zisku a ztraty
vydaje obéina | zisk/ztrata (¢ > zisk ,
. vynosy
aktiva
konecny , cizi zdroje naklad ,
Y < »| penize ) y ztrata
stav penez
Zdroj: [3, s.41]

Tabulka 1: Kategorizace tcetnich jednotek

] _ Ro¢ni uhrn Cistého Pramérny pocet
Typ ucetni jednotky Aktiva
obratu zaméstnancu
Mikro ucetni jednotka do 9 mil. K& do 18 mil. K& do 10
Mala ucetni jednotka do 100 mil. K& do 200 mil. K& do 50
Stfedni ucetni jednotka do 500 mil. K& do 1 000 mil. K& do 250
Velka uc€etni jednotka nad 500 mil. K& nad 1 000 mil. K¢ nad 250
Zdroj: [3, s.21]

Ugetni jednotky kategorizujeme dle velikosti majetku (aktiv), &istého roéniho
obratu a primérného poctu zaméstnancl - mikro, mala, stfedni a velka. Povinnost
sestavovat vykaz cash flow a vykaz zmén vilastniho kapitalu maji velké a stfedni
jednotky, mala ucetni jednotka jen v pfipadé povinnosti auditu. Podobu téchto vykazu
vyhlasky nestanovuji, proto je vhodné se Fidit obvyklymi zplsoby vykazovani
a pfipadnymi dostupnymi doporu¢enimi (od Narodni uc€etni rady). Po provedeni ucetni
zavérky se uskute¢ni kontrola auditorem, jenz o revizi uctd, spravnosti a kvalité

zaverky, sepiSe zpravu. Ovéfena ucetni zavérka byva, jak jiz bylo zminéno,
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uverejnéna v obchodnim rejstfiku spolecné s dalSimi pfilohami a vyro€ni zpravou, kde
jsou zaznamenany zakladni udaje o firmé a jeji aktualni situace, plany, vyrok auditora
a pfipadné i vybrané informace z ucetni zaveérky. [3]

V nasledujicich odstavcich si pfedstavime zakladni informace ucetnich

vykazech, s nimiz budeme v praktické ¢asti pracovat.

3.1 Rozvaha

,Rozvaha neboli bilance ukazuje financni situaci firmy - stav jejiho majetku

a zavazku k urcitému datu, vétsinou k poslednimu dni finanéniho roku firmy." [2]

Tabulka 2: Struktura rozvahy

ROZVAHA
AKTIVA PASIVA
A. Pohledavky za upsany ZK A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek Al AZio a kapitalové fondy
B.1I. Dlouhodoby hmotny majetek Allll. Fondy ze zisku
B.1II. Dlouhodoby finanéni majetek A.lV. Vysledek hospodareni minulych let
c. Obézna aktiva Av. |  Vysledek hospodafen bézneho
Cl. Zasoby AV, Rozhodnuto o zéloha'ph na vyplaté
podilu na zisku
C.1l. Pohledavky B.+C. Cizi zdroje
C.l.1 Dlouhodobé pohledavky B. Rezervy
C.I.2 Kratkodobé pohledavky C. Zavazky
C.11. Kratkodoby finanéni majetek C.l. Dlouhodobé zavazky
C.Iv. Penézni prostfedky C.1. Kratkodobé zavazky
D. Casové rozliseni aktiv D. Casové rozliseni pasiv

Zdroj: [1, s.24]

Jak v tabulce zobrazené vyse vidime, rozvaha bilancuje (dava do rovnosti) dvé
strany - na levé strané nalezneme aktiva (majetek), na pravé pasiva (zdroje
financovani). Strany rozvahy jsou dale ¢lenény do jednotlivych ,podcelkd“ a nasledné
i polozek, aktiva dle likvidity (upotfebitelnost, rychlost pfemény na penézni prostredky),
pasiva dle vlastnictvi finan¢nich zdrojl. [1]

Nejprve se pojdme podivat na sumu aktiv a jejich kategorie (A-D).



3.1.1 Aktiva

,Na vy8i celkového majetku podniku maji vliv tfi zakladni faktory: rozsah
podnikovych vykonu, stupen vyuZiti celkového majetku a cena majetku." [3]

Majetkova struktura byva ovlivnéna zejména: technickou narocnosti vyroby
odliSnou strukturu aktiv), stupném rozvinutosti finan¢niho trhu, ekonomickou situaci
a hospodarskou politikou podniku (napf. odepisovani, vybér zdroje pro pofizeni
majetku, likvidita polozek apod.) [3]

,ZalezZi i na financovani podniku - pokud je ve velké mife vyuZzivan leasing,
nemusi byt v aktivech vysoky podil dlouhodobého majetku (dle CUS? je dilezitym
aspektem pro zafazeni majetku do rozvahy vlastnicky vztah vic¢i majetku)."” [1]

V rozlozeni kratkodobych aktiv hraje roli i ¢innost podniku (napf. cestovni
kancelar oproti vyrobnimu podniku nebude vytvaret Zadné zasoby, u stavebni firmy

zhlédneme vysSi hodnoty pohledavek ad.). [1]

3.1.1.1 A. Pohledavky za upsany kapital

Jak je znamo z financniho dcetnictvi, jedna se o pohledavky za spolecniky
nebo upisovateli za dosud nesplacené vklady ve spolec¢nostech s ru¢enim omezenym
nebo za upsané akcie v akciovych spolecnostech. U déle fungujicich spolec¢nosti se
tato polozka v rozvaze vétsinou nevyskytuje, pokud ovsem nedochazi ke zméné

zakladniho jméni." [5]

3.1.1.2 B. Stala aktiva

Stala aktiva zahrnuji veSkery dlouhodoby majetek, ktery dale délime do skupin
jako nehmotny, hmotny nebo finanéni. Obecné sem fadime majetek, jehoz
upotrebitelnost pfesahuje jeden rok a pofizovaci cena je u hmotného majetku zpravidla
vy8Si nez osmdesat tisic, u nehmotného Sedesat tisic. Tato vysSi hodnota byva
v UCetnictvi za pomoci odpisu (v rozvaze sloupec korekce) postupné rozpousténa do
nakladu, neplati to vS§ak pro majetek, jenz se postupem let neopotfebovava ¢i neztraci

na hodnoté (pozemky, umélecka dila, sbirky, dlouhodoby finanéni majetek ad.). [3]

2 Ceské ucetni standardy definuji pfesny postup uctovani dané tdetni kategorie, postup pfi snizovani
ucetni hodnoty majetku, zpusob jeho zarazeni a vyrazeni, zptsob odpisovani, stanoveni jednotlivych
syntetickych ucta dle jejich acelu, a také na jakém fadku Gcetniho vykazu se dana uctova skupina
vykazuje.” [6]



,Podnik si mdze zvolit zpusob odepisovani linearni, degresivni nebo
progresivni. Tim ov8em Ize ovlivnit zustatkovou hodnotu majetku i vysledek
hospodareni v daném obdobi." [1]

,Dlouhodoby nehmotny majetek (DNM) zahrnuje zejména nehmotné vysledky
vyzkumné cinnosti, software, rlizna ocenitelna prava (napf. know-how, licence,
autorska prava) a goodwill s dobou pouZzitelnosti del§i neZz 1 rok a od vySe ocenéni
urcené ucetni jednotkou a pri splnéni povinnosti stanovenych zakonem, zejména
respektovani principu vzajemnosti a vérného a poctiveho zobrazeni majetku."” [1]

,Dlouhodoby hmotny majetek (DHM) tvofi pozemky, budovy, stavby, hmotné
movité véci (stroje, zafizeni, dopravni prostfedky) s dobou pouZitelnosti nad 1 rok a od
vy8§e ocenéni uréené ucetni jednotkou; dale péstitelské celky trvalych porosti (ovocné
stromy, vinice), zvifata apod." [1]

,Polozka DFM obsahuje nakoupené dluhopisy, akcie, vkladové listy,

terminované vklady, pujcky poskytnuté jinym podnikim aj." [1]

3.1.1.3 C. Obézna aktiva

Obézna aktiva, neboli kratkodoby majetek zahrnuje (opét v poradi dle likvidity)
zasoby, pohledavky, kratkodoby finanéni majetek a penézni prostredky. [3]

,Doba pouZitelnosti obéznych aktiv by méla byt kratsi nez 1 rok. Vyrobni
podniky nakupuji v hotovosti ¢i na fakturu material, ten se v ramci vyrobniho procesu
pfeméni na nedokonéenou vyrobu, polotovary, posléze pak na finalni vyrobky, které
podnik proda. Podniku vzniknou pohledavky, které se pozdéji pfeméni na penézni
prostredky, a cely cyklus se opakuje. Obecné plati, Ze ¢im je hotovostni cyklus
rychlejsi, tim je to lep$i pro celkovou vykonnost podniku."” [1]

LAC 0béZna aktiva pfedstavuji z financéniho hlediska velmi neefektivni uloZzeni
financnich prostredkd, je dulezité si uvédomit, Ze urcita mira téchto aktiv je nezbytné
nutna, aby nebyla narusena kontinuita provozu dané spolec¢nosti.” [3]

s,Nesleduji se zde odpisy, ale opravné polozky, které predstavuji pfechodné

snizeni hodnoty majetku, napriklad v dusledku poklesu trznich cen takového majetku.”

[1]

3.1.1.4 D. Casové rozliseni aktiv
,Ostatni aktiva - zachycuji zejména zustatek ucti ¢asového rozliSeni nakladu
pristich obdobi: predem placené najemné, prijmy pfistich obdobi - prace provedené

a dosud nevyuctované, aktivni kurzové rozdily apod.” [3]
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V pfipadé, Ze dochazi k narlstu podilu této polozky vzhledem k celkové sumé

aktiv, mize nam to naznacCovat napf. fakt, ze byl pofizen dalSi majetek na leasing. [3]

3.1.2 Pasiva

Jak jiz vime, na pravé strané rozvahy nalezneme zdroje financovani aktiv, tedy
pasiva, do nichz spada: vlastni kapital, cizi zdroje (rezervy a zavazky) a v neposledni
fadé Casové rozliSeni pasiv. [1]

Na strané aktiv jsme analyzovali majetkovou strukturu podniku, u pasiv budeme
charakterizovat strukturu finanéni, jez je v rozvaze, jak jiz bylo uvedeno, ¢lenéna dle
vlastnictvi finan€nich zdrojl. Vybér finan€niho zdroje souvisi s jeho "pofizovaci cenou",
nasim pfistupem K riziku a zaroven s pfipadnou dobou splatnosti. [3]

,vedle pojmu ,finanéni struktura” existuje jesté pojem ,kapitalova struktura"” - ta
zachycuje strukturu podnikového kapitalu, ze kterého je financovan fixni majetek
a trvala c¢ast obézného majetku. Jde tedy o strukturu dlouhodobého kapitalu." [3]

Jak je feCeno v tak zvaném zlatém pravidle financovani - zdrojem financovani
vySe uvedenych trvalych aktiv by mél byt pravé dlouhodoby kapital. [1]

Vratme se ale jiz k jednotlivym polozkam pasiv a zacnéme hned u vlastniho

kapitalu.

3.1.2.1 A. Vlastni kapital

Vlastni kapital je tvofen nasledujicimi polozkami:

Zakladni kapital pfedstavuje hodnotu majetku (uvedenou v obchodnim rejstfiku)
vloZzenou spoleéniky obvykle pfi zaloZeni podniku. Casto byva tento termin chybné
nahrazovan pojmem vlastni kapital, musime mit proto na paméti, Zze se jedna pouze
0 jeho &ast nikoli o vlastni kapital jako takovy. [3]

DalSimi polozkami vlastniho kapitalu jsou azio a kapitalové fondy (dary, dotace
apod.), fondy ze zisku (v€. rezervniho fondu potfebného k pfekonani ztratovych
obdobi), vysledek hospodareni minulych let a béZného ucetniho obdobi a nerozdélené
zisky a ztraty minulych let. [3]

3.1.2.2 B+C Cizi zdroje
B. Rezervy
»~Jsou tvoreny na vrub néakladu podniku (sniZzuji vykazovany zisk); pfedstavuji
castku penéz, kterou bude muset podnik v budoucnosti vydat - jde tedy o budouci
zavazky (napf. rezervy na opravy hmotného majetku, rezervy na garancni opravy,
8



rezerva na restrukturalizaci podniku). Rezervy upravené zakonem o rezervach jsou
odecitatelné pro ucely zdanéni zisku, ostatni (acetni) nikoliv." [1]
C. Zavazky

Zavazky délime dle splatnosti na dlouhodobé a kratkodobé, pficemz rozhodujici
je opét (jako u rozdéleni majetku) obdobi jednoho roku. [3]

,~Jako dlouhodobé zavazky vystupuji ve finanéni struktufe zavazky
z obchodniho styku delSi nez 1 rok; patfi sem i emitované dluhopisy, dlouhodobé
zalohy od odbérateltl, dlouhodobé sménky k Ghradé, nové i dlouhodobé uvéry aj." [1]

,Kratkodobé zavazky predstavuji zavazky vuci dodavatelim kratSi nez 1 rok,
kratkodobé sménky k thradé, kratkodobé zalohy od odbératel. Patii sem i zavazky
vic¢i zaméstnancim, institucim (napr. socialni zabezpeceni) &i spole¢nikim, nové

i krétkodobé uvéry." [1]

3.1.2.3 D. Casové rozliseni pasiv
,Ostatni pasiva - obsahuji ¢asové rozliSeni - vydaje a vynosy pfistich obdobi

a dohadné ucty." [3]

3.1.3 Souhrn slabych stranek analyzy rozvahy

e Pouziti "zastaralé" pavodni (pofizovaci) hodnoty (i po Upravé pomoci odpisu)
ne vzdy odpovida aktualni hodnotg. [2]

o Casto nutné hodnotu polozek odhadnout.
,Prikladem jsou pohledavky ocCisténé z hlediska navratnosti, zasoby, jejichZz
hodnota by méla byt zaloZena na jejich prodejnosti, a stala aktiva, jejichZ realna
hodnota by se méla zakladat na dobé pouZitelnosti a Zivotnosti." [2]

e ,Nepracuje s ¢asovou hodnotou penéz, nepostihuje prfesné sou¢asnou hodnotu
aktiv a pasiv, nebot nezapracovava vliv vnéjsich faktoru, které mohou velmi

vyrazné ovlivnit nékteré poloZzky rozvahy." [3]

3.2 Vykaz zisku a ztrat

LZakladni rozdil mezi rozvahou a vykazem zisku a ztraty je v tom, Ze zatimco
rozvaha zachycuje aktiva a pasiva k urcitéemu ¢asovemu okamZziku, vykaz zisku a ztraty
se vztahuje vZdy k uréitému ¢asovému intervalu - je prehledem o vysledkovych

operacich za tento interval.” [3]



»,Vykaz zisku a ztraty je vykaz o pohybu penéz za urcité obdobi (financni rok)
a podava prehled o: nakladech, tj. kolik penéz firma vydala béhem urcitého obdobi
(za platy zaméstnancu, za material, reZii, dané, a o vynosech, tj. kolik penéz firma
ziskala béhem urcitého obdobi z prodeje svych vyrobkl a sluzeb. Rozdil mezi vynosy
a naklady vytvari zisk, resp. ztratu za bézné financni obdobi." [2]

L,V ramci analyzy vykazu zisku a ztraty obvykle hledame odpovéd’ na otazku, jak
Jjednotlivé poloZky vykazu zisku a ztraty ovlivriuji nebo spi$ ovliviiovaly vysledek
hospodareni. Informace z vykazu zisku a ztraty jsou tedy vyznamnym podkladem pro
hodnoceni firemni ziskovosti." [3]

Vykaz zisku a ztraty, neboli lidové feCeno vysledovka, muze byt sestaven
ve dvoji formé cClenéni - bud druhovém nebo ucelovém. Jak jiz z nazvu vyplyva,
v druhovém ¢lenéni je kladen dlaraz na druh (povahu) nakladu - mzdy, odpisy,
spotfebovany material, oproti tomu v ucelovém ¢Elenéni se zaméfujeme na davod,
za jakym ucelem byly naklady vynalozeny - vyroba, odbyt, sprava. [1]

Hospodarisky vysledek délime do péti stupnid dle toho, jaké vstupni hodnoty
nakladud nebo vynosu do vykazu vchazeji. RozliSujeme tedy vysledek hospodareni

provozni, z finan¢nich operaci, za béznou ¢innost, za ucetni obdobi a pfed zdanénim.
[3]
takto oznadit proto, Ze odrazi schopnost firmy ze své hlavni ¢innosti vytvaret kladny
vysledek hospodareni.” [3]

Jak muzeme kategorizovat vysledek hospodareni si ukazeme v nasledujicim

schématu:

Schéma 3: Pfehled - vysledek hospodareni

Cisty zisk (EAT)
+ dan z pfijmu
= zisk pfed zdanénim (EBT)
+ nakladové uroky
= zisk pfed uroky a zdanénim (EBIT)
+ odpisy
= zisk pfed uroky, zdanénim a odpisy (EBITDA)

Zdroj: [1, s.48]
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,Velmi ddlezitou polozkou vykazu zisku a ztraty jsou trzby za prodej vlastnich
vyrobku a sluzeb (vysoky podil na trzbach u podnikt vyrobnich & podnika sluzeb)
a trzby za prodané zboZzi (vysoky podil na trzbach u podnikt obchodnich). S obéma
druhy trzeb (vynosové polozky) se velmi uzce poji poloZzka vykonoveé spotieby
(nakladova polozka). Ta se dale déli na naklady vynaloZzené na prodané zboZi,
spotfebu materialu a energii a sluzby (sluzby obsahuji naklady souvisejici s dodanymi
sluzbami, napfiklad naklady na opravu, cestovneé, naklady na reprezentaci, najemné
a néaklady na pofizeni drobného nehmotného majetku." [1]

,DuleZitou poloZkou je zde také mezisoucet pridana hodnota® — tu vypocteme
tak, Ze seCteme obchodni marzi a vykony a odecteme od souctu vykonovou spotrebu."”
[3]

»,Vzhledem k tomu, Ze v souCasné dobé chybi ve vykazech poloZka obchodni
marze, vykonu a jinak je pocCitana i vykonova spotieba, je potieba vypoctovy vzorec
upravit: pfidana hodnota = I. trzby za prodej viastnich vyrobku a sluzeb + Il. trzby za
prodej zboZi - A. vykonova spotieba - B. zmena stavu zasob vlastni ¢innosti - C.
aktivace." [1]

Vysledna hodnota nas, jak z nazvu vyplyva, informuje, jakou hodnotu podnik

pfidal pouzitym meziproduktim, jinak fe¢eno, jak je podnik ocenil, jaky vytvofil zisk. [1]

3.2.1 Souhrn slabych stranek analyzy vykazu zisku a ztraty
e Vysledek hospodafeni se nerovna hotovostnimu zisku (cenné papiry
hodnoceny budouci hodnotou) [2]
e ,Nakladové a vynosové polozky se neopiraji o skuteéné hotovostni toky - prijmy
a vydaje, a proto ani vysledny cCisty zisk nereflektuje skute¢nou dodatecnou
hotovost ziskanou hospodafenim firmy v daném obdobi." [2]
e Do trzeb - vynost bézného obdobi neni zahrnuto inkaso plateb z prodeje, ktery

byl realizovan na uvér v pfedchozim obdobi."” [2]

3V roce 2016 vesla v platnost novela zakona o ucetnictvi, jejimz disledkem byla fada zmén, které se
dotkly i u€etnich vykazl. Kromé osamostatnéni nékterych polozek (popf. jejich pfifazeni k jiné
polozce) v rozvaze jsme méli pfilezitost zaznamenat také zmény ve struktufe vykazu zisku a ztraty
(vynechani obchodni marze, pfidané hodnoty, mimoradnych polozek nebo vykond; zména nazvu
odpisll a opravnych polozek na Uprava hodnot aktiv, ad.). [1]
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4 Metody

Komplexni rozbor podnikového hospodareni nam poskytuji elementarni
metody, jez mUzeme rozdélit do &ty ,podcelkd®, jimiz jsou: analyza stavovych
ukazatell, analyza rozdilovych a tokovych ukazatell, dale pfima analyza intenzivnich
ukazatell a analyza soustav ukazatell. Kompletni pfehled ¢lenéni metod zhlédneme
ve schématu nize. Pfi vybéru metody bychom méli zohlednit jeji ucelnost (pro
dosazeni zvoleného cile), nakladnost (Casova naro¢nost a potieba kvalifikovaného
analytika) a spolehlivost (kvalita vychozich udaju z uc€etnich vykazu ovlivni vystupy
z analyzy). Nesmime opomenout ani aspekt "pro koho bude vysledek uréeny", tomu
bychom méli nasledné pfizpusobit vyslednou interpretaci, doplnénou o grafy, které

mohou ¢tenafi zjednodusit orientaci ve vystupu. [3]

Schéma 4:Elementarni metody financni analyzy

elementarni metody

analyza stavovych
ukazatelll

analyza rozdilovych a
tokovych ukazatel(

pfima analyza
intenzivnich ukazatelt

analyza soustav
ukazatelll

horizontalni analyza

analyza fondu

ukazatele rentability

Du Pontav rozklad

vertikalni analyza

analyza cash flow

ukazatele aktivity

pyramidové rozklady

ukazatele
zadluzenosti

ukazatele likvidity

ukazatele
kapitalového trhu

ukazatele cash flow

Zdroj: [3, s.47]

V nasledujici kapitole se seznamime se dvéma metodami patfici k analyze
stavovych ukazateld, tedy s horizontalni a vertikalni analyzou. Jejich hlavnim cilem je
pfiblizit nam zadana data z rozvahy a analyzy neboli uvést je do souvislosti jak

vzajemné mezi sebou, tak i z hlediska vyvoje (trendu). [7]
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V praktické Casti prace ob& metody aplikujeme na polozky z ucetnich vykazu
zvolené stavebni firmy, a jesté jednou si jednotlivé vypocty spolecné s vysledky

rozebereme a vysvétlime.

4.1 Horizontalni analyza

Jednim ze dvou stéZejnich prvkd analyzy je horizontalni analyza. Ta nam
za pouziti indexu a diferenci zobrazi meziro€ni zmény. Rozdily mezi dvéma po sobé
jdoucimi roky muzeme vyjadfit bud absolutnim Cislem, potom je nazyvame diference,
nebo je vyjadfime jako procentualni hodnotu, kterou oznacujeme jako index. Vypocet
indexu provedeme s pomoci zlomku, kde Citatel zahrnuje rozdil hodnoty bézného
a hodnoty pfedchoziho obdobi a ve jmenovateli uvadime pouze hodnotu za obdobi
prechozi. [7]

Za zminku jisté stoji problematika znamének dosazovanych do vzorce spole¢né
s Cisly z vykazu. Ta je vystizné vysvétlena na konkrétnim pfikladu v nasledujici tabulce

z knihy Finan¢ni analyza krok za krokem od Evy Kislingerové a Jifiho Hnilici:

Tabulka 3: Problematika znamének pfi vypoctu indext

2003 2002 | Costim?
+ + Zadny problém; klasicky index: hodnota 2003 / hodnota2002

je vhodné napf. ,uzavorkovanim“ hodnoty upozornit, Ze kladny index

znamena zvyseni ztraty, resp. ,zapornosti“ polozky

+ - podnik pfesel ze ztraty do zisku: [abs(2003) + abs(2002)] / abs(2002)
- + podnik pfesel ze zisku do ztraty: -[abs(2003) + abs(2002)] / abs(2002)

Zdroj: [7, s.13]

,Pokud nelze vypocitat index (délitel je roven nule), pripadné v situaci, kdy
poloZka v minulém obdobi byla velmi malé a v nasledujicim obdobi vzrostla (index
v procentech nabyva vysokych a nepfehlednych hodnot), je vhodnéjsi (ma lepSi
vypovidaci schopnost) pouZzit ke kvantifikaci zmény diference (rozdily) nez index." [7]

K diferenci se dostaneme pomoci matematického vypoctu, ktery je zcela totozny
s vypocCtem Citatelem zlomku indexu. V pfipadé diference odliSnost znamének

nemusime fesit, tato problematika se tyka pouze vypoctu indexu. [7]
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Abychom co nejvice podchytili nepfesnosti vyhodnoceni musime mit k dispozici
dostatecné dlouhou Casovou fadu. V ramci vyhodnoceni je nutné brat v uvahu i vliv

internich a externich faktoru, které na firmu z okoli pusobi. [3]

4.2 Vertikalni analyza

Pomér polozky ku nadfazenému "oddilu", popf. pomér "oddilu" ku bilan¢ni
sume, vyuziva jiz zminéna vertikalni analyza, téz nazyvana jako analyza komponent.
Vysledkem této metody je procentni rozbor, z néhoz ziskame uziteCny prehled
struktury ucetniho vykazu vhodny k porovnani s jinymi obdobimi, popf. s jinymi
spolec¢nostmi z daného odvétvi. [3]

V prvé fadé zjistujeme podil jednotlivych "oddild" rozvahy na celkové bilanéni
sumé (tzn. zvlast podil na aktivech a pasivech), a teprve dalSim krokem objasnime,
jak se jednotlivé polozky podili na nadfazeném celku, tim minime napf. u aktiv obézna
aktiva, u pasiv vlastni kapital. V ramci analyzy pasiv se dozvime, jakym zplsobem je
firma financovana, tedy zda pfevazuje financovani vlastnimi nebo cizimi zdroji. | kdyz
byva nékdy uvedeno, Ze je firma financovana jen vlastnimi zdroji, byva tim zpravidla
mysSleno, Ze nevyuziva zadnych zpoplatnénych cizich prostfedka (obvykle je
nejvyssim procentem tvofen kratkodobymi zavazky). [7]

Plati zde obecna pravidla znazornéna zde:

e financovani vlastnimi prostfedky — vySSi cena

e kratkodobé zavazky — nizSi cena, avSak mozné vysSSi riziko

e Cim delSi doba splatnosti, tim vySSi cena ciziho kapitalu

Z uvedenych pravidel nam vyplyva, ze bychom méli vyuziti zdroju nalezité
promyslet tak, abychom je vhodné rozlozili a tim omezili riziko plynouci z investic.

Zaméfime-li se na strukturu vykazu v oblasti aktiv, zjistime, do jakého majetku
podnik investoval a jak bral pfi investovani ohled na vynosnost. Jedno z dalSich
pravidel muzeme popsat nasledovné: dlouhodoby majetek — vy3Si vynosnost. Stejnou
mérou, jakou je dulezité promyslet prostfedky, kterymi budeme maijetek financovat, je
také dulezité, do ¢eho investovat. [3]

LZajisténi vhodného poméru mezi stalymi aktivy a aktivy obéznymi by mélo byt
dano pfedmétem podnikani dané spolecnosti a také nutnosti zajistit potfebnou likviditu
(jiz zde je patrné, Ze vertikalni analyza je zakladem pro dal§i podrobnéjsi analyzu
Jednotlivych polozek)" [3]
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5 Ukazatele

Jak jiz bylo fe€eno, finanéni metoda zahrnuje fadu metod, jejichz zakladem jsou
ukazatele, tedy Cisla, specifikujici hospodareni v podniku. V této kapitole se zaméfime
na nejCastéji vyuzivanou skupinu - pomeérové ukazatele. | pfesto si na uvod kratce

shrneme i ostatni skupiny ukazatell, s nimiz se mizeme setkat. [3]

Analyzu stavovych ukazatelll jiZ zname z pfedchozi kapitoly "Metody" -
horizontalni a vertikalni analyza.

Analyza rozdilovych a tokovych ukazatell zahrnuje analyzu fondt finanénich
prostfedkd a analyzu cash flow. [3]

Z analyzy fondl mGzeme uvést ty nejvice pouzivané ukazatele, jimiz jsou Cisty
pracovni kapital (ozn. také jako provozni), Cisté pohotové prostifedky a Cisté penézné
pohledavkové fondy. [5]

Obecné muzeme fFici, Zze se tyto ukazatele orientuji na likviditu podniku, tedy
jeho platebni schopnost. [1]

,LZamérem analyzy cash flow je vyjadrit a pomérfit vnitini financni silu podniku,
tj. schopnost vytvaret z vlastni hospodarské ¢innosti prebytky pouZzitelné k financovani
existencné ddlezZitych potfeb - uhrady zavazka, vyplaty dividend ¢i financovani investic.
[3]

Pfima analyza intenzivnich ukazatell, jinak také nazyvana jako analyza
pomérovymi ukazateli, bude nyni v Uvodu vynechana. S vybranymi pomérovymi
ukazateli se blize seznamime az po tomto shrnuti.

Jak je ze schématu €.2 uvedeném v kapitole o metodach finanéni analyzy
patrné, zbyva nam jesté posledni kategorie - analyza soustav ukazatel(, do které
spadaiji rozklady pyramidové a Du Pontovy. [3]

,Mezi nejznaméjSi soustavy ukazatelt patfi tzv. pyramidové struktury
pomérovych ukazatelu, které na jednom grafu Ci v jedné tabulce stru¢né a prehledné
znazorriuji nékolik charakteristickych ryst podniku najednou a umoZnuji postizeni
vzajemnych souvislosti mezi likviditou, strukturou financovani a rentabilitou podniku."
[5]

,Du Pont diagram ukazuje, jak je vynos na viastni kapital akcionart (ROE) uréen

ziskovou marzi, obratem aktiv a pomérem celkovych aktiv k vlastnimu kapitalu.” [2]
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Pomérové ukazatele

Jak jsme v uvodu slibili, vracime se k analyze pomérovych ukazatell, z nichz
byly vybrany nasledujici: ukazatele likvidity, aktivity, rentability a v neposledni fadé
ukazatele zadluzenosti.

Analyza pomérovymi ukazateli pfedstavuje pomérné rychly zplsob ovéfeni
financni situace ve firmé. Jak jiz z nazvu vyplyva, muzeme stavét do poméru rizné
polozky ucetnich vykazu, ¢imz nam vznika fada variant ukazateli. My se v$ak

zaméfime na vySe uvedené nejpouzivanéjsi skupiny. [1]

5.1 Ukazatele zadluzenosti

»Ukazatele zadluzenosti slouZzi jako indikatory vySe rizika, jeZ podnik nese pri
daném poméru a strukture viastniho kapitalu a cizich zdroju. Je ziejmé, Ze ¢im vyS$Si
zadluZzenost podnik ma, tim vys$i riziko na sebe bere, protoZze musi byt schopen své
zavazKy splacet bez ohledu na to, jak se mu pravé dari." [1]

,Podstatou analyzy zadluzenosti je hledani optimalniho vztahu mezi vlastnim
a cizim kapitalem - hovofime o kapitalové strukture." [3]

Jako prvni si pFedstavime zakladni ukazatel zadluZenosti - celkovou
zadluzenost, jez vypocteme pomérem ciziho kapitalu ku celkovym aktivim. Vysledna
hodnota by se méla pohybovat mezi 30-60 %. Ve vyhodnoceni musime brat v uvahu
odvétvi daného podniku a jeho schopnost splacet uroky z ciziho kapitalu. [1]

Obecné plati, Zze véfitelé upfednostriuji niZzSi hodnotu ukazatele celkové
zadluzenosti (ukazatel véfitelského rizika, debt ratio), nebot zpravidla s rostouci
hodnotou ukazatele roste i riziko véfiteld. VySSi zadluzenost ale nemusi byt vzdy
na Skodu, pokud tim soucasné narusta i rentabilita podniku (pakovy efekt). [3]

Mira zadluzenosti je stéZzejnim ukazatelem pro banky, které se rozhoduji, zda
je pro né bezpecné nam uveér poskytnout &i nikoliv. Dulezité je srovnani téchto mér
zadluzenosti v Case, z ¢ehoz bude patrny vyvoj struktury naseho kapitalu (napf. trend
navySovani ciziho kapitalu). Ukazatel ziskame poméfenim ciziho kapitalu
ku vlastnimu. [1]

Pfevracenou hodnotou miry zadluZenosti ziskame dalSi ukazatel - koeficient
samofinancovani, neboli equity ratio. Soucet equity ratio a debt radio by mél potom

vychazet pfiblizné 1. [3]
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Kromé obecné struktury kapitalu podniku je vhodné se zaméfit i na délku
splatnosti cizich zdroju. "Zdroje kratkodobé znamenaji pro podnik podstatné vyssi
riziko, protoze je podnik musi brzy splatit, dlouhodobé zdroje jsou méné rizikove, avSak
snizené riziko je zaplaceno jejich vysSi cenou." Tim se dostavame ke vztahu
dlouhodobého ciziho kapitalu s ostatnimi polozkami pasiv, a tedy i k nasledujicim
ukazatelim:

Podil dlouhodobych cizich zdroji na dlouhodobém kapitalu = dlouhodobé cizi
zdroje / (vlastni kapital + dlouhodobé cizi zdroje)

Podil dlouhodobych cizich zdroju na cizich zdrojich = dlouhodobé cizi zdroje / cizi
zdroje [1]

Podilem zisku pfed uroky a zdanénim (EBIT) s nakladovymi uroky, popf.
podilem provozniho cash flow s nakladovymi uroky, ziskame ukazatel urokového
kryti, ktery nas seznami s vySi zadluzenosti podniku. Vysledna hodnota urokového
kryti by méla byt vy$si nez 5. [1]

Pokud nas zajima doba, za jak dlouho splati podnik dluh pomoci provozniho
cash flow, vyuzijeme dal$iho ukazatele. Dobu splaceni dluht spocteme jako rozdil
cizich zdroju a rezerv, jenz vydélime jiz zminénym provoznim cash flow. [1]

V nasledujicich fadcich si predstavime dva ukazatele tykajici se kryti
dlouhodobého majetku.

V pfipadé ukazatele "kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem"
pocitdme pomér vlastniho kapitalu a dlouhodobého majetku. Pokud vysledna hodnota
prekroCi 1, mizeme konstatovat, Zze firma kromé dlouhodobého majetku financuje
vlastnim kapitalem i majetek obézny. [1]

Pro vypocet kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji vyuZijeme
vzorec predchozi, jen v Citateli doplnény o dlouhodobé cizi zdroje. [1]

,Pri vysledku nizsim nez 1 musi podnik kryt ¢ast svého dlouhodobého majetku
kratkodobymi zdroji a muze mit probléemy s uhradou zavazku. Podnik je
podkapitalizovan, cisty pracovni kapital je zaporny. Jedna se o agresivni strategii
financovani, ktera je sice levnéjsi, ale velmi rizikova." [1]

LPri pfili§ vysokém poméru je sice podnik financné stabilni, ale drahymi
dlouhodobymi zdroji financuje pfilis velkou ¢ast kratkodobého majetku — podnik je
prekapitalizovan, ma vysoky podil Cistého pracovniho kapitalu na obéznych aktivech.

Jedna se konzervativni strateqii financovani, ktera je bezpecéna, ale drazsi." [1]
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»,Pokud podnik voli primérené kryti dlouhodobého majetku a c¢asti obéznych
aktiv dlouhodobym kapitalem, mluvime o neutralni strategii financovani. Znamena to,
Ze podnik ma takovou vySi cistého pracovniho kapitalu, ktera tvofi dostatecny, ale ne

nadbytecny "polstar” pro operativni fizeni obéznych aktiv a kratkodobych zavazk(." [1]

5.2 Ukazatele likvidity

Nez si prfedstavime jednotlivé ukazatele, seznamime se s pojmem likvidita.
Likviditu mizeme interpretovat dvéma zpusoby: rychlost schopnosti pfemény majetku
na penize anebo schopnost podniku splacet v terminu své kratkodobé zavazky.
Ve vypoctu zlomku v Citateli nalezneme zdroje financovani, oproti tomu ve jmenovateli
predmét platby. [1]

LLiteratura zdlrazriuje, Ze nedostatek likvidity vede k tomu, Ze podnik neni
schopen vyuZzit ziskovych pfilezitosti, které se pri podnikani objevi (coz souvisi
S opatrnéjsim postojem z hlediska rizikovosti projektt), nebo neni schopen hradit své
bézné zavazky, coz mize vyustit v platebni neschopnost a vést k bankrotu. Existuje
tedy prima zavislost mezi pojmy "solventnost" a "likvidita”, nicméne neni mozné je
ve své podstaté zamériovat. Vzajemna zavislost téchto pojmu je pak nejjednodussim
zpusobem vysvétlitelna ve vété, Ze podminkou solventnosti je likvidita." [3]

Analyza likvidity zpravidla predstavuje tfi zakladni vzorce rozdélené dle stupnu
likvidity na: ukazatel likvidity 1. stupné - tzn. okamzita likvidita, ukazatel likvidity
2. stupné - tzn. pohotova likvidita a ukazatel likvidity 3. stupné - tzn. bézna likvidita.
Tyto vzorce si pfedstavime v okamziku, az budeme seznameni s pojmem pracovni
kapital, jenz s vy$e uvedenymi ukazateli Uzce souvisi. [1]

Pro nase praktické ucely se zaméfime na 1 rozdilovy ukazatel - €isty pracovni
kapital*, neboli "net working capital", jehoz hodnotu ziskame rozdilem obéznych aktiv
a kratkodobych zavazk. [7]

Pfi druhé varianté vypoctu vyuzijeme souctu dlouhodobych zavazku s vlastnim
kapitalem, od néhoz nasledné odecCteme stala aktiva a ziskame také hodnotu Cistého
pracovniho kapitalu. [5]

Jedna se o tu ¢ast dlouhodobych zdroju, které nam dokazou pokryt obézny

majetek a zajistit tak financni stabilitu (pro omezeni vykyva). [7]

4 Hruby pracovni kapital (working capital) oznacuje ob&Zna aktiva nezbytna pro bézny chod podniku.

[5]
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~Ma-li byt podnik likvidni, musi mit potfebnou vysi relativné volného kapitalu,
tzn. pfebytek kratkodobych likvidnich aktiv nad kratkodobymi cizimi zdroji.“ [1]

Hodnotu Cistého pracovniho kapitalu nam prehledné znazorfiuje nasledujici
schéma rozvahy z knihy FinanCni analyza od Knapkové, Pavelkoveé, RemesSe

a Stekera:
Tabulka 4: Cisty pracovni kapitél

O\
vlastni kapital
dlouhodoby majetek
dlouhodoby
kapital

CPK cizi kapital dlouhodoby

N
obézny majetek
cizi kapital kratkodoby

Zdroj: [1, s.86]

Pomeérem Cistého pracovniho kapitalu s obéznymi aktivy ziskdme ukazatel
kratkodobé finanéni stability. Vysledna hodnota by se méla pohybovat kolem 30-
50 %. Jelikoz obézny majetek zahrnuje polozky s raznou likviditou, je na misté uvést
i dal$i upfesnujici ukazatele. [1]

Proto se nyni kone¢né pfesouvame od pracovniho kapitalu k jiz zminénym
ukazatelim likvidity prvniho az tfetiho stupné.

Ukazatel likvidity tfetiho stupné (bézna likvidita; ukazatel pracovniho kapitalu;
current ratio) pfedstavuje nasobek pokryti kratkodobych zavazki obéznym majetkem.
[3]

L,Struéné feceno vypovida o tom, jak by byl podnik schopen uspokojit své
véfitele, kdyby proménil veSkera obézZzna aktiva v daném okamZziku na hotovost."” [3]

Spocteme jej tedy jako pomér mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky,
pficemz musime brat zfetel na strukturu zasob (vCetné jejich prodejnosti a realného

ocenéni) a strukturu pohledavek (splatnost a nedobytnost), které do jisté miry
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vypovidaci schopnost ukazatele omezuji. Vysledna hodnota ukazatele bézné likvidity
by se méla pohybovat mezi 1,5 az 2,5. V pfipadé nizSi hodnoty oznaCujeme
podnikovou likviditu za rizikovou. Pfi vySSich hodnotach je Cisty pracovni kapital
podniku mozna az pfiliS vysoky a financovani podniku je zbyte¢né drahé. [1]

Soucasneé lze fici, Ze s vyS$Si hodnotou roste i platebni schopnost podniku. [3]

Ukazatel likvidity druhého stupné (pohotova likvidita; acid test) nas informuje,
jak rychle je podnik schopen plnit své zavazky. Jak jiz z rozvahy vime, nejméné likvidni
polozkou z obé&zZnych aktiv jsou zasoby, které zahrnuiji jak jizZ dokonCené zboZzi uréené
k prodeji, tak i polotovary aj. Z vypoctu se z tohoto divodu (pomala schopnost pfemény
na hotovost) vylu€uji zasoby. Hodnotu ukazatele tedy ziskame stejnym vypoctem jako
bézZnou likviditu, jen s tim rozdilem, Ze od Citatele odecteme hodnotu zasob. Vyrazné
niZ8i hodnota pohotove likvidity znaci nadmérné mnozstvi zasob, s ¢imzZ se obvykle
potykaji obchodni spole¢nosti i firmy s podnikanim sezénniho charakteru. [2]

Literatura doporucuje vyslednou hodnotu daného podilu v rozmezi 1-1,5. Pokud

by byl vysledek roven jedné, Ize konstatovat, Ze je podnik schopen se svymi obéznymi
aktivy (hodnota po odecteni zasob) splacet své zavazky i za pfedpokladu zachovani
zasob. [3]
Z hlediska akcionart a vedeni podniku. Znacny objem obéznych aktiv vazany ve formé
pohotovych prostiedku prinasi jen maly nebo Zadny urok. Nadmérna vySe obéznych
aktiv vede k neproduktivnimu vyuzivani do podniku vioZenych prostfedkt a nepfiznivé
tak ovlivriuje celkovou vynosnost vioZzenych prostfedku." [3]

Ukazatel likvidity prvniho stupné (okamzita likvidita; hotovostni likvidita; cash
ratio) vypoCteme jako soucet hotovosti na uctech a v bance s obchodovatelnymi
cennymi papiry (celkové muzeme oznacit jako finanéni majetek) a to celé podélime
kratkodobymi zavazky. Z uvedenych stupnd likvidity a vySe zminéného vzorce je
zfejmé, Ze se jedna o "nejpfisngjSi" pomeér, jelikoz do vypoCtu nejsou zahrnuty ani
kratkodobé pohledavky, které, jak je jiz z nazvu patrné, nemlzeme povazovat
za okamzity zdroj financi (jejich vymozeni je s ¢asovou prodlevou). [2]

»,Pro okamzitou likviditu plati doporu¢ovana hodnota v rozmezi 0,9-1,1. Tento
interval je prejat z americké literatury. Pro Ceskou republiku byva toto pésmo
roz8ifovano v dolni mezi, kde nékteré prameny uvadeéji hodnotu 0,6 a podle
ministerstva prumyslu a obchodu je hodnota jesté niZ$i, a to 0,2, ktera je vSak zaroveri

oznacovana za hodnotu kritickou i z psychologického hlediska." [3]
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5.3 Ukazatele rentability

,Rentabilita, resp. vynosnost vioZeného kapitalu, je méritkem schopnosti
dosahovat zisku pouZitim investovaného kapitalu, tj. schopnosti podniku vytvaret nové
zdroje. Je formou vyjadreni miry zisku, ktera v trzni ekonomice slouzi jako hlavni
kritérium pro alokaci kapitalu." [1]

V nasledujicich fadcich si predstavime hned nékolik ukazatelt tykajici se
rentability kapitalu, dale i ukazatel rentability trzeb. V jinych literaturach, jako napfr.
v knize od Blahy a Jindfichovské - Jak posoudit finanéni zdravi firmy, mizeme
ukazatele rentability dohledat pod jinym nazvem, a to jako ukazatele ziskovosti
(profitability). [2]

Vyznam ukazateld je jednoznacny - vyhodnoceni efektivhosti c¢innosti
daného podniku, jsou tedy velmi dilezitym podkladem pro investory. Dale si vSimnéme
obecného pravidla vypoctu zlomku: v Citateli nalezneme hospodarsky vysledek (zisk),
ve jmenovateli ur€ity druh kapitalu (napf. trzby). Za predpokladu rustu ekonomiky
by méla byt i tendence rustu ukazatele, v pfipadé poklesu ekonomiky je i adekvatni
pokles ukazatele zcela v pofadku a nemidzeme danou situaci hodnotit jako negativni.
Jak jiz vime, budeme pracovat s vlozenym kapitalem a se ziskem, jehoz vyklad si nyni
bliZze upfesnime. [3]

V kapitole o vykazu zisku a ztrat jsme si jiz definovali jednotlivé varianty
hospodarského vysledku, v kapitole o ukazatelich zadluZenosti jsme aplikovali EBIT
(zisk prfed odectenim urokd a dani), jinak také oznaCovany jako provozni zisk. Dale
bude v analyze vyuzit i Cisty zisk EAT (zisk po zdanéni) a posledni kategorie zisku,
kterou ve vypoctech vyuzijeme je zisk pfed zdanénim - znaCime jej EBT.

,MoZnosti propoCtu raznych rentabilit je prakticky nheomezené, nicméné pfi
konstrukci téchto ukazatelt bychom se vzdy méli zamyslet nad tim, co zahrnout do
Citatele, co zahrnout do jmenovatele, co nam podil vliastné fika - voditkem je vZdy ucel
analyzy." [7]

Rentabilitu trzeb (return on sales, ROS) vypoclteme jako podil zisku na
trzbach. [1]

» lomuto ukazateli se v praxi nékdy také fika ziskové rozpéti a slouzi k vyjadreni
ziskové marze." [3]

Pro mezipodnikové srovnani ziskové marze zpravidla vyuzivame hodnotu EBIT

(vhodné pfi mezinarodnim porovnani podnikl zejména z divodu rizné dafiové sazby)
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nebo mizeme poditat se ziskem po zdanéni (tim ziskame Cistou ziskovou marzi, ktera
je naopak podstatna pro vlastniky podniku), popf. se ziskem pfed zdanénim. Pro
zjisténi hodnoty zisku pfipadajiciho na jednotku vynosu jednoduse ve jmenovateli
zameénime trzby za vynosy. [1]

Musime brat zfetel na to, jakou kategorii zisku dosazujeme do Citatele a tomu
nasledné pfizplsobit i jmenovatel. Rozhodneme-li se Zzjistit hodnotu provozni
rentability trzeb, musime délit provozni vysledek hospodafeni provoznimi trzbami
(za zbozi a vyrobky). [5]

Jestlize je (Cista) ziskova marze pod oborovym prumérem, znamena to, Ze jsou
ceny vyrobku relativné nizké anebo Ze jsou naklady prili§ vysoké nebo oboji." [2]

,Marze je ovlivhéna predevsim mirou konkurence na daném trhu a moznosti
substitutil k nasi produkci. Cim vétsi je konkurence, resp. &im vice Ize najit substitutt
k na8i produkci Ci sluzbam, tim niZ$i je zpravidla mozZnost rastu marze, nebot’ trh
(zejména v Ceské republice) byvé velmi vyrazné orientovan na cenu." [3]

Specialni ukazatele navazujici na rentabilitu trzeb - nakladovost a objem
nerealizovanych trzeb:

Nakladovost (return on costs, ROC) je dopliikovym ukazatelem ROS. Oproti
rentabilité nakladu, kterou, jak jiz z nazvu vyplyva, spocteme jako podil zisku na
nakladech, nakladovost spoclteme odectenim rentability trzeb od hodnoty jedna.
Vysledek muzeme vyhodnotit dle pravidla: nizsi ukazatel = lepSi hospodafeni, protoze
podnik vynaloZil nizSi naklady na jednotku trzeb. [3]

Objem nerealizovanych trzeb ziskame jako podil EBIT/celkové naklady nebo
pohledavky/trzby. Vysledna hodnota by se méla pohybovat kolem 20 %. [3]

Pomérem relativniho pfirdstku provoznich nakladd a relativniho pfirlstku
provoznich vynost ziskame hodnotu elasticity provoznich nakladd, ktera nas
informuje o tom, jak se zméni (v %) provozni naklady, jestlize dojde ke zméné vynosu
0 jedno procento. [3]

Rentabilitu celkového vlozeného kapitalu (return on assets, ROA)
vypoc¢teme jako podil zisku (EBIT) ku aktivim (celkovému viozenému kapitalu),
pfipadné se muzeme setkat i s nasledujicim vypocétem: seéteme Cdisty zisk se
zdanénymi uroky a tento soucet opét vydélime aktivy. [1]

~Jedna se o dilezity ukazatel, ktery méri vykonnost neboli produkcni silu
podniku. Pouzitim EBIT v Citateli je mozné mérit vykonnost podniku bez vlivu zadluzeni

a dariového zatizeni." [1]
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Ukazatel ROA nam zhodnoti celkovou efektivhost vlozeného kapitalu (aktiv)
nehledé na zdroje jeho kryti. Za pfedpokladu vypoctu ROA se ziskem EBIT mizeme
ukazatel porovnat v ramci odvétvi. [3]

,Bude-li vstupovat do vzorce Cisty zisk (EAT), ale pred vyplacenim dividend, pak
Jjde o klasickou interpretaci rentability a jedna se o ukazatel, ktery je nezavisly na
charakteru zdroju financovani; Cisty zisk zvySeny o zdanéné uroky, kde od ukazatele
poZadujeme, aby pomérovat vioZené prostfedky nejen se ziskem (jako s efektem
podnikatelské ¢innosti), ale také se zhodnocenim ciziho kapitalu (ukolem firmy je nejen
vydélat na zisk, ale také na uroky placené z ciziho kapitalu).” [3]

Rentabilitu vlastniho kapitalu (return on equity, ROE) vypocteme jako podil
Cistého zisku na vlastnim kapitalu. [5]

,Rentabilita vlastniho jméni je pro vlastniky podniku klicovym Kkritériem
hodnoceni uspésnosti jejich investic, protoZe vytvofeny zisk posuzuji jako vydélek z
kapitalu, ktery do podniku vioZili." [5]

Vysledkem ukazatele je zjiSténa vynosnost bud kapitalu akcionafd nebo
kapitalu vlastniho vloZeného majiteli podniku. [3]

,Obecné tedy plati, Ze by tento ukazatel mél byt vy$Si, nez je urokova mira
bezrizikovych cennych papirti a rozdil rentability viastniho kapitalu a urokové miry
bezrizikovych cennych papirti se potom nazyva rizikova prémie®." [3]

,Ukazatele rentability je nékdy mozZné rozkladat a zjistovat, jak které veliCiny
ovlivriovaly celkovy vysledek. NejcastéjSim rozkladem je dekompozice rentability
viastniho kapitalu (ROE) na rentabilitu kapitalu celkového (ROA = Cisty zisk/aktiva
= EAT/A) a finanéni paku® (aktiva/vlastni kapital = A/E). JelikoZ i ukazatel ROA se da
sloZit ze dvou dal$ich ukazatelu - rentability trzeb (Cisty zisk/trzby = EAT/S) a obratu
aktiv (trzby/aktiva = S/A), pak mizeme psat: ROE = ROA x E/A = EAT/A x A/E = EAT/S
X E/IA x AIE." [7]

Z vySe uvedeneého lze tedy konstatovat nasledujici pravidlo: rentabilita viastniho
kapitalu zavisi spiSe na niz8i marzi s rychlejSim obratem aktiv (nebo naopak vyssi

marzi a pomalejSim obratu). [7]

5 Rizikova prémie je odménou za podstoupené riziko, v delSim ¢asovém horizontu by pochopitelné
méla dosahovat kladnych hodnot, aby se majitelim investice vyplatila. [1]

6 ,Finanéni paka, nékdy téz finanéni pakovy efekt, je ve svété financi zplisobem investovani, pfi
kterém investor pouZije k nakupu aktiv (majetku) nejen viastni kapital, ale i kapital cizi (vypudjceny).[8]
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Pokud porovname hodnotu ROE s "r* (naklady na vlastni kapital) jednotlivych
firem v ramci odvétvi (dle NACE), budeme moci nas podnik zafadit do jedné ze Ctyr
kategorii hodnoticich kvalitu firmy a aroven jejiho hospodareni. [3]

,Probléemem u ROE muze byt skutecnost, Ze pokud je pocitan podil ¢istého
zisku k vlastnimu kapitalu podniku z udaju ke stejnému datu ke konci obdobi (v praxi
nejpouzivanéjsi postup), midzeme se dopustit chyby a podhodnotit skute¢nou
ziskovost podniku. Pro¢? Zisk byl vytvofen postupné v prabéhu celého obdobi, a nebyl
tak k dispozici v celé své vyS$i jako zdroj financovani aktivit podniku. Je tedy pocitan
s vy8Sim jmenovatelem, nez jaky byl ve skutecnosti k dispozici, a dosazeny vysledek
je tak nizsi." [1]

,Znalost rentability celkového vloZeneého kapitalu umozriuje stanovit mezni
urokovou sazbu, za kterou maze podnik prijmout avér. Musi platit: Rentabilita vlastniho
Jméni > Rentabilita celkového vioZzeného kapitalu. V opaéném pripadé neni pro podnik
vyuziti uvéru vyhodné.“ 5]

Posledni ukazatel, ktery si v ramci kapitoly predstavime je ukazatel pro
hodnoceni vynosnosti kapitalu.

Rentabilitu celkového investovaného kapitalu (return on capital employed,
ROCE) ziskame vypoc¢tem zlomku, kde v Citateli dosadime soucet zisku po zdanéni
s dlouhodobymi uroky a ve jmenovateli soucet dlouhodobych zavazk( a dlouhodobych
bankovnich uvéru spole¢né s vliastnim jméni. [5]

,V trznich ekonomikach se tento ukazatel ¢asto pouZiva k hodnoceni
monopolnich verejné prospéSnych podniki, jako napr. zasobovani vodou,
telekomunikace apod. [Monopolni postaveni by teoreticky mohlo podniku umoZznit
dosahnout ohromnych vynosu (ziskt) na investovany kapital, ale diky verejné kontrole
a zpétnym vazbam jsou ve fungujicich trznich ekonomikach ceny jeho produkti
stlacovany tak, aby vynos na investovany kapital "pfilis neprekroCil" naklady na jeho
ziskani.]" [2]

V nékterych literaturach se mizeme docist o vypoctu ROCE jako o podilu zisku
a uplatného kapitalu, kam tedy spadaji i kratkodobé zavazky nesouci urok. Pak nam
tedy nezbyva nic jiného, nez se jesté zminit o ukazateli ROI (return on investment),
jenz spocteme obdobné jako ukazatel ROCE jen s tim rozdilem, Zze do jmenovatele
kratkodobé zavazky nezahrneme. [1]

,Posledni tfi finanéni pomérové ukazatele - ROA, ROCE, ROE - jsou casto

pouzivany pro mezipodnikové srovnani a kapitalove trhy (investicni banky, brokerské
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domy’, portfoliovi manazeri, investofi atp. sleduji tyto indikatory velmi pozorné). Vy3si
hodnoty téchto ukazateld - jak v ¢ase, tak i ve vztahu k podobnym firmam ve stejném
odvétvi nebo oboru - obylejné znamenaji vétsi zajem ze strany potencialnich

investoru" [2]

5.4 Ukazatele aktivity

Jak jiz z kapitoly o zdrojich finan¢ni analyzy vime, celkova aktiva muzeme
rozdélit na obézna a dlouhodoba. V ramci pfedchozich ukazatell - ukazatell rentability
- jsme provadéli vypocet nasledujicim zplsobem, Ze jsme podélili hospodarsky
vysledek urCitym druhem kapitalu. Nyni budeme provadét podil trzeb na aktivech
a budeme tedy zjiStovat, jak dobfe s aktivy podnik hospodafi neboli zda podnik
efektivné vyuziva viozenych prostfedku. [7]

,Ukazatele rizeni aktiv jsou ukazatele kombinované, které berou v tvahu jak
udaje z rozvahy (bilance), tak i z vykazu zisku a ztraty." 2]

Obrat celkovych aktiv (total assets turnover ratio) ziskame jako podil trzeb
na aktivech. [2]

,V8eobecné plati, Ze Cim vétsSi hodnota ukazatele, tim lépe. Minimalni
doporucovana hodnota tohoto ukazatele je 1, hodnotu v8ak ovliviiuje i prislusnost
k odvétvi. Nizka hodnota ukazatele znamena neumérnou majetkovou vybavenost
podniku a jeho neefektivni vyuziti." [1]

Obrat dlouhodobého majetku (fixed assets turnover) spocteme obdobné -
jako pomér trzeb k dlouhodobému (fixnimu) majetku. Porovnani mezi podniky je
u tohoto ukazatele komplikované, jelikoz dochazi ke zkresleni vysledné hodnoty
z davodu inflace (cena dfive pofizenych aktiv byva podhodnocena) a je nutné brat
zfetel na to, ktery majetek je vlastni a ktery dosud patfi leasingové spole¢nosti, nebot’
hodnota obratovosti byva u ,leasovaného“ majetku zpravidla nadhodnocena. [2]

,Ukazatel obratu aktiv i obratu dlouhodobého majetku je ovlivnén mirou
odepsanosti majetku. To znamena, Ze vysledek ukazatele je pfi stejné vySi
dosazenych trzeb lep$i v pfipadé vétsi odepsanosti majetku. Toho si musi byt finan¢ni

analytik pfi hodnoceni finanéni situace védom." [1]

7 ,Broker neboli maklér je osoba nebo spolecnost, ktera zprostredkovava jednotlivym investorim
obchodovani na financnich trzich. Za to si uctuje poplatky. Cinnost brokera je licencovana, v CR
vydava licence Ceska narodni banka.“ [8]
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Ukazatel obratovosti zasob zjistime jako podil trzeb na zasobach a vyjadfuje
nam intenzitu, s jakou jsou zasoby v podniku vyuzity. [3]

,Ukazatel obratka zasob ma dve slabiny. Trzby odrazeji trzni hodnotu, zatimco
zasoby se obycejné uvadéji v nakladovych cenach (v nizsi, resp. vy$si hodnoté), proto
ukazatel v inflacnich obdobich nadhodnocuje skute¢nou obratku zasob. Pro
odstranéni této slabé stranky by bylo vhodnéjsi pouzit v Citateli zlomku naklady
za prodané zbozi, avSak tradiCné se pouzivaji trzby. Druhym problemem je, Ze trzby
Jsou poloZkou uctu zisku a ztraty a odrazeji vysledek celoroCni aktivity, zatimco zasoby
pouzit primérné ro¢ni zasoby." [2]

Z téchto vySe uvedenych duvodl si dovolime plvodni méné pfesny vzorec
poupravit na podil nakladu na primérném stavu zasob. [2]

K ukazateli obratovosti pfislusi ukazatel doby obratovosti zasob, ktery nam fika,
jak dlouho trva jeden obrat. Hodnota ukazatele je definovana jako pfevracena hodnota
obratky zasob vynasobena tfi sta Sedesati. [1]

,Podle konvence se pfi vypoctu pouziva 360 dni v roce misto 365." 2]

MdazZeme shrnout: situace je pro nas priznivéjsi, pokud klesa doba obratu (tedy
roste obratovost).“[3]

Ukazatel obratovosti pohledavek ziskame tak, ze prGmérné denni trzby
vydélime pramérnym stavem pohledavek. Stejné jako tomu bylo u ukazatele
obratovosti zasob, i v tomto pfipadé nalezneme pfislusny doplikovy ukazatel — dobu
obratu pohledavek. [3]

Vypocteme ji obdobnym zplsobem jako dobu obratu zasob, tzn. primérny stav
pohledavek ku priamérnym dennim trzbam, a to celé opét vynasobime ftfi sta
Sedesati. [1]

,Primérnou dobu splatnosti pohledavek je uzitecné srovnat s béznou platebni
podminkou, za které firma fakturuje své zboZzi. Je-li primérna doba splatnosti
pohledavek delSi nez platebni podminka, znamena to, Zze obchodni partnefi neplati
své ucty véas. UdrZuje-li se tento trend déle, méla by firma uvaZovat o opatirenich

na urychleni inkasa svych pohledavek." [2]
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Ve vysledku je vSak dulezité zohlednit i velikost firmy - pro vétsi firmu nemusi
byt delSi doba splatnosti problém, oproti tomu pro mensi firmu mohou byt disledky
velmi dlouhé doby splatnosti (z diivodu druhotné platebni neschopnosti®) fatalni. [3]

Poslednim ukazatelem aktivity, ktery si pfedstavime, je ukazatel obratovosti
zavazku, vypocteny jako podil trzeb ku zavazkim. Pokud bychom opét chtéli zjistit
dobu obratu zavazku, provedeme prevracenou hodnotu ukazatele obratovosti zavazki
nasledné vynasobenou hodnotou 360. [3]

Vypocet doby obratu zavazki muzZeme proveést dvojim zpusobem. Bud budeme
pracovat s béznymi zavazky, potom tedy do Citatele ke kratkodobym zavazkim
z obchodnich vztaht pfi€teme i kratkodobé zavazky vuci statu, zaméstnanclim a vU i
pojistovné (socialni a zdravotni) a za jmenovatel dosadime trzby (vysledek jesté
pfenasobime tfi sta Sedesati). Druhou variantu poc¢itame za ucelem ziskani informace
o primérné dobé splatnosti zavazkl a do zlomku v Citateli dosadime jen kratkodobé
zavazky z obchodnich vztah(, za jmenovatel vykonovou spotifebu® a jak jsme zvykli,
opét prenasobujeme konstantou 360. [1]

,Obecné je mozZno konstatovat, Ze doba obratu zavazkt by méla byt delSi nez
doba obratu pohledavek, aby nebyla naruSena financni rovnovaha ve firmé. Nicméné
tento ukazatel maze byt velmi uziteCny pro véritele ¢i potencialni véritele, kteri z néj

mohou vycist, jak firma dodrzuje obchodné uvérovou politiku." [3]

8 ,Druhotna platebni neschopnost je neschopnost dluznika splacet své zavazky i pres umysl svij dluh
splatit. Do platebni insolvence se podnikatel mize dostat nezavisle na jeho vuli. Napriklad ve spojeni
se situaci pokud nedostane zaplaceno od odbératelt. Nasledné nema financni prostredky, aby mohl

platit svym dodavatelum.” [9]

9 ,Vykonova spotreba je souctem naklad( vynaloZenych na spotiebované nakupy (materialu, energie
a ostatnich neskladovatelnych dodéavek) a na nakup sluzeb.” [10]
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5.5 Shrnuti vzorct pro vypocet pomérovych ukazatel

Tabulka 5: Seznam vzorct pomérovych ukazatelti

t.vzorce

ra

w

o

10

11

14

15

17

18

Ukazatele zadluZenosti vypocet doporucena vysledna hodnota
cizi zdroje
celkova zadluZenost aktiva celkem 30-60%
cizi zdroje
mira zadluZenosti vlastni kapital
vlastni kapital
koeficient samofinancovani cizi zdroje = 50%
diouhodobé cizi zdroje
podil diouhodobich cizich zdroji na diouhodobém kapitalu vlasini kapital + dlouhodobé cizi zdroje
dlouhodobé cizi zdroje
podil diouhodobych cizich zdroji na cizich zdrojich cizi zdroje
EBIT
Urokové kryti nakladové droky =5
vlasini kapital
kryti diouhodobéno majetku viastnim kapitalem diouhodoby majetek =1
vlasini kapital + dlouhodobé cizi zdroje
kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji dlouhodoby majetek =1

Ukazatele likvidity

vypocet doporucena vysledna hodnota

Cisty pracovni kapital

ukazatel kratkodobé finanéni stahility

ukazatel likvidity 3.stupné

ob&7na aktiva - kratkodobé zavazky

tisty pracovni kapital

ohé&Zna aktiva 30-50%
oh&Zna aktiva
kratkodobe zavazky 15-25

kr. pohledavky + kr. finanéni m. + penézni pr.

ukazatel likvidity 2 stupné kratkodobe zavazky 115
kr. finanéni majetek + penéZni prostredky
ukazatel likvidity 1.stupné kratkodobé zavazky 0,6-1,1
Ukazatele rentability vypocet doporucena vysledna hodnota
Zisk
rentabilita trZeb (ROS) trZhy
zZisk
rentabilita nakladd naklady
_ zisk
nakladovost (ROC) trzby
pohledavky
objem nerealizovanych tZeb trZhy cca 20%
EBIT
rentabilita celkového vioZeného kapitalu (ROA) aktiva
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tisty zisk

19 rentabilita vlastnio kapitalu (ROE) viasini kapital
Zisk

20 rentabilita celkového investovaného kapitalu (ROCE) Uplatny kapital
zZisk

1 rentabilita investovaného kapitalu (RO1) dlouhodoby kapital

Ukazatele aktivity vypocet doporucena vysledna hodnota

trZhy

22 obrat celkovych aktiv aktiva »1
trzhy

23 obrat dlouhodobého majetku diouhodoby majetek

trzby
24 obratovost pohledavek prumérny stav pohledavek

prumé&rny stav pohledavek

w
o
=]

25 doba obratovosti pohledavek trzby
treby
25 ohratovost zavazkl prumemy stav zavazkl

prume&my stav zavazkl
doba obratovosti zavazki trzby

w
5]
=]

=]
=4

Zdroj: vlastni zpracovani dle [1,3,5]

6 Finanéni analyza vybraného stavebniho podniku

Nyni, ve druhé cCasti bakalafské prace, nas cCeka Cast prakticka, v niz si

predstavime podnik, na néjz vySe uvedené metody finan¢ni analyzy aplikujeme.

6.1 Zakladni informace o podniku

Pro praktickou Cast bakalarské prace jsme zvolili teplickou stavebni firmu
s dlouholetou tradici - firmu BBC Soun s.r.o.

Podnik byl zapsan do obchodnim rejstfiku dne 5.11.1992 pod obchodnim
jménem BBG - Soun s.r.o., kdy se na vedeni firmy (spole¢né s jednatelem Ing. Jifim
Sounem) Ggastnila i némecka spolednost Longyear zaméfena na diamantovou
techniku. Od roku 1998 firma funguje jiz samostatné&, pod svym nyné&jSim obchodnim
jménem. [11, 12]

Plavodnim pfedmétem podnikani tedy nebylo ,provadéni staveb, jejich zmén a

I’“

odstranovani“ a ,vyroba, obchod a sluzby neuvedené v pfilohach 1 az 3
Zivnostenského zakona“, nybrz, jak nam specialni technika napovida, jednalo se o

,zhotovovani vrtu do betonu, fezani betonu a opracovani stavebnich hmot*. [12]

29



Provadénim fezacich a vrtacich praci pomoci této prvotfidni diamantové
techniky se firma zabyva dodnes, i kdyZ nyni svou flexibilitou rozsifila své portfolio
i 0 dalSi stavebni prace (kompletni vyCet nabizenych sluzeb muizeme zhlédnout na
webovych strankach podniku). Podnik se uc€astni na zakazkach jak drobného, tak
i vétSiho rozsahu (napf. dostavba dalnice, fezani mostl nebo demolice turbinovych
stolic v elektrarné) [11].

Souhrn aktualnich informaci z obchodniho rejstfiku z webového portalu
www.justice.cz zhlédneme nize:

Obchodni firma:  BBC-SOUN s.r.o.

Sidlo: Komenského 272/39, Bohosudov, 417 42 Krupka
ICO: 473 08 630
Pravni forma: Spolecnost s ru¢enim omezenym

Pfedmét podnikani:
Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v pfilohach 1 az 3 Zivnostenského zakona
Provadéni staveb, jejich zmén a odstranovani
Statutarni organ:
Jednatel:  Ing. JIRI SOUN, den vzniku funkce: 5. listopadu 1992
Jednatel:  Ing. JIRI SULC, den vzniku funkce: 25. fijna 2006
ZpuUsob jednani: Jednatelé zastupuji spole¢nost kazdy samostatné.
Spoleénici: Ing. JIRI SOUN

Podil: Vklad: 350 000,- K&, (splaceno 100%)
Zakladni kapital: 350 000,- K&
[12]

6.2 Metody a ukazatele

Prvnim krokem, ktery provedeme, je ziskani podkladi pro zhotoveni analyzy.
Proto jsme v internetovém prohlizeCi otevieli webovy portal justice.cz a v obchodnim
rejstfiku vyhledali nasi zvolenou firmu, u niz jsme stahli soubory s u¢etnimi zavérkami.

Jak jsme se od Ing. Jifiho Souna dozvé&déli, bohuzel nejnovéjsi udetni vykazy
za rok 2021 budou zhotoveny az k dafiovému pfiznani na konci ¢ervna 2022, proto
budeme moci analyzovat pouze roky pfedchozi.

Pro zjednodus$eni prace s hodnotami pfepisujeme polozky z ucetnich vykaz(
v témz fadu hodnot - tedy v nasobcich tisict korun (tato informace je zde zminéna

a nebude ji dale uvadéna).
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Nejvice informaci o financni situaci podniku ziskame hned z rozvahy, proto

zaCneme nejprve jejim rozborem - vertikalni a horizontalni analyzou.

6.2.1 Analyza rozvahy

VERTIKALNi ANALYZA ROZVAHY

Jak jiz zteoretické Casti vime, vertikalni analyza pfedstavuje procentualni
rozbor u€etnich vykazui a sdéluje nam, jak velkym dilem se vybrané polozky na celkové
sumé podili.

Vybrali jsme proto jednotlivé polozky zrozvahy a prepsali je do tabulky
v agregované formeé, tzn. nepfepisovali jsme je vSechny, pouze nize v tabulkach

uvedené fadky.

Tabulka 6: Vertikalni analyza aktiv

Vertikalni analyza aktiv

2016 podi% 2017 podi% 2018 podi% 2019 podi% 2020  podi %
aktiva celkem 538 100 6378 100 5600 100 4934 100 5560 100

A pohledévky za upsany zakladni kapital

B stald akliva 1792 33 29201 46 256 45 2003 41 182 03
B.I dlouhodoby nehmotny majetek

BI diouhodoby hmotny majetek 172 33 291 46 256 45 2003 41 182 0B
Bl diouhodoby finanéni majetek

C 0béZna aktiva 356 66 3433 54 3057 55 2903 59 3717 67
Cl Zasoby 13 0

Cl pohledévky 2000 37 1577 % 630 1 1342 21 5718 10
Cli krétkodoby financni majetek
CN penézni prostiedky 153 29 18%6 29 241 43 1%l R 3139 56

D Casové rozliSeni aktiv 3 1 2 0 17 0 28 1 2 0

Zdroj: vlastni zpracovani

v s

Pro lepSi prehlednost a snadnéjSi interpretaci vysledkd vyuzijeme

i grafického zpracovani analyzy.
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Graf 1: Procentualni analyza aktiv

Procentualni analyza aktiv
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Zdroj: vlastni zpracovani

Z vertikalni analyzy aktiv je patrny pfiblizny pomér stalych aktiv ku obé&znym
aktiviim 2:3. Jak v grafu vidime, firma po roce 2016 zvysila objem stalych aktiv, ktera
jsou tvofena dlouhodobym hmotnym majetkem, pravdépodobné tedy investovala do
néjakych stroju nebo zafizeni. Obecné Ize fici, Ze pfinasi vy$Si vynosnost dlouhodoby
majetek, proto investovani do stalych aktiv bylo jisté spravnym rozhodnutim.

Pokud bychom chtéli blizSi informace dlouhodobém majetku, nevystacili
bychom si pouze s agregovanymi poloZzkami a museli bychom bliZze projit polozky
stalych aktiv v u€etnich zavérkach. Vyhodnoceni podilu dlouhodobého hmotného

majetku (a jeho skladby) na celkové bilanéni sumé zhlédneme v nasledujicim grafu.

Graf 2: Procentualni struktura stalého majetku

Struktura a vyvoj staleho majetku
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Zdroj: vlastni zpracovani
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V uvedeném spojnicovém grafu vidime vyvoj podilu stalych aktiv (tedy pfimo
dlouhodobého hmotného majetku) na celkové bilanéni sumé, data uvedena
ve sloupcovém grafu potom ukazuji procentualni podil jednotlivych polozZek.

Je zfejmé, ze firma BBC-Soun s.r.o. vlastni pozemky o hodnot& 0,1-0,2 %
celkovych aktiv, dale stavby, které zabiraji pfiblizné 8 % celkového majetku firmy
a nevySSi investice mifi do polozek véci movitych, pravdépodobné do nakladnych

strojl, které jsou pro firmu stézejni.

Graf 3: Procentualni struktura obézného majetku

Struktura a vyvoj obé&zného majetku
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Zdroj: vlastni zpracovani

Obézny majetek tvori zejména dvé polozky - pohledavky a penézni prostiedky,
jejichz pomér je v jednotlivych obdobi nekonstantni. VyS8Si procento penézZnich
prostfedkl odkazuje na solventnost spole¢nosti. V roce 2016 mizeme vidét mezi
polozkami i zasoby v hodnoté 13 tisic korun (0,2 % z celkovych aktiv), kdy se mohlo
jednat o nutnou potfebu pro zachovani kontinuity vyroby, nicméné v jinych obdobi
(k datu rozvahy) podnik zasoby nevytvafi, jelikoz material, nafadi a jiné polozky
pofizuje pro okamzitou spotiebu.

V roce 2020 méla firma az 56 % z celkové hodnoty aktiv ulozenych v penéznich
prostfedcich - pravdépodobné obdrzela platbu od zakaznika za provedenou zakazku
nebo planovala v nasledujicich mésicich vyssi investici. Pouhé ukladani majetku

v penézni formé by bylo nehospodarné, pfebyvajici finance by mély byt investovany.
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Tabulka 7: Vertikalni analyza pasiv

Vertikalni analyza pasiv
2016 podi% 2017 podi% 2018 podi% 2019 podi% 2020  podi %

pasiva celkem 538 100 6378 100 5600 100 4934 100 5560 100

A viastni kapitdl 3030 56 3317 52 2552 46 2011 41 234 R
Al zéKladni kapitél 350 6 350 5 350 6 350 7 350 6
All aZio a kapitalové fondy

All fonaly ze zisku 374 7 390 6 390 7 390 8 390 7
AN vysledek hospodafeni minulych let 3126 58 2004 33 2475 44 1812 ¥ 122 A
AV wyledek hospodareni béZného Ucetniho obdobi] -752  -14 483 8 663 12 B4 -1l 32 6
B+C cizi zdroje 22600 42 3002 47 2971 53 2863 58 3164 57

B rezernvy

C zavazky 22600 42 3002 47 2971 53 2863 58 3164 57
Cl diouhodobé zévazky 766 14 1794 28 1810 2 1783 ¥ 174 A
Cl krétkodobé zavazky 144 28 1208 19 1161 21 1110 2 1450 26
D Casové rozlideni pasiv 30 1 59 1 m 1 60 1 62 1

Zdroj: vlastni zpracovani

Graf 4: Procentualni analyza pasiv
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Zdroj: vlastni zpracovani

Zdroje financovani majetku jsou témeéf rovnomérné rozloZzeny mezi vlastni a cizi
kapital. Vlastni kapital je tvofen z pfiblizné 6 % zakladnim kapitalem, dale poté cca 7 %
fondy ze zisku a z vétSiny vysledkem hospodareni minulych let. Cizi zdroje jsou ze sta
procent tvofeny zavazky, s pfevahou zavazkl dlouhodobych, které byvaji (oproti
kratkodobym zavazkdm) sice drazsi, avSak méné rizikové. Za povSimnuti také stoji
informace o vysledku hospodafeni béZného u€etniho obdobi, ktery je tfi z péti

sledovanych obdobi zaporny a zpusobuje tak pokles celkové bilanéni sumy.
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HORIZONTALNi ANALYZA ROZVAHY
Chceme-li zobrazit vyvoj finan¢ni situace v podniku, je idedlni variantou
provedeni horizontalni analyzy, ktera nam predstavi jak absolutni rozdily mezi

obdobimi, tak i relativni rozdily.

Tabulka 8: Horizontalni analyza aktiv a pasiv

Horizontalni analyza aktiv

2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020
abs.A  relatA abs.A  relatA abs.A | relatA abs.A  relatA
aktiva celkem 990 18 -778 -12 -666 -12 626 13

A pohledavky za upsany zakladni kapital

B stala aktiva 1129 63 -395 -14 -523 21 -181 9
B.I dlouhodoby nehmotny majetek

B.II dlouhodoby hmotny majetek 1129 63 -395 -14 -523 21 -181 -9
B.III dlouhodoby finanéni majetek

C obézna aktiva -133 -4 -376 -11 -154 -5 814 28
Cl zasoby -13 -100
(oF] pohledavky -423 21 -047 -60 712 113 -764 -57
C.li kratkodoby finanéni majetek
C.v penézni prostfedky 303 20 571 31 -866 -36 1578 101

D ¢asove rozliSeni aktiv -6 -20 -7 -29 11 65 -7 -25

Horizontalni analyza pasiv

2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020
abs.A  relatA abs.A  relatA abs.A  relatA abs.A @ relat.A
pasiva celkem 990 18 -778 -12 -666 -12 626 13
A vlastni kapital 287 9 -765 -23 -541 21 323 16
Al zakladni kapital
All azio a kapitalové fondy
Alll fondy ze zisku 16 4
AN vysledek hospodafeni minulych let -1032 -33 381 18 -663 -27 -540 -30
AV  vyledek hospodaieni béZného U¢etniho obdobi| 1235 164 -1146  -237 122 18 863 160
B+C cizi zdroje 742 33 -31 -1 -108 -4 301 11
B rezervy
C zavazky 742 33 -31 -1 -108 -4 301 11
Cl dlouhodobé zavazky 1028 134 16 1 -57 -3 -39 -2
C. kratkodobé zavazky -286 -19 -47 -4 -51 -4 340 31
D Casové rozliSeni pasiv 29 97 18 31 60 78 62 103

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky a z grafu (viz. dale) je patrna prfevazné klesajici tendence aktiv,
pficemz opét vidime v poslednim sledovaném roce nadmiru zvySenou hodnotu
obézného majetku (jak jsme jiz ve vertikalni analyze zjistili, konkrétné doslo
k vyraznému navyseni penéznich prostfedkl). V obdobi 2016-2017 vlastni kapital
vzrustal, poté doslo k poklesu, ktery byl pravdépodobné& kompenzovan vyuzitim cizich

finan¢nich zdroja.
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Graf 5: Vyvoj poloZek aktiv a pasiv (v tis. KE)
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Zdroj: vlastni zpracovani

Nyni se podivejme blize na nejvysSi vykyvy v tabulce horizontalni analyzy:
Horizontalni analyza aktiv

Na strané aktiv doSlo oproti roku 2016 k nartstu dlouhodobého majetku oproti
roku 2016 o 63 %, jeho hodnota posupné, jak jsme na zacatku uvedli, v nasledujicich
letech klesala. Tento klesajici jev bude pravdépodobné zplsoben korekci neboli
odpisy v rozvaze (u movitého majetku a u staveb), kde je cena pofizeného majetku
postupné rozpousténa do nakladu a soucasné je tim vyjadreno jisté opotiebeni,
ke kterému postupem Casu dochazi. Jak se muzeme dodist v pfilohach ucetnich
zavérek, podnik BBC-Soun s.r.o. vyuziva pro veskery odepisovany majetek variantu
zrychlenych odpisu.

Dale si vS8imnéme relativnich zmén u pohledavek, které mély az do roku 2019
vyrazny sestupny charakter, v roce 2019 vyrazny narust o 113 % a opét v roce
nasledujicim pokles o vice nez 50 %. Tento kolisavy trend je pro stavebni obor typicky,
s pfilivem zakazek narlsta i hodnota pohledavek, pfi splaceni pohledavek (v rozvaze
pokles pohledavek) pochopitelné pozorujeme navySeni penéznich prostredku.

Nez pfejdeme k horizontalni analyze pasiv, pfedvedeme si jesté informace z jiz
zminénych pfiloh k u€etnim zavérkam, kde mame stanovené hodnoty pohledavek
a zavazku po splatnosti. Tyto udaje mohou byt sledovany pfipadnymi budoucimi
veriteli, ktefi sleduji dodrzovani obchodni politiky stanovenym podnikem zadajicim

o Uveér. V nasledujicim grafu mizeme sledovat hodnoty zavazki a pohledavek
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po splatnosti v jednotlivych letech a sou¢asné si mizeme vSimnout chybéjicich hodnot
vroce 2016, kde se domnivame, ze k zadnym takovym nepfiznivym situacim
nedochazelo (udaje v pfiloze nebyly uvedeny). Vysledné hodnoty napovidaji, ze vzdy
firma dluzila vyS$si financni obnosy, nez pohledavala. O prumérné dobé plateb
kratkodobych pohledavek a zavazkd se blize zminime v kapitole feSici ukazatele
likvidity.

Graf 6: Hodnoty zavazky a pohledavek po splatnosti (v tis. K¢)
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Zdroj: vlastni zpracovani

Horizontalni analyza pasiv

Vroce 2017 doSlo knavySeni dlouhodobého zavazku firmy o 134 %
(v absolutnich hodnotach o 1 028 000 K&) oproti roku pfedchozimu - pravdépodobné
z davodu potieby pofizeni dlouhodobého majetku, jehoz navyseni Ize z grafu (Vyvoj
polozek aktiv a pasiv) sou€asné také vypozorovat. Pfiloha ucetni zavérky udava vznik
zastavniho prava, jimz je zatizen majetek pofizeny formou uveéru, konkrétné z divodu
obnovy vozového parku spole¢nosti.

Do roku 2019 si vS§imame u vlastniho kapitalu klesajici tendence, od roku 2020
poté vidime opét rustovy charakter kfivky, zpasobeny zvySenim vysledku hospodareni
bézného ucetniho obdobi, jenz po dvou ztratovych letech, kdy do$lo k meziroénimu
poklesu az o 237 %, znovu dosahuje kladnych hodnot. S vysledky hospodafeni se

blize seznamime v nasledujici kapitole - Analyza vykazu zisku a ztraty.
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K velkym procentualnim zménam sice dochazi i u kategorie D - Casové rozliSeni
pasiv, kam fadime vydaje a vynosy pfistich obdobi. Ty vSak v absolutnich zménach
nedosahuji tak vysokych hodnot, aby mély pro nase vyhodnoceni financni situace

podniku zasadni vyznam.

6.2.2 Analyza vykazu zisku a ztraty

VERTIKALNi ANALYZA VYKAZU ZISKU A ZTRATY

,U vykazu zisku a ztraty a u vykazu cash flow se zpracovava zpravidla pouze
horizontalni analyza, nebot vertikalni analyza (tedy procentni rozloZeni nakladu,
vynosu prijmu a vydaji) ma vyznam zpravidla jako zpresriovani, zejména u interni
analyzy.” 3]

| pfes tuto informaci nyni nahlédneme do struktury nakladl, vynosua a vysledku

hospodafeni.

Tabulka 9: Vertikalni anaylza vykazu zisku a ztraty

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty - vynosy

2016 podl% 2017 podi% 2018 podi% 2019 podi% 2020  podil %
| trzby z vyrobkl a sluzeb 13950 96 16424 94 14539 95 14478 99 15827 9B
[ ostatni provozni vynosy 555 4 959 6 806 5 133 1 393 2
Vil ostatni finanéni vynosy 1 0 8 0 1 0 2 0 6 0
VYNOSY 14506 100 17391 100 15346 100 14613 100 16226 100
Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty - naklady
2016 podl% 2017 podi% 2018 podi% 2019 podi% 2020  podil %
A vykonova spotfeba 8667 57 9126 54 7710 48 7038 46 8158 51
D osobni naklady 5434 36 6194 37 6719 42 6718 44 6349 40
E Uprava hodnot v provozni oblasti 729 5 1130 7 1155 7 1047 7 982 6
F ostatni provozni naklady 372 2 400 2 348 2 282 2 323 2
J nékladové uroky a podobné néklady 40 0 39 0 56 0 58 0 63 0
K ostatni finanéni naklady 16 0 19 0 21 0 11 0 7 0
L dar z pfim( 0 0 0 0 0 0 0 0 2 0
NAKLADY 15258 100 16908 100 = 16009 100 15154 100 15904 100
Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat - vysledek hospodareni
2016 podil % 2017 podil % 2018 podi % 2019 podil % 2020 podil %
* provozni vysledek hospodareni -697 93 533 110 -587 89 474 88 408 119
* finanéni vysledek hospodareni -55 7 -50 -10 -76 1 -67 12 -64 -19
* vysledek hospodafeni pred zdanénim -152 100 483 100 -663 100 -541 100 344 100

Zdroj: vlastni zpracovani

Z vySe uvedené tabulky muzeme shrnout fakta:
o témér veskere vynosy vychazi z trzeb za vyrobky a za poskytnuté sluzby
38



e naklady jsou po vétSinu sledovanych obdobi tvofeny z poloviny vykonovou

spotfebou a druhu polovinou z osobnich nakladu

Pro vysledek hospodareni jsme vyuzili jako zaklad vysledek hospodafeni pred
zdanénim, ktery jsme poté procentualné rozdélili na provozni a financni Cast.
Z uvedenych dat muzeme konstatovat, Zze se podnik vénuje pouze své provozni
¢innosti a Cinnost finan¢ni svou zapornou hodnotou jen lehce nepfiznivé ovliviiuje
hospodarsky vysledek. Polozku, jez tento jev zplUsobuje, nalezneme v prostfedni ¢asti
tabulky - v fadku ,K“ pod nazvem ostatni financni naklady.

Vice informaci o vyvoji vysledku hospodareni zjistime v nasledujicich fadcich

z horizontalni analyzy.

HORIZONTALNIi ANALYZA VYKAZU ZISKU A ZTRATY

Tabulka 10: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat - vynosy

2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020
abs.A  relatA abs.A  relatA abs.A  relatA  abs.A | relatA
I trzby z vyrobku a sluzeb 2474 18 -1885 -11 -61 0 1349 9
I ostatni provozni vynosy 404 73 -153 -16 -673 -83 260 195
VI ostatni finanéni vynosy 7 700 -7 -88 1 100 4 200
VYNOSY 2885 20 -2045 -12 -733 0 1613 11

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat - naklady

2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020
abs.A  relatA abs.A  relatA  abs.A  relatA  abs.A | relatA
A vykonova spotfeba 459 5 -1416 -16 -672 -9 1120 16
D osobni naklady 760 14 525 8 -1 0 -369 -5
E  Uprava hodnot v provozni oblasti 401 55 25 2 -108 -9 -65 -6
F ostatni provozni naklady 28 8 -52 -13 2 1 41 15
J  nékladové Uroky a podobné naklady -1 -3 17 44 2 4 5 9
K ostatni finan&ni naklady 3 19 2 11 -10 -48 -4 -36
L dan z pfijm0 0 0 0 22
NAKLADY 1650 1 -899 -5 -787 -5 750 5

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat - vysledek hospodareni

2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020
abs.A  relatA abs.A  relatA abs.A  relatA  abs.A  relat.A
* provozni vysledek hospodaieni 1230 176 -1120 -210 113 19 882 186
* finanéni vysledek hospodafeni 5 9 -26 -5 9 2 3 1
**  vysledek hospodareni pfed zdanénim| 1235 164 -1146 -215 122 21 885 187

Zdroj: vlastni zpracovani
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Zaméfime-li se na vynosy, mUzeme si vS8imnout lehké kolisavosti u trzeb
Z vyrobku a sluzeb, které, jak jsme si jiz ve vertikalni analyze fekli, pfedstavuji vétSinu
veskerych vynosu. Mezi lety 2018-2019 doslo k poklesu trzeb, pfi€emz nejvice v roce
2018, a to o témér 1,9 milionu KE. Zména mezi lety 2019 a 2020 je vSak opét pozitivni
- narlst trzeb dosahl 1,35 milionu korun.

| kdyz u ostatnich vynosovych polozek doSlo k procentualné vyraznéjSim
zménam, neni zcela nezbytné dale analyzovat, jelikoz vime, ze tvofi zcela minimalni
podil celkovych vynosu.

Vyvoj celkovych nakladd probihal ve sledovanych obdobi obdobné jako vyvoj
vynosu. Mezi lety 2018-2019 firma ziskala pravdépodobné méné zakazek - tomu
nasvédCuje pokles polozek nakladl i vynosl a zména v roce 2020, kdy obé tyto
polozky opét narlstaji. Na pokles trzeb mohl mit vliv kromé poctu pfijatych zakazek
i stav poCtu zaméstnancu, kde, jak vidime, mezi rokem 2018 a 2019 doslo
k nejvyraznéjSim zménam. Prestoze vroce 2018 pracovalo v podniku nejvice
zaméstnancl za celé sledované obdobi, nebyl spinén nas predpoklad soucasného
navySeni trzeb. Tento fakt mizeme zdlvodnit - firma disponuje velmi nakladnou
technikou, jiZ musi byt zaméstnanci fadné proskoleni a jejiz obsluha vyZaduje
proskoleni a jistou zdatnost. Pfijeti zaméstnancu tedy neznamena okamzité navyseni

pocCtu pfijatych zakazek a trzeb.

Tabulka 11: Poc¢et zaméstnanct

2016 2017 2018 2019 2020
poCet zaméstnancu 15 16 17 12 14

Zdroj: vlastni zpracovani

V roce 2017 vzrostla poloZzka upravy hodnot v provozni oblasti o 55 %. V této
poloZce jsou obsazeny odpisy za pofizeny majetek, jehoz zvySenou hodnotu jsme
zhlédli v analyze rozvahy. Pfipominame, ze firma vyuziva zrychlenych odpisu, proto je
nejvysSi odepsana Castka na zaCatku od pofizeni majetku a postupné se snizuje.

Dalsi vyraznou zménu vyvoje zhlédneme ve sloupci 2017/2018 v fadku
»J U nakladovych uroku a podobnych nakladl, kdy doslo k jejich narlistu o 44 %.
Tento jev je spjat s narlstem ciziho kapitalu.

V neposledni fadé zhlédnéme i predposledni fadek horizontalni analyzy

nakladu - dan z pfijmu. VSimnéme si, ze ma firma az k roku 2019 za nami sledované
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vrve

hospodafeni za roky predchozi. Vroce 2020 vychazela dan z pfijmu pomérné
v nizkych hodnotach - 22 tisic K¢, toho bylo docileno uplatnénim odpist a ¢asti ztrat

z minulych let.

Veigwvivs

Graf 7: Naklady vs. vynosy
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Zdroj: vlastni zpracovani

V teoretické Casti bakalarské prace jsme si uvedli jednu mimoradnou polozku,
jejiz hodnotu je také velmi podstatné sledovat. Jedna se o pfidanou hodnotu, kterou,
jak jiz vime, ziskame nasledovné pomoci vzorce (s vyuzitim oznaceni fadkl vykazu
zisku a ztraty): pfidana hodnota = 1. + Il. - A. - B. - C. Mezi polozkami naSich ucetnich

vykazl se hodnoty Il., B. a C. nenachazi, vypocCtené hodnoty vychazeji takto:

Tabulka 12: Pridana hodnota

2016 2017 2018 2019 2020

I trzby z vyrobkl a sluzeb 13950 16424 14539 14478 15827
A vykonova spotieba 8667 9126 7710 7038 8158
PRIDANA HODNOTA 5283 7298 6829 7440 7669

Zdroj: vlastni zpracovani

Vyvoj pfidané hodnoty muzeme zhlédnout i v grafu ,Naklady vs. vynosy*, kde
vidime hodnotu trzeb v grafu spojnicovém a hodnotu vykonové spotieby, kterou od
trzeb pfi vypoltu odecitame, v grafu sloupcovém. Do grafu jsme vyznadili nejvyssi

pfidanou hodnotu, které podnik za poslednich 5 let dosahl. Z vysledkd v tabulce je
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evidentni, Ze v8echny hodnoty jsou vy3Si nez v 1. sledovaném roce. Rust pfidané
hodnoty znamena zvySeni hodnoty pfidané podnikem svym zpracovanim.

Podivejme se jesté na posledni oddil nasi tabulky - vysledek hospodafeni.

Graf 8: Horizontalni analyza vysledku hospodareni
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Zdroj: vlastni zpracovani

Jak jsme ve vertikalni analyze ovéfili, spoleCnost se vyhradné zabyva svou
provozni Cinnosti, jejiz podil je na vysledku hospodafeni, jak vidime v grafu vySe,
opravdu maximalni. K nejvyraznéjSimu propadu doslo vroce 2018, kdy zména
vysledku hospodafeni dosahovala az -215 % oproti roku pfedchozimu. PFiCinou této
ztraty byl vysoky pokles trzeb o necelé dva miliony korun, dale vysoka nakladova
polozka odpisu, které v tomto roce dosahovaly svého maxima, a zarover vime, Ze na
strané nakladu doslo kvuli naboru novych zaméstnancli ke zvySeni mezd a s tim
odvodl za socialni a zdravotni pojisténi a v neposledni fadé se podnik v pfiloze
k uCetni zavérce odkazuje i na stoupajici ceny energii a materialu. V nasledujicich
obdobi vidime pozitivni narlist, az k poslednimu sledovanému roku, kdy hodnoty
hospodarského vysledku mifi opét jiz ke kladnym hodnotam, dochazi k rastu trzeb
a umérné i k narustu nakladu.

Zda byl rok 2018 i pro ostatni podniky v tomto oboru naro¢ny a zda byly tyto
vykyvy v odvétvi stavebnictvi obvyklé, to ovéfime v kapitole na konci této prace, kde
srovname nas vybrany podnik s celym odvétvim.

Nez prejdeme kvypoltu pomérovych ukazatell, pfedvedeme si jesté

kategorizaci vysledku hospodareni. Pfi vypoétu pomérovych ukazatelll se v praxi
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nejCastéji vyuziva EBIT, neboli vysledek hospodareni pfed uroky a zdanénim, ktery je
vhodny pro porovnani podniki v pfipadé mozné odliSnosti danového prostiedi

a urokového zatizeni (zamezi tak pfipadnému zkresleni informaci).

Tabulka 13: Urovné zisku

Urovné zisku

2016 2017 2018 2019 2020
EAT (HV po zdanéni) -752 483 -663 -541 322
dan z pfijmu 0 0 0 0 22
EBT (HV pred zdanénim) -752 483 -663 -541 344
nakladové uroky a podobné naklady 40 39 56 58 63
EBIT (HV pred uroky a zdanénim) -712 522 -607 -483 407
odpisy dlouhodobého majetku 729 1130 1155 1047 977
EBITDA (HV pfed uroky, zdanénim a odpisy) 17 1652 548 564 1384

Zdroj: vlastni zpracovani dle zdroje [1]

V tabulce si mizeme vSimnout vyrazného rozdilu mezi hodnotou vysledku
hospodareni EBITDA, ktery je ocistén i o hodnotu odpist dlouhodobého majetku,
a hodnotou EBIT. Zanalyzy rozvahy jiz vime o patrném 2zvySeni hodnoty
dlouhodobého majetku z roku 2017 a s nim spojenym vrcholem odpisu roce 2018,

jejichz hodnota poté klesa.

6.2.3 Ukazatele zadluzenosti

Tabulka 14: Ukazatele zadluZzenosti

UKAZATELE ZADLUZENOSTI
2016 2017 2018 2019 2020
aktiva celkem 5388 6378 5600 4934 5560
o dlouhodoby majetek 1792 2921 2526 2003 1822
g vlastni kapital 3030 3317 2552 2011 2334
N cizi zdroje 2260 3002 2971 2863 3164
% dlouhodobé cizi zdroje 766 1794 1810 1753 1714
ND) nakladové uroky 40 39 56 58 63
! EBIT -712 522 -607 -483 407
1 celkova zadluZzenost 41,95 47,07 53,05 58,03 56,91
2 mira zadluzenosti 0,75 0,91 1,16 1,42 1,36
3 koeficient samofinancovani 0,56 0,52 0,46 0,41 0,42
4 podil dlouhodobych cizich zdroji na dlouhodobém kapitalu| 20,18 35,10 41,49 46,57 42,34
5 podil dlouhodobych cizich zdroj na cizich zdrojich 33,89 59,76 60,92 61,23 54,17
6 Urokové kryti -17,80 13,38 -10,84 -8,33 6,46
7 kryti dlouhodobého majetku vliastnim kapitalem 2,14 1,14 1,01 1,00 1,28
8 kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji 2,56 1,75 1,73 1,88 2,22

Zdroj: vlastni zpracovani
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V uvedenych tabulkach jsme si vzdy pfipravili hodnoty polozek z u€etnich
vykazl, s nimiz jsme ve vzorcich potom pracovali, a vysledky hodnot ukazatelt
vychazejici z provedenych vypoctu.

Spoleénost BBC-Soun s.r.o. vykazuje kazdym rokem zvy$ujici se celkovou
zadluzenost - od roku 2016, kdy se hodnota blizila ke 42 % do roku 2019, kdyz
dosahovala 58 %, potom v roce 2020 mirny pokles o 1 %. ZvySovani urovné zadluzeni
je zpUsobeno pfijimanim dalSich cizich zdroju do podnikani, procentualni hodnoty vSak
odpovidaji doporu¢enym hodnotam (30-60 %), proto pro nas jesté nemusi byt tento
fakt znepokojujici. Odpovéd na tuto otazku opét dostaneme az ve srovnani
s odvétvim. Jak vidime, podnik dava prednost dlouhodobym cizim zdrojim pfed
kratkodobymi, coz naznacuje konzervativni strategii financovani.

Vyhodnoceni ukazatele miry zadluZenosti vychazi z pfedchoziho hodnoceni,
kde jsme konstatovali, Ze se vyuziti cizich zdroji ve firmé navySuje. V pfipadé, ze by
firma chtéla banku zadat o poskytnuti Uvéru, je pro jeji rozhodnuti dalezité, aby se
tento ukazatel v asové fadé nenavysSoval.

V pfimé souvislosti s celkovou zadluZenosti mame doplrikovy koeficient
samofinancovani, jehoz vysledek by se mél pohybovat kolem 0,5 (v procentech kolem
50 %). Jak jiz vime z analyzy rozvahy, podil vlastniho kapitalu s pfibyvajicimi roky
mirné klesa a je zastoupen jiz zminénym cizim kapitalem.

,DuleZitym parametrem pro posuzovani dlouhodobé finan¢ni rovnovahy je
poZadavek, aby dlouhodoby majetek byl kryty dlouhodobym kapitalem.” [1] Tento
pozadavek analyzovany podnik splfiuje (hodnoty fadku ¢€.8 > nez 1), z hodnot v Fadku
C.7 vyplyva, ze firma uprednostriuje finanéni stabilitu pfed vy$Sim vynosem (hodnoty >
nez 1), nebot hradi i sv(j kratkodoby majetek vlastnim kapitalem.

Urokové kryti neni po vétsinu sledovanych obdobi splnéno (doporudena
hodnota v fadku €.6 by méla byt vy$si nez 5). V letech 2017 a 2020 firma dosahuje
odpovidajicich vysledku, které naznacuji dostateCné vytvareni ziskl pro splaceni
urokd z bankovnich uveérl, v ostatnich obdobich tomu tak neni a muzeme

predpokladat, Ze se firma potykala s finan¢nimi problémy.
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Graf 9: Celkova zadluzenost
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Zdroj: vlastni zpracovani dle zdroje [1]

6.2.4 Ukazatele likvidity

Tabulka 15: Ukazatele likvidity

2019 2020

UKAZATELE LIKVIDITY

2016 2017 2018 2019 2020

obézna aktiva
penézni prostiedky
kratkodobé pohledavky

lo vzorcq

3 566 3433 3057 2903 3717
1553 1856 2427 1561 3139
2000 1577 630 1342 578

5 kratkodoby finanéni majetek

! kratkodobé zavazky 1494 1208 1161 1110 1450
9 ¢isty pracovni kapital 2072,00 2225,00 1896,00 1793,00 2267,00
10 ukazatel kratkodobé financni stability 58,10 64,81 62,02 61,76 60,99
11 ukazatel likvidity 3.stupné 2,39 2,84 2,63 2,62 2,56
12 ukazatel likvidity 2.stupné 2,38 2,84 2,63 2,62 2,56
13 ukazatel likvidity 1.stupné 1,04 1,54 2,09 1,41 2,16

Zdroj: vlastni zpracovani

Pro vypocty ukazatell likvidity potfebujeme znat hodnoty &istého pracovniho

kapitalu, ktery, pokud je kladny, oznacujeme jako ,financni polstar“. Vysledné hodnoty

se zdaji byt pro podnik pfiznivé - pokud od obézného majetku odecteme kratkodobé

zavazky, které jsou jim financovany, ziskavame penézni rezervu, s niz musi podnik

pokryt dalSi své potfeby. Zda je tato rezerva dost velika, to ovéfuje ukazatel kratkodobé

finanéni stability. Vysledné hodnoty sice pfesahuji doporu¢enou hodnotu 30-50 %,

ale ne v negativnim slova smyslu - vysledky naznacuji vySSi finan¢ni stabilitu

spolecCnosti, pfekapitalizaci spole¢nosti, a zaroven potvrzuji, Ze firma nema potize se

splacenim svych kratkodobych zavazku.
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Ukazatel likvidity tfetiho stupné vyjadfuje nasobek, jakym je firma schopna
hradit své bézné zavazky. Podnik splfiuje doporu¢enou hodnotu (1,5-2,5) nebo ji lehce
prevySuje. Lehce zvySené hodnoty poukazuji na zvySenou hodnotu Cistého pracovniho
kapitalu a dobrou platebni schopnost podniku.

Ukazatel pohotové likvidity (2.stuperi) doporu¢enym hodnotam (1-1,5) zcela
neodpovida. Hodnoty vychazi velice podobné nebo dokonce stejné jako u pfedchoziho
ukazatele, toho si mizeme vSimnout v grafu nize, kde se kfivky ukazatelll 2. a 3.stupné
vzajemné prekryvaji. Divodem jsou zasoby, které podnik kromé roku 2016 nevytvafi,
proto se ani vysledky nemohou vyrazné liSit. Vy8Si hodnota mize naznacCovat
neefektivni vyuziti pohotovych prostiedku, které jsou ve formé& obéznych aktiv
k dispozici.

U likvidity 1.stupné si mizeme vS8imnout, Ze z velké Casti sledovaného obdobi
je lehce pfevySena horni mez doporucené hodnoty (0,9-1,1). Progresivni vysledky jsou
zpusobeny pfilivem penéznich prostfedkd, které by mély byt ucelné vyuzity. V roce

vrwve

pohledavek, jejichz ¢ast byla pravdépodobné v roce nasledujicim splacena.

Graf 10: Ukazatele likvidity
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Zdroj: vlastni zpracovani dle zdroje [1]
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6.2.5 Ukazatele rentability

Tabulka 16: Ukazatele rentability

UKAZATELE RENTABILITY

2016 2017 2018 2019 2020
EBIT -712 522 -607 -483 407
trzby z vyrobku a sluzeb 13950 16424 14539 14478 15827
naklady 15258 16908 16009 15154 15904
o pohledavky 2000 1577 630 1342 578
o aktiva celkem 5388 6378 5600 4934 5560
8 EAT (HV po zdanéni) -752 483 -663 -541 322
i) vlastni kapital 3830 3317 2552 2011 2334
;8 Uplatny kapital = vlastni kapital + cizi zdroje nesouci urok | 6090 6319 5523 4874 5498
! dlouhodobé cizi zdroje 766 1794 1810 1753 1714
14 rentabilita trzeb (ROS) -5,10 3,18 -4,17 -3,34 2,57
15 rentabilita naklad( -4,67 3,09 -3,79 -3,19 2,56
16 nakladovost (ROC) 105,10 96,82 104,17 103,34 97,43
17 objem nerealizovanych trzeb 14,34 9,60 4,33 9,27 3,65
18 rentabilita celkového viozeného kapitalu (ROA) -13,21 8,18 -10,84 -9,79 7,32
19 rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) -19,63 14,56 -25,98  -26,90 13,80
20 rentabilita celkového investovaného kapitalu (ROCE) -11,69 8,26 -10,99 -9,91 7,40
21 rentabilita investovaného kapitalu (ROI) -92,95 29,10 -33,54  -27,55 23,75

Zdroj: vlastni zpracovani

V tabulce vySe mame zobrazené ukazatele rentability, neboli ukazatele
schopnosti podniku vytvaret zisk za pomoci investice kapitalu.
Zhlédneme-li ukazatel rentability trzeb, mizeme konstatovat, Zze stavebni

podnik BBC-Soun s.r.o. nebyl ve vSech sledovanych obdobi trvale ziskovy. Nejnizsi

v v

v v

2017 firma investovala (za pomoci uvéru) do obnovy vozového parku. V tomto roce
prinesly trzby nejvyssSi zisk za celé sledované obdobi. Navrat ke kladnym hodnotam
v roce 2020 interpretujeme jako pozitivni znameni dobré produkéni sily a tedy i vySSi
ziskovosti podniku. Celkova kolisavost trzeb mize byt zpdsobena zmé&nami na trhu
v ramci odvétvi stavebnictvi, tyto vykyvy, jak jsme jiz uvedli, proto pozdé&ji v ramci
porovnani podnik s odvétvim ovéfime.

K rentabilité trzeb zpravidla pfikladame i doplhkové ukazatele - ROC
(nakladovost) a objem nerealizovanych trzeb. JizZ zminénému vyvoji rentability logicky
odpovida i vyvoj nakladovosti, nebot’ v roce 2016, 2018 a i 2019 pfesahuje 100 %, tzn.,
Ze podnik je v téchto letech ztratovy, nebot vynaklada vice nakladl, nez zpét ziskava.

Podilem pohledavek na trzbach jsme zjistili objem nerealizovanych trzeb, jenz by se
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mél spravné pohybovat kolem 20 %. Z vysledk( tohoto ukazatele vyplyva, ze se
pohledavky vzdy podili na trzbach z méné nez 14 %, v roce 2020 dokonce ze 3 %.
Duvodem je pravdépodobné velké snizeni pohledavek a s tim souvisejici inkaso od
zakaznikd, které se projevilo vySSimi pfijmy penéznich prostiedka.

Kolik zisku pfipada na jednotku celkovych nakladd, to nam fika ukazatel
rentability nakladd. Vysledky tohoto ukazatele jsou podobné rentabilité trzeb -
procentualné opét vidime narust zisku v roce 2017 a poté v roce 2020, kdy spole€nost
vykazuje jak vySSi vynosy za poskytnuté sluzby, tak mirné zvySené i naklady.

Na jiz zminéné roky se muzeme odkazat i pfi vyhodnoceni ROE a ROA, kdyz
jsme zaznamenali ve srovnani téchto dvou hodnot vyssi rentabilitu vliastniho kapitalu,
coz nam signalizuje zlep$eni finanéniho hospodafeni podniku. Klesajici tendence
v letech 2018 a 2019 nemulzeme kladné zhodnotit. ,Vyvoj ukazatele naznacuje
problémy v praci managementu nejen z hlediska efektivniho vynakladani financnich
prostredku, ale také neefektivni fizeni financnich zdroju.” [3]

Na zaveér si predstavime jesté rentabilitu kapitalu, pficemz vime, Ze do rentability
investovaného kapitalu zahrnujeme pouze dlouhodobé zdroje, oproti tomu rentabilita
uplatného kapitalu (ROCE) pracuje s veSkerym zpoplatnénym kapitalem, tedy
roce, nasledoval rok 2017, kde byly prostfedky efektivné vyuzity, rentabilita
investovaného kapitalu dosahla svého maxima - az 29 %, poté mezi lety 2018 a 2019
opét pokles ziskovosti a az v roce 2020 opét narust ziskovosti vlozenych prostiedkd,

ktery dosahoval téméf 7,5 %.

Graf 11: Ukazatele rentability

Ukazatele rentability

30,00
20,00
10,00

0,00 —_______.-' - e o —
-10,00
-20,00
-30,00 2016 2017 2018 2019 2020
-40,00
-50,00
=—rentabilita trzeb (ROS) rentabilita celkového vioZzeného kapitalu (ROA) rentabilita viastniho kapitalu (ROE)

Zdroj: vlastni zpracovani dle zdroje [1]
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6.2.6 Ukazatele aktivity

Tabulka 17: Ukazatele aktivity

UKAZATELE AKTIVITY
2016 2017 2018 2019 2020
g trzby z vyrobku a sluzeb 13950 16424 14539 14478 15827
N aktiva celkem 5388 6378 5600 4934 5560
% dlouhodoby majetek 1792 2921 2526 2003 1822
50 kratkodobé pohledavky 2000 1577 630 1342 578
! kratkodobé zavazky 1494 1208 1161 1110 1450
22 obrat celkovych aktiv 2,59 2,58 2,60 2,93 2,85
23 obrat dlouhodobého majetku 7,78 5,62 5,76 7,23 8,69
24 obratovost pohledavek 6,98 10,41 23,08 10,79 27,38
25 doba obratovosti pohledavek 51,61 34,57 15,60 33,37 13,15
26 obratovost zavazku 9,34 13,60 12,52 13,04 10,92
27 doba obratovosti zavazku 38,55 26,48 28,75 27,60 32,98

Zdroj: vlastni zpracovani

Obrat celkovych aktiv hodnotime pozitivné, vysledné hodnoty ve vSech
sledovanych obdobi pfevySuji minimalni doporu€enou hodnotu 1 a zaroven se
postupné zvysuji, z ehoz vyplyva, Ze podnik se svym majetkem efektivné hospodafri.
Zaméfime-li se z kategorie aktiv pouze na dlouhodoby majetek, zhlédneme mirny
pokles obratovosti v roce 2017, kdy firma pofidila dlouhodoby majetek.

Vyvoj obratovosti pohledavek a zavazki muizeme interpretovat v souvislosti
s dobou jejich obratu, kterou ziskame pfevracenou hodnotou obratovosti vynasobenou
360. Doba obratovosti definuje pocCet dni, za kolik je pohledavka nebo zavazek
uhrazen.

V podniku BBC-Soun s.r.o. se vyrazné snizila doba obratovosti kratkodobych
pohledavek - z téméF 52 dni na 13, coZ nam muze signalizovat, Ze firma dohlizi na
vCasné uhrady faktur za své zakazky a zrychlila se tak Uhrada od zakazniku.

Co se tyCe doby obratu zavazk( - pokud predpokladame dobu splatnosti 30 dni,
vysledky nam naznacuji, Zze firma v priméru hradi své zavazky v terminu.

Z hlediska doby obratovosti mizeme konstatovat, Ze je firma finanéné stabilni,
nebot doba obratovosti zavazki v poslednim sledovaném obdobi vicenasobné
prevysSuje dobu obratovosti pohledavek. Jak mizeme vidét v grafu, zatimco prevazné
klesa doba obratovosti pohledavek (hodnotime pozitivné), sou€asné lehce vzrista
i doba obratovosti zavazku, jinak fe€eno dfive dochazi k zaplaceni faktur od zakazniku
nez splaceni zavazku firmy. Tento poznatek maze byt k uzitku potencialnim véfitelim,
ktefi si ovéruji dodrzovani obchodnich podminek, respektive v€asné uhrady splatek
od dluznikd [3].
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Tabulka 18: Ukazatele aktivity
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Zdroj: vlastni zpracovani dle zdroje [3]

6.2.7 Srovnani vybranych ukazateli v ramci odvétvi

Posledni ¢asti nasi analyzy podniku je jeho srovnani v ramci odvétvi, kde se
dozvime, zda jsou vybrané hodnoty ukazatell v ramci odvétvi pfiméfené ¢&i nikoliv,
a jak finan¢ni hospodareni podniku obstava ve srovnani s primérnymi hodnotami
konkurence. Pro analyzu jsme vybrali vzdy jednoho nebo dva zastupce z kategorie
ukazatell FeSici tutéz problematiku a vystihujici danou situaci.

Nedilnou soucasti budou opét tabulky hodnot a grafy se znazornénim vyvoje
vybranych ukazateld.

Data urCena ke konfrontaci s analyzovanym podnikem ziskdme na webovych
strankach Ministerstva primyslu a obchodu, kam byvaji pravidelné pravé pro tyto ucely
ukladany tabulky a pfehledy. BohuZel posledni zvefejnéna data zaznamenavaji rok
2019, proto nebudeme schopni posledni rok analyzy podniku porovnat. | presto

vyuzijeme znamych dat od stavebniho podniku - alespori k predikci vyvoje situace. [13]

ZADLUZENOST

Prvnim ukazatelem, ktery budeme konfrontovat, je zakladni ukazatel
charakterizujici zadluZenost - tedy ukazatel celkové zadluZenosti. Ten v ramci
stavebnictvi dosahuje 53-55 %. Z grafu je u podniku patrna rostouci tendence mezi
lety 2016-2019, kdy byly zfejmé firmé poskytnuty vétsi obnosy formou uvéru. | pres
tuto skuteCnost si dovolime hodnotit vysledky jako povzbudivé, protoze vidime, ze se
podnik stale drzi okolo priméru v daném odvétvi.
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Graf 12: Celkova zadluzenost
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LIKVIDITA

Jako zastupce pro porovnani likvidity podniku jsme zvolili ukazatel likvidity
3.stupné, ktery nam prozradi, kolikrat obézny majetek pokryva kratkodobé zavazky,
jinak fe€eno, jak je firma financné spolehliva a schopna pokryt své zavazky splatné do
12 mésicl. Jak vidime v tabulce hodnot, podnik i odvétvi splfiuji minimalni
doporu€enou hodnotu (1,5-2,5), pficemz vySSi miry likvidity vykazuje nas analyzovany

podnik.

Graf 13: Ukazatel likvidity 3.stupné
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RENTABILITA

Rentabilita trzeb podniku je ve srovnani s odvétvim podprimérna. V ramci
odvétvi vidime relativné konstantni hodnoty pohybujici se kolem 6-8 %. Vysledky
rentability podniku se vSak zdaji byt do budoucna pozitivni, vysledna kfivka roste

a naznacuje tak vyssi ziskovost oproti rokiim pfedchozim.

Graf 14: Rentabilita trzeb
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Ze spojnicového grafu (rentability celkového kapitalu) zobrazujici kfivku
stavebniho odvétvi jsou patrné mirné ekonomické zmény, které mohly v roce 2018
pocitit podniky napfi¢ odvétvim. U menSich podnikl i takové drobné zmény mohou
vyvolat vyraznéjsi dopady, které zde vidime na pfikladé rentability podniku. TentyZ rok
doslo ve firm& BBC-Soun s.r.o. k vyraznému poklesu vynosd za mirné (oproti
pfedchozimu roku) snizenych nakladl. To zpusobilo pokles zisku, jenz vSak netrval
dlouho - v roce 2019 sice stale pretrvaval pokles vynosu, ale byl umérné vyvazen i
snizenymi naklady, proto ma kfivka lehce rostouci tendenci. Pokud by vysledné
hodnoty v odvétvi zustaly i v roce 2020 kolem praméru 5,5 %, mohli bychom kromé
roku 2017 ,pozdvihnout® i rok 2020 a oznacit jej u podniku jako nadpriimérny. Tyto
roky se vyznacuji vyssi ziskovosti a zaroven, jak jsme v rozvaze zaznamenali, i vySSi

hodnotou majetku.
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Graf 15: Rentabilita celkového vioZzeného kapitalu
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AKTIVITA

Posledni dosud neporovnanou sekci ukazatel(l jsou ukazatele aktivity, z nichz
jsme pro konfrontaci zvolili ukazatel obratu definujici nasobek, kolikrat by byla trzbami
vytvofena celkova aktiva. Vysledny pomér trzeb za vyrobky a sluzby ku celkovym
aktivim podniku vychazi vice nez uspokojivé. Z grafu je zfejmé, Ze hodnoty podniku

dvakrat az tfikrat pfevySuji pramér celého odvétvi.
Graf 16: Obrat celkovych aktiv
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6.3 Souhrn vysledku analyzy podniku

Analyzu jsme zacali horizontalni a vertikalni metodou. Vertikalni metoda
pfedstavuje procentni rozbor uc€etniho vykazu, horizontalni analyza nas informuje
o trendu hospodareni, jenz mizeme zjiStovat jak relativnimi, tak i absolutnimi rozdily.
Z analyzy rozvahy vyplynul od roku 2017 pomérné staly pomér (2:3) mezi
dlouhodobym a kratkodobym majetkem, pficemz jsme zaznamenali, ze v roce 2017
doslo kinvestici do obmény vozového parku spoleCnosti a hodnota polozky
dlouhodobého hmotného majetku timto vzrostla o 1 129 000 K¢&. Podil dlouhodobych
aktiv na celkové bilanéni sumé od roku 2017 klesa (divodem je odepisovani majetku)
a dochazi k postupnému nartistu majetku obézného, jenz je v nejvyssi mife zastoupen
v poslednim sledovaném roce. Vy$Si hodnota penéznich prostfedkl sice signalizuje
solventnost podniku, dlouhodobé ji vSak nemuzeme doporucit - ukladani majetku v této
formé& neni tou spravnou hospodarnou volbou, penézni prostiedky by mély byt
reinvestovany, nebot pravé dlouhodoby majetek obecné pfinasi vysSi vynosy.
Analyzou pasiv jsme zaznamenali rovhomérné rozlozeni zdroju financovani, pficemz
doSlo pomérové k mirnému narustu ciziho kapitalu oproti vlastnimu. V obdobi 2016-
2017 vlastni kapital vzristal, poté doslo k poklesu, ktery byl pravdépodobné
kompenzovan vétsim vyuzitim cizich financénich zdroja.

Z vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty jsme se dozvedéli, ze témer 94-99 %
vynosu je z trzeb z vyrobkl a sluzeb a rozlozeni nakladi mezi vykonovou spotfebu
a osobni naklady je celkem rovhomérné. Analyza trendu nam poté prozradila, ze po
dvou poslednich ztratovych letech (2018 a 2019), podnik opét dosahuje vyrazné
lepSich, pozitivnich vysledku. Pfi¢inou téchto zapornych vysledkl hospodareni byl
vysoky pokles trzeb (oproti roku 2017 o témér 2 mil. K&), dale vysoka nakladova
polozka odpisu, zvySené mzdy a s tim i odvody za socialni a zdravotni pojisténi
a v neposledni fadé stoupajici ceny energii a materialu.

Z vysledkl ukazatele celkové zadluzenosti vyplynulo, ze podnik pfesné odpovida
doporu¢enym a zaroven i odvétvovym hodnotam - vysledky ukazatele se ve stavebni
firmé& BBC-Soun s.r.o. pohybuji mezi 42 az 58 %. Zvy$ovani zadluZeni od roku 2016
do roku 2019 odpovida pfijeti cizich zdroji do podnikani. Podnik v roce 2017 pofridil
majetek na uveér, jehoz hodnotu pravdépodobné navysoval pro prekonani dvou vyse
uvedenych ztratovych obdobi. Dulezitym ukazatelem a pozadavkem pro finanéni

rovnovahu je kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji, jehoz hodnoty vychazi

54



vice nez dobré. DalSi ukazatele zadluzenosti nam naznacuiji, ze podnik pfed vynosem
preferuje stabilitu podniku, nebot’ svym vlastnim kapitalem pokryva i obézna aktiva.

Jak vyplyva z ukazatelu likvidity, podnik nema problém se splacenim
kratkodobych zavazk( a vyznaluje se dobrou platebni schopnosti. To mohou
dosvédcit i vysledky srovnané s odvétvim, kde podnik svymi vysSimi hodnotami
prfesahuje dosazené vysledky u stavebnictvi. Ukazatel likvidity 2. stupné vychazi témér
v totoZznych hodnotach jako ukazatel 3. stupné. Dlivodem je fakt, Ze podnik zadné
zasoby nevytvari, jelikoz material, nafadi a jiné potfebné polozky pofizuje pro
okamzitou spotifebu. Hodnotu zasob (13 tis. KE) evidujeme pouze v roce 2016, kdy se
jednalo pravdépodobné jen o nutnou potfebu pro zachovani kontinuity vystavby.
Mozny prostor pro zlepSeni se nabizi u obézného majetku, ktery, jak jiz bylo dfive
naznaceno, neni zcela efektivné vyuZit.

Co se tyCe ukazatell rentability, i ty mizeme v poslednim sledovaném roce
hodnotit pfiznivé. Mezi lety 2018 a 2019 jsme v grafu evidovali klesajici tendenci, ktera
nam mohla naznacCit problémy z hlediska efektivity fizeni finanénich zdroja. Tyto
problémy firma uspésné prekonala, ,nabrala sily“ a dopracovala se opét k ziskovosti
podniku (vybrané hodnoty k roku 2020: rentabilita trzeb 2,6 %, nakladovost 97,5 %,
rentabilita aktiv 7,3 %, rentabilita vlastniho kapitalu 13,5 %). Pro srovnani podniku
s odvétvim jsme jako reprezentativni ukazatele zvolili ukazatel rentability trzeb
a rentability celkového vlozeného kapitalu. Mizeme konstatovat, Ze je rentabilita trzeb
ve srovnani s odvétvim podprimérna, ale jak jiz bylo feceno, kfivka opét nabira
rostouci smér a pokud byl i rok 2021 ve firmé takto uspé&sny, muze mit jiz dnes zcela
jinych vysledku srovnatelnych s primérem ve stavebnictvi. Rentabilita celkového
vloZeného kapitalu (ROA) hodnoti produkéni silu podniku a ve stavebnictvi dosahuje
kolem 5-6 %. PF¥i srovnani analyzovaného podniku s odvétvim vychazeji hodnoty
v roce 2016, 2018 a 2019 podprumérné, zejména protoze podnik vykazoval zaporné
vysledky hospodareni. V uspésném ziskovém roce 2017 podnik dosahoval lehce
nadpriimérné hodnoty 8,2 % a vroce 2020, kdy vSak jeSt€ nezname analytické
vysledky od Ministerstva pramyslu a obchodu, si troufneme (pfi znalosti aktualni kfivky
ROA) fici, Ze je jiz hodnota ziskovosti aktiv podniku po ztratovych obdobich opét
srovnatelna s primérem.

S pomoci ukazatell aktivity jsme ziskali informace o obratu aktiv a o dobach
obratu kratkodobych pohledavek a zavazkl. Z analyzy vySlo najevo, Ze se vyrazné

zkratila pramérna doba uhrady faktur od zakaznikd (z puvodnich 52 dni na 13)
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a nepatrné vzrostla doba obratovosti zavazku. Tento jev je pro firmu pozitivni, nebot
ziskava dfive zaplacené své vystavené faktury, nez sama zaplati dodavatelum.
Ukazatel obratu aktiv vyjadfuje nasobek, kolikrat by byla trzbami vytvorfena celkova
aktiva. Vysledné hodnoty jsou v konfrontaci s odvétvim povzbudivé, jelikoz dvakrat az
tfikrat prevySuji pramérné hodnoty v odvétvi.

Z provedené analyzy vyplyva, Ze se hospodareni podniku za posledni dva roky,
potize se splacenim zavazkd ani svysokou mirou zadluzenosti. U firmy
BBC Soun s.r.o. jsme zaznamenali (zejména v poslednim sledovaném roce) vys$si
objem obéznych aktiv, ktery jsme v ramci zavéreCnych doporuceni okomentovali.
Situaci v podniku timto hodnotime za pfiznivou. Analyzovany stavebni podnik byl pro
nas pfi praci na finan¢ni analyze zajimavy, jelikoZ se nedrzel pouze doporucenych

vrwvse

treba patrat a jejichz opodstatnéni je velmi dulezité spravné urcit.

7 Zaver

Cilem bakalarské prace bylo zprvu shrnout informace o podkladech pro
provedeni finan¢ni analyzy a zaroven predstavit jejich vyuZiti pomoci metod
a ukazatell, které nam poskytnou nahled do finanéniho zdravi podniku. Tuto
teoretickou Cast jsme za pomoci odborné literatury zpracovali a nasledovala ¢ast
prakticka, kde jsme se zaméfili na konkrétni podnik, na némz jsme poznatky ziskané
z teoretické casti aplikovali. Na zavér prace uvadime vyhodnoceni vysledk
zanalyzovaného podniku a pfedstavime navrhy na zlepSeni stavajici situace.

Pro analyzu jsme si zvolili stavebni podnik s dlouholetou tradici BBC-Soun s.r.o.
zameéreny predevSim na praci s diamantovou technikou. Podnik byl zalozen v roce
1992 za spoluucCasti némecké spoleCnosti Longyear, jez se na tuto techniku
specializovala, a od roku 1998 funguje jizZ samostatné. Kromé vrtacich a fezacich praci
firma nabizi fadu dalSich sluzeb z tohoto oboru, jejichz vycet (v€etné referenénich
zakazek) nalezneme na webovych strankach podniku.

Pro rozbor jsme vyuzili data z portalu justice.cz, kde jsme stahli potfebnou
dokumentaci - u€etni zavérky a jejich prilohy za obdobi poslednich 5 let, ktera by pravé

méla vystihnout posledni vyvoj hospodareni podniku.

56



Finan&ni analyza zahrnuje nespocet dalSich ukazatell a jejich soustav, pro které
v této bakalarskeé praci bohuzel jiz nebyl prostor a které by nas obeznamily s dalSimi
skuteCnostmi, na néz jsme jesté v prubéhu analyzy nenarazili. Proto, pokud bude

prilezitost, tento nadstandard zpracujeme v ramci dalSi studentské prace.

8 Seznam pouzitych zkratek

A aktiva

CUs Ceské ugetni standardy

DFM dlouhodoby finanéni majetek
DHM dlouhodoby hmotny majetek
DNM dlouhodoby nehmotny majetek
E vlastni kapital

EAT Cisty zisk

EBIT zisk pfed uroky a zdanénim

EBITDA zisk pred uroky, zdanénim a odpisy

EBT zisk pfed zdanénim

NACE Statisticka klasifikace ekonomickych €innosti
r naklady na vlastni kapital

ROA rentabilita celkového vlozeného kapitalu
ROC nakladovost

ROCE rentabilita celkového investovaného kapitalu
ROE rentabilita vlastniho kapitalu

ROI rentabilita investovaného kapitalu

ROS rentabilita trzeb

S trzby

ZK zakladni kapital
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