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Anotace
Tato bakalarska prace se zaméruje na provedeni financni analyzy na konkrétnim podniku a tim
zhodnoceni jeho financni situace a navrhnuti doporuceni pro nasledujici strategii. Nejdfive

jsou vsak predstaveny metody finanéni analyzy teoreticky a az nadsledné prevedeny do praxe.

Anotation

This bachelor thesis is focused on implementation of financial analysis on a selected company,
thereby ascertaining it’s financial situation and proposing recomendations for the following
stratégy. Firstly, however, the methods of financial analysis are presented theoretically and

after that used on practical example.
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1. Uvod

Finan¢ni analyza je naprosto nepostradatelnou soucdsti pro fizeni jakéhokoliv podniku, proto
pro vSechny mize byt dllezitéjsi, nez se na prvni pohled zdd. Naprosto bézné provadi jakousi
analyzu kazdy z nas na denni bazi, kdy se chystdme na ndkup, chceme si odkladdat penize

stranou, nebo planujeme rozpocet jakychkoliv vydaji pro sebe nebo domacnost.

Pro firmy, coZ je obecné sektor, kterému se v této praci budu vénovat, je finanéni analyza zcela
klicova. Dokaze totiz odhalit vznikajici problém, zobrazit slaba mista a mista pro zlepseni, i
poukdazat na konkurencni vyhodu, které se da vyuzit. Vystupt z financni analyzy vyuzivaji ¢asto

také investofi, ktefi na zdkladé téchto dat vybiraji firmu, do které vlozi sv(j kapital.

Cilem prdace je provést finanCni analyzu na vybraném podniku, zhodnotit finan¢ni situaci

v podniku a navrhnout mozné kroky pro zlepseni do budoucna.

Prace je rozdélena na ¢ast teoretickou, kde si pfiblizime zdroje a ¢asti, ze kterych se finanéni
analyza tvofri a sklada a na c¢ast praktickou, kde se tyto postupy prevedou do praxe a aplikuji

se na konkrétni firmu.

Pro analyzu jsem si vybral firmu Strabag a.s., cozZ je velmi znama firma pUsobici ve stavebnictvi.
A na zavér bude provedeno vyhodnoceni finan¢ni analyzy této firmy a z néj navriena

doporuceni, ktera mohou vést ke zlepSeni situace a vykonnosti podniku.
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2. Financni analyza

Pro termin finan¢ni analyza existuje mnoho definic, ale vSechny stoji na stejnych principech.
Jednd se o soubor metod, podle kterych se posuzuje finanéni zdravi podniku. Tim, Ze jsme
schopni zjistit finanéni situaci v podniku, tak zjistime rovnéz silné a slabé finanéni stranky
daného podniku. Diky témto zjisténim firma viceméné dostane navod, jak zlepsit svou pozici
na trhu, ¢i jak se vyhnout krachu. A to jak pro tvorbu kratkodobych rozhodnuti, tak

dlouhodobych strategii.

Napriklad definice podle Sedlacka zni, Ze finan¢ni analyza je: ,metoda hodnoceni finan¢niho
hospodareni podniku, pri které se ziskana data tfidi, agreguji, poméruji mezi sebou navzajem,
kvantifikuji se vztahy mezi nimi, hledaji kauzalni souvislosti mezi daty a urcuje se

jejich vyvoj.“ 1
Zdroje

Samoziejmé je v zajmu firmy, ktera chce analyzu provést, aby poskytla analytikovi kvalitni
zdroje pro provedeni analyzy. Vyhodu bude mit zcela jisté interni analytik oproti externimu,

jelikoz se v situaci daného podniku bude Iépe orientovat.

»Kvalita informaci, kterd podminiuje uspésnost financni analyzy, do znacné miry zavisi na

pouZiti vstupnich informaci.” ?

Hkvalitni podklady jsou alfou a omegou dobré finanéni analyzy. Sebelepsi metoda nebo

technika analyzy nem(ze poskytnout ze $patnych podkladd hmotné vysledky.” 3

Zakladni zdroje pro analyzu jsou rozvaha, vykaz zisk( a ztrat, cash flow (prehled penéznich
tok(l), prehled o zméndch vlastniho kapitalu a pfiloha Ucetni zavérky. A zdroje pro analyzu
v praktické ¢asti této prace jsou z vefejné dostupnych informaci na webu ,justice.cz” a uéetni

zavérky byly zpracovany externé.

L SEDLACEK, J. Finanéni analyza. 1. vyd. Brno: Computer Press, 2007. 154 s. ISBN 978-80-251-1830-6.

2 RGEkova, P. (2019). Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi (6. vyd.). Praha, Cesko: Grada
Publishing a.s.

3 MRKVICKA, J., KOLAR, P. Finanéni analyza. 2. vyd. Praha, Aspi a. s. 2006. 228 s. ISBN 80-7357-219-2.
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Rozvaha

Tento ukazatel zobrazuje financni a majetkovou strukturu k danému datu. Respektive
zobrazuje kryti majetku rdznymi zdroji financovani. Musi se vytvofit bilance, kdy majetek ve

formé aktiv musi byt kryty kapitalem ve formé pasiv, tzn. musi platit rovnice aktiva = pasiva.*

Rozvaha je béiné sestavovana jednou rocné, ale je mozné ji sestavovat Castéji, popripadé pfi
urCitych mimoradnych udalostech. A to konkrétné pfi zaloZeni podniku, zméné pravni
struktury podniku, rozdéleni podniku, likvidaci, fuzi a v téchto pfipadech se jedna o rozvahu

mimoradnou.

Vykaz zisk( a ztrat

Neboli vysledovka ,zachycuje pohyb vynost a ndkladl, nikoliv pohyb pfijmd a vydaja“.
Zpracovava Udaje za urcité obdobi a pfi jeho sestaveni se pouziva akrudlni princip, coz
znamena, Ze jednotlivé transakce jsou zaznamenavany v obdobi, jehoz se ¢asové i vécné tykaji.

Na konci dostaneme vysledek hospodafeni za urcité obdobi.”

Vynosy — Penézni ¢astky ziskané podnikem v daném obdobi bez ohledu na to, zda byly v tomto

obdobi inkasovany.

Naklady — Penézni ¢astky vynalozené podnikem pro ziskani vynost v daném obdobi bez ohledu

na to, zda byly v tomto obdobi zaplaceny.

Vysledek hospodareni — Rozdil mezi vynosy a naklady, coz ukazuje, zda je podnik ve ztraté

nebo zisku.®

4 SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a finanéni Fizeni pro neekonomy. Praha: Grada, 2008. Expert. ISBN 978-
80-247-2424-9.

> RUCKOVA, Petra, Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. roz$. vyd. Praha: Grada, 2010.
Finanéni fizeni. ISBN 978-80-247-3308-1.

6 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Finanéni analyza: komplexni
pruvodce s priklady. 3., kompletné aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017. Prosperita firmy.
ISBN 978-80-271-0563-2.
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Cash flow

Jednad se o finanéni vykaz, ktery ukazuje pfijmy a vydaje firmy za urcité obdobi a tim sleduje,
jak se meéni hotovostni zasoba spolec¢nosti vtomto obdobi. Je to nastroj, pro hodnoceni
financ¢niho zdravi podniku a jeho schopnosti generovat hotovost. Umoziuje vSsem investoriim,
bankdam, ¢i jinym zainteresovanym stranam sledovat penézni toky ve spole¢nosti, srovnavat

vyvoj v rliznych obdobich a také porovnavat vykonnost spolec¢nosti s konkurenci.

Cash flow z provozni Cinnosti ukazuje pfijmy a vydaje spojené s hlavni ¢innosti podniku.

Napfiklad ndkup a prodej zbozi, ¢i placeni dani.

Cash flow z investi¢ni Cinnosti zobrazuje pfijmy a vydaje, které se tykaji investovani firmy.

MuzZe to byt nakup a prodej investi¢nich aktiv, majetku nebo zafizeni.

Cash flow z finanéni ¢innosti je ¢ast vykazu cash flow, kterd se zaméruje na prijmy a vydaje
spojené s financovanim podniku. To mohou byt napfiklad splatky dividend, prodej akcii, i

splatky pujéek.”

Pfehled o zménach vlastniho kapitalu

Podavd informace o zvyseni Ci snizeni vlastniho kapitalu. Avsak nezobrazuje vysledek

hospodareni, jelikozZ ten je soucasti vysledovky.

Pfiloha ucetni zavérky

Jejim ucelem je vysvétlit informace z rozvahy a z vykazu ziskd a ztrat. M4 poskytnout obraz o
majetku, zavazcich a vlastnim kapitale, nakladech, vynosech, a hospodarském vysledku. Coz
jsouinformace, na jejichz zakladé Ize srovnavat vykonnost podniku v ¢ase. A to jsou informace,
které zajimaji hlavné externi uZivatele, respektive investory. Ddle pfiloha obsahuje také

informace, jaké ucetni metody byly pouzity.

7 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Finanéni analyza: komplexni
pruvodce s priklady. 3., kompletné aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017. Prosperita firmy.
ISBN 978-80-271-0563-2.
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3. UZivatelé financni analyzy

Jak jsem jiz zminil v dvodu, tak finan¢ni analyza nemusi byt jen pro dany podnik, ale i ostatni
podniky ji mohou vyuzit pro rozhodovani, zda budou viibec s danou firmou obchodovat, i

investofi, zda do dané firmy budou investovat. Proto uZiti délime na interni a externi.

Interni uzivatelé

Manazefi vyuzivaji financni analyzu zejména pro planovani a rozhodovani o strategii podniku
do budoucna. Jsou schopni zjistit, z jakych zdroji idealné brat penize a kde je potencial

generovat zisk.

Zameéstnanci se zajimaji hlavné o stabilitu podniku, jelikoZ usiluji o stabilni zaméstnani a staly

prijem. Popfipadé je zajimaji dalSi vyhody, které zaméstnavatel poskytuje.

Vlastniky zase zajimd pohled z hlediska hodnoceni ziskovosti podniku, respektive navratnosti
jejich investice. Prevdziné jde o akcionare, coz by se dalo vztdhnout i na pfiklad v praktické

Casti, jelikoz firma Strabag je akciova spolecnost.

Externi uzivatelé

Konkurencni firmy nahlizi na cenovou politiku v jinych firmdach. Snazi se zjistit, kde je jejich
konkurenéni vyhoda a jak mohou svého rivala , porazit”. Ale taky na druhou stranu mohou
financni analyzu jinych firem vyuzit i pro inspiraci ve své strategii, nebo pokud se chtéji né¢emu

priucit a zlepsit svou strategii.

Banky a jini potencialni véfitelé maji zpravidla zajem na schopnosti podniku splacet své
zavazky a klicova je pro né likvidita podniku. Na zakladé téchto dat se rozhoduji, zda podniku

svéri (pujci) své penize.

14



Stat také muze byt jeden z kliCovych uzivatel(l analyzy, pokud podnik soutézi o statni zakazky,
kuptikladu pokud firma Strabag bude realizovat stavbu trasy D prazského metra. Dale je
dllezitad kontrola ze strany statu, pokud se podnik uchazi o jakékoliv statni dotace. Ale hlavné

stat a statni organy zkoumaji spravné odvadéni dani do statniho rozpoctu.

Obchodni partnefi se pfirozené uchazeji o obchody s lukrativnimi partnery a neradi obchoduji
s nékym, kdo neni schopen splacet své zavazky. Proto i oni maji vtomto seznamu své velmi

podstatné misto.
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4. Metody financni analyzy

Analyza absolutnich ukazatel(

Vychozim bodem finanéni analyzy je horizontalni a vertikalni analyza ucetnich vykaz(. Oba
postupy zobrazuji udaje z ucetnich vykaz( v urcitych souvislostech. Horizontalni analyza
sleduje vyvoj veliciny z pohledu ¢asu a vertikalni analyza sleduje strukturu finanénich vykaz(

ve vztahu k definované veli¢iné.®
Horizontalni analyza

HorizontdlIni analyza zkouma zmény absolutnich ukazatell a jejich procentni zmény v ¢ase. Je
tedy nutné mit Udaje alesporn ze dvou po sobé jdoucich obdobi. Porovnani jednotlivych vykazu
v Case se provadi po rfadcich — horizontalné. A z téchto zmén je i mozné predikovat budouci

VYVOj.
Absolutni zména = hodnota ¢ — hodnota t-1
Procentni zména = (absolutni zména / hodnota t-1) * 100 (%) °

Vertikdlni analyza

Vertikalni analyza spocivd ve vyjadreni jednotlivych polozek ucéetniho vykazu jako
procentudlniho podilu ke zvolené velicing, ktera predstavuje 100 %. Tato technika umoziuje
zkoumat relativni strukturu aktiv a pasiv a jejich podil na tvorbé zisku. Pracuje s ucetnimi
vykazy shora dold, nikoliv napfi¢ jednotlivymi lety — tedy vertikadlné. Polozky byvaji zpravidla
vyjadreny jako procenta z celkovych aktiv a pro vyjadreni z vykazu zisku a ztrat se jako zaklad

pro procentualni vyjadreni bere velikost celkovych vynos( a trzeb.

8 RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 4., aktualiz. vyd. Praha: Grada,
€2011. Finanéni fizeni. ISBN 978-80-247-3916-8.
9 MRKVICKA, J., KOLAR, P. Finanéni analyza. 2. vyd. Praha, Aspi a. s. 2006. 228 s. ISBN 80-7357-219-2
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Analyza rozdilovych ukazatell

Typické rozdilové ukazatele jsou fondy financnich prostfedk(, ale fadime zde také ukazatele
vypocitané ze zisku a z pfidané hodnoty pficitanim nebo odecitanim dalSich polozek. Celkem

rozliSujeme tfi ukazatele.

Cisty pracovni kapital

managementu pfi celkovém fizeni podniku. Souvisi s kratkodobym financovanim a vypovida o

stavu kratkodobych aktiv prevysujicich kratkodobé zdroje.1°
CPK = obéZny majetek — krdtkodobé zavazky
Cisté pohotové prosttedky

Urcuji okamZitou likviditu pravé splatnych kratkodobych zdvazk(. Nejvyssi stupen likvidity
zahrnuje vyutziti jen hotovostnich penéznich prostredku a zastatku na bankovnich uétech. Mezi
pohotové penézni prostfedky patfi také kratkodobé cenné papiry a krdtkodobé terminované

vklady, jelikoZ jsou rychle pfeménitelné na penize.
CPP = pohotové finanéni prostfedky — okam?zité splatné zavazky
Cisty penézné-pohledavkovy finanéni fond

Vniman jako mezistupert mezi CPK a CPP, jeliko? kromé& pohotovych finan¢nich prostiedk,

zafazuje do obé&Znych aktiv také kratkodobé pohledéavky.!!

CPPF = obé2nd aktiva — zdsoby — krdtkodobé pohleddvky

10 JindFichovska, I., & Kubigkova, D. (2015). Finanéni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy. Praha, Cesko:
Nakladatelstvi C. H. Beck. Beckova edice ekonomie. ISBN: 978-80-7400-538-1

11 pESKOVA, Radka a Irena JINDRICHOVSKA. Finanéni analyza. 2., aktualiz. vyd. Praha: Vysoka $kola
ekonomie a managementu, 2012. Edice ucebnich textd. ISBN 978-80-86730- 89-9.
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Analyza pomérovych ukazatell

Jedna se o nejcastéji pouzivanou ¢ast finanéni analyzy, jelikoz data Ize vycist z Géetnich vykazQ,
a tak mUzZe byt provedena i externim analytikem. Podstatou této analyzy je porovnani riznych

polozek cash flow, vykazu zisku a ztrat a rozvahy. Klasicky tyto ukazatele ¢lenime takto:

o Ukazatele zadluZenosti
o Ukazatele rentability

o Ukazatele likvidity

. Ukazatele aktivity!?

Zadluzenost

Zde je vidét, jak velka ¢ast majetku je financovana cizimi zdroji a jak moc pouziva podnik dluhy
ke svému financovani. Cizi zdroje nemusi byt nutné Spatné, jelikoz umoznuji podniku operovat
s vice penézi a cizi kapital byva z pravidla levnéjsi nez kapital vlastni. Jenze co se pohledu

investorl tyce, tak zadluzeny podnik vnimaji jako mnohem rizikové;si.
Celkova zadluZenost

Cim vy33i je tato hodnota, tim vy33i je riziko pro véfitele, jelikoZ tento ukazatel pFedstavuje

celkovou miru kryti firemniho majetku cizimi zdroji.

Celkovd zadluZenost = cizi kapitdl / celkovd aktiva

Dale rozliSujeme zadluzenost dlouhodobou a kratkodobou.
Dlouhodobd zadluZenost = dlouhodoby cizi kapitdl / celkovd aktiva

Krdtkodobd zadluZenost = krdtkodoby cizi kapitdl / celkovd aktiva®3

12 K(NAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Finanéni analyza:
komplexni priivodce s priklady. 3., kompletné aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
Prosperita firmy. ISBN 978-80-271-0563-2.

13 SYNEK, Miloslav, 2011. ManaZerskd ekonomika. 5., aktualiz. a dopl. vyd. Praha: Grada. Expert (Grada).
ISBN 978-80-247-3494-1.
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Mira zadluZenosti

Ukazuje, kolik jednotek ciziho kapitalu pfipada na jednotku vlastniho kapitalu. Jedna se o

dllezity ukazatel pti Zadosti o uvér.
Mira zadluZenosti = cizi zdroje / aktiva*
Urokové kryti

Tento ukazatel ndm dava informaci, kolikrat zisk prevysuje splatku urok(. Pokud podnik totiz
negeneruje dostatecny zisk, znamena to jeho Upadek. Lze jej vypocitat bud pred zdanénim,
nebo z cash flow z provozni ¢innosti. Doporuceno je, aby hodnota pfesahovala Cislo 5, aby

firma byla schopna zaplatit jak svym véfitelim, tak i dané statu a zisk vlastnik(m.
Urokové kryti = EBIT / uroky

Urokové kryti = CF z provozni &innosti / ndkladové droky

14 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Finanéni analyza: komplexni
pruvodce s priklady. 3., kompletné aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017. Prosperita firmy.
ISBN 978-80-271-0563-2.
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Rentabilita

Rentabilitu Ize chapat jako vykonnost podniku pfi vytvareni zisku z investic. Doporucené
hodnoty se neudavaji, avsak plati, Ze by mély dlouhodobé stoupat. Samoziejmé s ohledem na

soucasnou ekonomickou situaci. Nejcastéji rozliSujeme tyto ukazatele.

Rentabilita aktiv (ROA — return on assest)

Je to kli¢ovy ukazatel rentability. Ukazuje ndvratnost vSech investovanych aktiv do podnikani.
ROA = EBIT / celkovad aktiva

Rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE — return on equity)

Na tento ukazatel sméfuji svou pozornost hlavné akcionafi, spolecnici a jini investofi. Méfi

totiz kolik zisku pfipadd na jednu investovanou korunu investorem.
ROE = Cisty zisk / vlastni kapitadl
Rentabilita trzeb (ROS — return on sales)

Toto je stézejni ukazatel, da se podle néj totiz urcit Uspésnost spolecnosti na trhu. Zobrazuje

Cisty zisk z jedné koruny trzeb.
ROS = Cisty zisk / celkové triby
Rentabilita investovaného kapitdlu (ROCE — return on capital employed)

Pod jinym nazvem zndma jako rentabilita dlouhodobych zdrojd. Uplatny kapital, je veskery
kapitdl spole¢nosti, ktery nese naklad. Tento ukazatel tedy vyjadiuje schopnost podniku

zhodnocovat vlastni zdroje financovani a zavazky k uvérovym institucim.

ROCE = EBIT / (vlastni kapitdl + dlouhodobé zdvazky) 15

15 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Finanéni analyza: komplexni
pruvodce s priklady. 3., kompletné aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017. Prosperita firmy.
ISBN 978-80-271-0563-2.
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Likvidita

Likvidita je ukazatel, ktery zobrazuje schopnost podniku platit své zdvazky, respektive
pfeménit majetek na penize. Tento ukazatel tedy zavisi na tom, jak rychle je podnik schopen
poZadované mnozstvi penéz sehnat. Pro priklad nejméné likvidni byvaji budovy, jelikoz se
prodavaji dlouhou dobu a na druhou stranu nejvice likvidni jsou samotné penize. Na prvni
pohled se mlze zdat, Ze ¢im vyssi je likvidita podniku, tim Iépe. Ale vysoka likvidita naopak
znamena, Ze podnik Spatné hospodafi se svou penéini zdsobou. RozliSujeme nasledujici tfi

druhy likvidity.1®
Beznda likvidita (3. stupné)

Zobrazuje kolikrat pokryvaji obéznd aktiva kratkodobé zavazky podniku. Idealni hodnota se

uvadi mezi 1,5 a 2,5.
Béznd likvidita = obéZnd aktiva / kratkodobé zdvazky
Pohotovd likvidita (2. stupné)

Vypocet pohotové likvidity se snazi odstranit nedostatky ve vypoctu béiné likvidity. Ve
vypoctu tak vypousti zasoby a dlouhodobé pohledavky. A idedlni hodnota tohoto ukazatele je

mezi 1 a 1,5. Pokud by klesla pod 1, je nutné zacit prodavat zasoby.'’
Pohotovd likvidita = (obéZnad aktiva — dlouhodobé pohleddvky — zdsoby) / kratkodobé zdvazky
Okamzita likvidita (1. stupné)

Zahrnuje pouze prostfedky mozné velmi rychle preménit na penize. Uddva tedy schopnost

podniku zaplatit okamZité své zavazky.'®

Okam?itd likvidita = krdtkodoby financni majetek + penéZni prostredky / krdtkodobé zdvazky

16 SYNEK, Miloslav, 2011. ManaZerskd ekonomika. 5., aktualiz. a dopl. vyd. Praha: Grada. Expert (Grada).
ISBN 978-80-247-3494-1.

17 RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 5., aktualizované vydani. Praha:
Grada Publishing, 2015. Finanéni fizeni. ISBN 978-80-247-5534-2.

18 SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a finanéni Fizeni pro neekonomy. Praha: Grada, 2008. Expert. ISBN 978-
80-247-2424-9.
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Aktivita

Ukazatelé aktivity nam davaji informace o tom, jak podnik hospodafi se svymi aktivy a jak
nakladd a vyuziva jednotlivé ¢asti majetku. Dale tyto ukazatele informuji o mnozstvi aktiv
v podniku. JelikoZ pokud jich ma podnik moc, tak mu na né vznikaji zbyte¢né naklady a pokud
jich ma podnik malo, tak pfichdzi o potencidlné vynosné podnikatelské prileZitosti.

RozliSujeme zde pojmy:

Rychlost obratu — pocet, kolikrat se dané aktivum obrati v urcitém ¢asovém obdobi.

Doba obratu — délka obdobi, potfebného pro uskuteénéni jedné obratky daného aktiva.

Obrat aktiv

Je ukazatelem efektivnosti vyuZziti celkovych aktiv. Uddva kolikrat se vSechna aktiva obrati za

rok. Hodnota by méla byt 1.

Obrat celkovych aktiv = celkové trzby / celkovd aktiva

Obrat dlouhodobého majetku

Méfri efektivnost vyuziti dlouhodobého majetku, jako jsou napftiklad stroje nebo budovy. Zase
je zde standartni doba jednoho roku. Pokud tato hodnota klesa, pak se zvysuji fixni ndklady a
citlivost podniku na pokles trzeb. A pokud je hodnota nizsi nez oborovy priimeér, tak by podnik

mél omezit dalsi investice.®

Obrat dlouhodobého majetku = celkové trzby / dlouhodoby majetek

19 pESKOVA, Radka a Irena JINDRICHOVSKA. Finanéni analyza. 2., aktualiz. vyd. Praha: Vysoka $kola
ekonomie a managementu, 2012. Edice ucebnich textd. ISBN 978-80-86730- 89-9.
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Obrat zdsob

Vysledna hodnota udava, kolikrat se zasoby obratily v ro€nich trzbach, v prekladu kolikrat se
dana polozka proda a zase naskladni. Pokud je tato hodnota vyssi nez priimér, tak dochazi k

prebyte¢nému naskladnovani a prostiedky za toto zbozi nenesou pozadovany vynos.
Obrat zdsob = celkové trzby / zdsoby
Doba obratu zdsob

Jednda se o primérny pocet dn(, jak dlouho jsou zasoby vazany v podniku at uZ do jejich
spotieby nebo prodeje. Obecné se da vyvodit, Ze kdyZ se obratovost zvySuje a doba obratu

sniZuje, tak je podnik v dobré situaci.?°

Doba obratu zdsob = zdsoby / (celkové trzby / 365)

Obrat pohleddvek

Nebo také rychlost obratu pohledavek udava pocet obratek, tedy transformace pohledavek

na penize.

Obrat pohleddvek = celkové trzby / kratkodobé pohleddvky z obchodnich vztahi

Doba obratu pohleddvek

Také oznacovana jako doba splatnosti pohledavek udava, jakou dobu jsou vazany finance

v pohledavkach. Tedy doba, dokud nedojde k zaplaceni pohledavek odbérateli.

Doba obratu pohleddvek = krdatkodobé pohleddvky z obchodnich vztaht / (celkové trzby / 365)

20 KUBICKOVA, Dana a Jana KOTESOVCOVA. Finanéni analyza. Praha: Vysoka $kola finanéni a spravni,
2006. Ucebni texty. ISBN 80-86754-57-X.
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Obrat zavazk(

Ukazuje kolikrat se obrati zavazky pfi urcitych trzbach.

Obrat zdvazku = celkové trzby / krdtkodobé zdvazky z obchodnich vztahi

Doba obratu zdvazk(

Tento ukazatel vypovida o tom, za jakou dobu jsou zavazky podniku primérné uhrazovany. A
pokud je nizsi nez doba obratu pohledavek, tak podnik nedostava odménu za své poskytnuté
finanéni zdroje. Pokud je tomu naopak, podnik bude mit financni zdroje navic. Z toho prameni,

Ze optimalni pro podnik je platit své zdvazky co nejpozdéji.?!

Doba obratu zdvazk( = kratkodobé zdvazky z obchodnich vztahi / (celkové trzby / 365)

21 NYVLTOVA, Romana a Pavel MARINIC, 2010. Finanéni Fizeni podniku: moderni metody a trendy. Praha:
Grada. Prosperita firmy. ISBN 978-80247-3158-2.
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Bankrotni modely

Bankrotni modely nam pomahaji urcit, zda je financ¢ni situace v podniku v poradku a zda
podniku nehrozi v blizké dobé bankrot. V potaz jsou pfi tomto predikovani brany potencialni
problémy s likviditou, rentabilitou, vysi Cistého pracovniho kapitalu a vysi celkového
vlozeného kapitdlu. Problémy v jednom z téchto vstupl muze tento model vyhodnotit jako

potencialni riziko vedouci k bankrotu.

Altmandv model

Jednd se o jeden z nejpouzivanéjSich model(i, ktery pocita s vahami rlznych pomérovych

ukazatel(l a byva oznacovdn jako Z — skére

Proménné vychazejici z pomérovych ukazatell jsou:

o X1 = pracovni kapitdl / celkovad aktiva
o X2 = nerozdéleny zisk / celkovd aktiva
. X3 = EBIT / celkovad aktiva

o Xa = vlastni kapitdl / cizi zdroje

. Xs = celkové trzby / celkovd aktiva

Vzorec pro Z — skére:

Z=1,2*X1+1,4*X2+3,3*X3+0,6 *X4+1*Xs

RozliSujeme tfi mozné vystupy tohoto modelu:

o Z <1,81 —financni potize firmy a mozny bankrot v budoucnu.
° 1,81 <Z <2,99 — nelze presné urcit budouci vyvoj a firma se nachazi v tzv. Sedé zéné.
. Z> 2,99 — finanéné zdrava firma bez rizika bankrotu.??

22 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Finanéni analyza: komplexni
pruvodce s priklady. 3., kompletné aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017. Prosperita firmy.
ISBN 978-80-271-0563-2.
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Index IN 2005

| vtomto modelu se pocitd s vahami jednotlivych pomérovych ukazatel(. Model znazornuje,
zda firma hodnotu vytvafi, i ztraci. Problém zde nastava, pokud je firma nezadluzend, nebo
ma velmi malou hodnotu nédkladovych urokd. To ovlivni hodnotu X; a stane se z ni pfilis vysoka
hodnota a cely vypocet by byl zkreslen, proto je tato hodnota omezena na maximalni hodnotu

9, aby byl vypocet vypovidajici.?
Popis proménnych:

o X1 = celkovd aktiva / cizi zdroje
o X2 = EBIT / ndkladové uroky

. X3 = EBIT / celkovad aktiva

o Xs4 = vynosy / celkovd aktiva

° Xs = obéZnd aktiva / kratkodobé zdvazky

Vzorec pro IN 2005:

IN 2005 =0,13 * X1 + 0,04 * X2+ 3,97 * X3+ 0,21 * X4 + 0,09 * X5

Vystupy modelovani:

° IN 2005 <0,9 — hodnota podniku klesd, coz naznacuje finanéni problémy.
° 0,9<IN 2005<1,6 — nelze urcit, zda podnik vytvari hodnotu, nachdzi se v tzv. Sedé zéné.
. IN 2005 >1,6 — finanéné zdrava firma vytvérejici hodnotu.*

23 SCHOLLEOVA, Hana, 2017. Ekonomické a finanéni Fizeni pro neekonomy. 3., aktualizované vydani. Praha:
Grada Publishing. Expert (Grada). ISBN 978-80-271-0413- 0.

24 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Finanéni analyza: komplexni
pruvodce s priklady. 3., kompletné aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017. Prosperita firmy.
ISBN 978-80-271-0563-2.
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5. Predstaveni spolecnosti

Strabag a.s. je soucdsti rakouského koncernu Strabag a patfi k pfednim stavebnim
spoleénostem plsobicim na tizemi Ceské republiky. Stabilné taky v poslednich letech drzi prvni
misto jako zaméstnavatel ve stavebnim oboru. Tato spolecnost realizuje vSechny druhy staveb
v oblasti dopravniho, pozemniho a inzenyrského stavebnictvi. Pfidanou hodnotou je, Ze patfi
k velkému koncernu, tudiz si vice firem dokaze vzajemné pomoci a také vyuZzit navzajem své
know-how.

Vize spole¢nosti zni: ,vynikat mezi ostatnimi schopnosti pfinaset kvalitu za nejlepsi

dosazitelnou cenu.”

Obrdzek 1 - logo firmy Strabag

STRABAG

WORK ON PROGRESS

28



6. Financni analyza

Zdrojem informaci pro finan¢ni analyzu podniku jsou data vyhledana v ucetnich zavérkach

firmy. Pro analyzu jsem si vybral obdobi 3 let a to roky 2019-2021. V tabulkach nize jsou

sepsany zjednodusend zakladni data pro analyzu z Ucetnich zdvérek za tyto roky. VSechny

hodnoty uvedené ve viech tabulkach jsou v tisicich korun.

Tabulka 1 - zjednodusend rozvaha

ROZVAHA 2019 2020 2021
AKTIVA CELKEM 11770853 13025702 12774772
Stdldakiva | 1374619]  1441738] 1387942
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 1275281 1342500 1288704
Dlouhodoby financni majetek 99338 99238 99238
Zasoby 425479 307281 340725
Pohledavky 6035623 8213048 7002737
-dlouhodobé 548996 528021 488801
-kratkodobé 5486627 7685027 6513936
Pénézni prostredky 3439069 2962032 3784177

PASIVA CELKEM 11770853 13025702 12774772

Zakladni kapital 1119600 1119600 1119600
Azio a kapitalové fondy 70072 70072 70072
Fondy ze zisku 5504 4775 2876
Vysledek hospodareni minulych let (+/-) 910748 1058567 1124617
Vysledek hospodareni béZného Ucetniho obdobi (+/-) 547819 666050 588098
Rezervy 1723597 1997184 2131519
Zavazky 7096513 7712883 7359777
Dlouhodobé zavazky 403361 388938 481570
Kratkodobé zavazky 6693152 7323945 6878207
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Zjednoduseny vykaz ziskd a ztrat

Tabulka 2 - zjednodusend vysledovka

VYKAZ ZISKU A ZTRAT

Vykonova spotieba

2019

11658669

2020

11083276

12966605

Zména stavu zasob vlastni Cinnosti (+/-) -109127 105265 5956
Aktivace (-) -972 -20501 -5226
Osobni naklady 1663587 1851832 1943621

Upravy hodnot v provozni oblasti

Ostatni provozni naklady

239755

149496

392125

476562

205157

238400

Provozni vysledek hospodareni

Naklady vynaloZené na prodané podily

535699

629045

100

664318

0

Vynosy z ostatniho dlouhodobého financniho majetku

88726

170035

Ostatni finanéni ndklady 66168 54112 165644
Financni vysledek hospodareni (+/-) 58690 193251 25610
Vysledek hospodareni pred zdanénim (+/-) 594389 822296 689928
Dan z pfijmu 46570 156246 101830
Vysledek hospodareni po zdanéni (+/-) 547819 666050 588098
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Horizontalni analyza rozvahy

Na tabulku niZe jsem aplikoval horizontalni analyzu majetkové a financ¢ni struktury rozvahy.
HorizontdlIni analyza vychazi z poméru konkrétnich hodnot v riznych letech. Hodnoty jsou

psany relativnim zplisobem.

Tabulka 3 - horizontdlini analyza rozvahy.

2019 2020 20/19 2021 21/20
Aktiva celkem 11770853 13025702 10,66% 12774772 -1,93%

Dlouhodoby nehmotny majetek

Dlouhodoby hmotny majetek 1275281 1342500 5,27% 1288704 -4,01%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 99338 99238 -0,10% 99238 0,00%
Zasoby 425479 307281 -27,78% 340725 10,88%
Dlouhodobé pohledavky 548996 528021 -3,82% 488801 -7,43%
Kratkodobé pohledavky 5486627 7685027 40,07% 6513936 -15,24%
Penéini prostredky 3439069 2962032 -13,87% 3784177 27,76%
11770853] 13025702 10,66%| 12774772 -1,93%
Zakladni kapital 1119600 1119600 0,00% 1119600 0,00%
Kapitalové fondy 70072 70072 0,00% 70072 0,00%
Fondy ze zisku 5504 4775 -13,24% 2876 -39,77%
Vysledky hospodareni minulych let 910748 1058567 16,23% 1124617 6,24%
Vysledky hospodareni béZzného obdobi 547819 666050 21,58% 588098 -11,70%
Rezervy 1723597 1997184 15,87% 2131519 6,73%
Dlouhodobé zavazky 403361 388938 -3,58% 481570 23,82%
Kratkodobé zavazky 6693152 7323945 9,42% 6878207 -6,09%

Zdroj: vlastni zpracovdni

Aktiva se zprvu zvysila 0 10,66 %, ale v pfechodu do dalSiho roku opét klesla, ale uz jen 0 1,93
%. Dlouhodoby majetek v prlibéhu let moc zmén nezaznamenal. Pozitivnim rokem pro
kratkodobé pohledavky byl rok 2020, protoze se pohledavky zvedly o 40,07 %. Dalsi rok
pohledavky zase klesly o 15,24 %. Naopak dlouhodobé pohledavky ve vSech letech klesaly.
Nejvétsi zmény mUZeme vidét u ostatnich aktiv, které v roce 2020 klesly o skoro 80 %, ale v

roce dalSim se opét zvedly o 155,78 % vys.



Pasiva se také v prvnim roce zvysila a dalsi rok snizila ve stejnych rozdilech jako aktiva. Vlastni
kapitdl se v roce 2020 zvysil o 10 %, v roce 2021 zUstal skoro stejny a snizil se jen o0 0,47 %.
Zakladni kapital a kapitalové fondy zUstavaji stale stejné a v prlbéhu let se u nich nic
nezménilo. Vysledky hospodareni minulého obdobi v obou letech rostly, a to prvné o 16,23 %
a pak uzjen 06,24 %. Na druhou stranu vysledky hospodareni bézného obdobi se prvné zvysily
021,58 % a pak klesly 0 11,70 %. Cizi zdroje se zvedly v roce 2020 a to 0 10,09 %. V tom dalSim

roce se zmeénily 0 -2,25 %.

Vertikalni analyza rozvahy

Vertikdlni analyza nam ukazuje, z jakych casti se skladaji urcité celky. U této analyzy je dllezité
si zvolit zakladnu. V pfipadé rozvahy jsem za zakladnu zvolil celkova aktiva a celkova pasiva.

Vysledky jsem vypsal v absolutni i relativni hodnoté. Absolutni hodnota je psana v tis. K¢.

Tabulka 4 - vertikdlni analyza rozvahy

2019 2020 2021

Aktiva celkem 11770853 100,00% 13025702 100,00% 12774772 100,00%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Dlouhodoby hmotny majetek 1275281 10,83% 1342500 10,31% 1288704 10,09%
Dlouhodoby finanéni majetek 99338 0,84% 99238 0,76% 99238 0,78%
Zasoby 425479 3,61% 307281 2,36% 340725 2,67%
Dlouhodobé pohledavky 548996 4,66% 528021 4,05% 488801 3,83%
Kratkodobé pohledavky 5486627 46,61% 7685027 59,00% 6513936 50,99%
Penézni prostiedky 3439069 29,22% 2962032 22,74% 3784177 29,62%
11770853 100,00%| 13025702 100,00%| 12774772

Zakladni kapital 1119600 9,51% 1119600 8,60% 1119600 8,76%
Kapitalové fondy 70072 0,60% 70072 0,54% 70072 0,55%
Fondy ze zisku 5504 0,05% 4775 0,04% 2876 0,02%
Vysledky hospodareni minulych let 910748 7,74% 1058567 8,13% 1124617 8,80%
Vysledky hospodafeni bézného obdobi 547819 4,65% 666050 5,11% 588098 4,60%
Rezervy 1723597 14,64% 1997184 15,33% 2131519 16,69%
Dlouhodobé zavazky 403361 3,43% 388938 2,99% 481570 3,77%
Kratkodobé zavazky 6693152 56,86% 7323945 56,23% 6878207 53,84%

Zdroj: vlastni zpracovdni



Nejvétsi podil na celkovych aktivech maji aktiva obézna a v roce 2019-2021 ziskavala obézna
aktiva jejich vétsi ¢ast. V roce 2020 dosahla dokonce 88,15 %. Stala aktiva maji podil kolem
11 % vSechny tfi roky, ale tento podil se snizuje. Treti ¢asti celkovych aktiv jsou aktiva ostatni
a ty maji podil nejmensi. V roce 2019 to bylo 4,21 %, v roce 2020 pouze 0,78 % a v roce
poslednim, 2021, se to zvedlo na 2,03 %. Na obéznych aktivech se nejvice podileji kratkodobé

pohledavky a nejvice v roce 2020, kdy ziskaly 59 %

Nejvétsi ¢ast celkovych pasiv tvofi cizi zdroje (74,30 % - 74,93 %). Ty se vSak kazdym rokem
snizovaly. Druhou nejvétsi slozkou je vlastni kapitdl, ktery se ve vSech letech pohybuje kolem

22,5 %. Nejvyssi podil na cizich zdrojich maji krdtkodobé zdvazky, které ale taky postupem let

evvs

ze zisku, které nedosahnou ani na jednu desetinu procenta.
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Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Horizontalni analyza vychdzi z poméru konkrétnich hodnot v riznych letech. Na tabulku nize

jsem poutzil horizontdlni analyzu vykazu zisku a ztrat, kterd ma uvedené hodnoty v relativni

hodnoté. Opét se zabyvame roky 2019-2021.

Tabulka 5 - horizontdlini analyza vysledovky

2019 2020(20/19 2021|21/20

Trzby za prodej vyrobku a sluzeb 13611778 14074235 3,40% 12966695 -7,87%
Trzby za prodej zbozi 0 0 0,00% 24

Vykonova spotieba 11658669 11083276 -4,94% 12966695 16,99%
Osobni naklady 1663587 1851832 11,32% 1943621 4,96%
Upravy hodnot dlouhodobého nehm. a hm. majetku 248250 292412 17,79% 306651 4,87%
Ostatni provozni vynosy 525329 443369 -15,60% 264635 -40,31%
Ostatni provozni naklady 149496 149496 0,00% 238400 59,47%
Provozni vysledek hospodareni 535699 629045 17,43% 664318 5,61%
Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily 0 100 0 -100,00%
Naklady vynaloZzené na prodané podily 0 100 0 -100,00%
Vynosové Uroky a podobné vynosy 30357 24978 -17,72% 11468 -54,09%
Ndkladové uroky a podobné naklady 5900 5549 -5,95% 6883 24,04%
Ostatni financni vynosy 12222 139208 1039,00% 16634 -88,05%
Ostatni financni naklady 66168 54112 -18,22% 165644 206,11%
Financni vysledek hospodareni 58690 193251 229,27% 25610 -86,75%
Vysledek hospodareni pred zdanénim 594389 822296 38,34% 689928 -16,10%
Dan z pfijmu 46570 156246 235,51% 101830 -34,83%
Vysledek hospodafeni po zdanéni 547819 666050 21,58% 588098 -11,70%

Trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb se v roce 2020 zvysila 0 3,40 % a v roce poté snizila o0 7,87 %.
U trZzeb za prodej zboZi mUzeme vidét, Ze se zvedly az v roce 2021 a to o 24 000 K¢. Vykonova
spotreba se v prvnim roce snizila 0 4,94 % a v dalSim roce se spotfeba zvysila 0 16,99 %. Osobni
naklady, stejné jako upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku, se
zvySovaly prvni rok vice a druhy rok méné. Ostatni provozni vynosy se v priibéhu let snizovaly.
Prvni rok se snizily o 15,60% druhy rok dokonce o 40,31 %. Ostatni provozni naklady zlstaly v
prvnich dvou letech stejné a v poslednim roce se zvysily 59,47 %. Ostatni finan¢ni vynosy
ziskaly obrovsky rast v roce 2020, kdyz se zvySily o 1039 %. V dalSim roce se pak o 88,05 %
snizily. Dalsi vysoky narust v roce 2020 pocitily finanéni vysledky hospodareni, které se zvysily
0 229,27 % a dan z prijmu, ktera se zvedla 0 235,31 %. V roce 2021 takovy nar(st zazily pouze

ostatni financ¢ni naklady a to 0 206,11 %.
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Vertikalni analyza vykazu ziskU a ztrat

Pti vertikalni analyze vykazu zisk( a ztrat jsem se rozhodl tabulky rozdélit na vynosy a naklady

a taky to bude moji zakladni slozkou analyzy. Celkové vynosy a celkové naklady.

Tabulka 6 - vertikdlni analyza vynos(

2019 2020 2021
Vynosy 14267865 100,00% 14770616 100,00% 16216968 100,00%
Trzby za prodej vyrobku a sluzeb 13611778 95,40% 14074235 95,29% 15754172 97,15%
Trzby za prodej zbozi 0 0,00% 0 0,00% 24 0,00015%
Ostatni provozni vynosy 525329 3,68% 443369 3,00% 264635 1,63%
Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku - podily 0 0,00% 100 0,0007% 0 0,00%
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 88179 0,62% 88726 0,60% 170035 1,05%
Vynosové Uroky a podobné vynosy 30357 0,21% 24978 0,17% 11468 0,07%
Ostatni financni vynosy 12222 0,09% 139208 0,94% 16634 0,10%

V prvni tabulce jsou tedy zakladem vynosy, které tvori 100 %. Naprostou vétSinu vynosu tvori
trzby za prodej vyrobkl a sluzeb, které zaujimaji v roce 2019 95,4 %, v roce 2020 95,29 % a v
roce 2021 dokonce 97,15 %. Trzby za prodej zboZi mély vyznam jen v roce 2021, ale ten
dosahoval pouze 0,00015 %. Ostatni provozni vynosy béhem téchto tfi let snizily svij podil na
celkovych vynosech. V prvnim roce to bylo 3,68 % a v tom poslednim uz jen 1,63 %. Stejné tak

se snizily i vynosové uroky a podobné vynosy. Ty klesly z 0,21 % na 0,07 %.
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Tabulka 7 - vertikdlni analyza ndkladd

2019 2020 2021
Ndklady 13720046 100,00% 14104566 100,00% 15628960 100,00%
Vykonova spotieba 11658669 84,98% 11083276 78,58% 12966695 82,97%
Zména stavu zdsob vlastni ¢innosti (+/-) -109127 -0,80% 105265 0,75% 5956 0,04%
Aktivace (-) -972 -0,01% -20501 -0,15% -5226 -0,03%
Osobni ndklady 1663587 12,13% 1851832 13,13% 1943621 12,44%
Upravy hodnot v provozni oblasti 239755 1,75% 392125 2,78% 205157 1,31%
Ostatni provozni naklady 149496 1,09% 476562 3,38% 238400 1,53%
Naklady vynaloZené na prodané podily 0 0,00% 100 0,0007% 0 0,00%
Nakladové Uroky a podobné naklady 5900 0,04% 5549 0,04% 6883 0,04%
Ostatni financni naklady 66168 0,48% 54112 0,38% 165644 1,06%
Dan z pfijmu 46570 0,34% 156246 1,11% 101830 0,65%

Druhd tabulka ma jako zdklad pro analyzu naklady. Nejvétsi slozkou ndkladu je vykonova

spotreba. V prvnim roce dosahuje 84,98 %, o rok pozdéji se snizuje na 78,58 % a v roce 2021

opét dosahuje nad 80 % a to presné 82,97 %. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti sv{j podil v

roce 2019 Uplné snizil do zapornych Cisel, ale v dalSich letech byl podil opét v Cislech kladnych.

Osobni naklady velké vykyvy nezaznamenaly a vSechny roky se pohybovaly okolo 13 %. Ve

vSech letech mély skoro stejnou ¢ast na ndkladech ndkladové Uroky a podobné naklady, které

kdyz zaokrouhlime na setiny vychazi na 0,04 %.
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Analyza rozdilovych ukazatell

Cisty pracovni kapital

Tabulka 8 - Cisty pracovni kapital

2019 2020 2021
Obézna aktiva 9900171 11482361| 11127639
Kratkodobé zavazky 6693152 7323945 6878207
Cisty pracovni kapital 3207019 4158416 4249432

Cisty pracovni kapitél je rozdil ob&Znych aktiv a kratkodobych zavazka.

Tato hodnota udava, jakou ma podnik rezervu, kdyby pfisSly neocekdvané vydaje. Ve vSech
sledovanych letech ob&ind aktiva prevysuji kratkodobé zavazky, tudiz je hodnota CPK kladna
a mlOzeme vidét jeji rostouci tendenci. D4 se tedy fici, Ze si firma drzi dostate¢ny finan¢ni

polstar a z tabulky lze fict, Ze se pohyboval vysoko.

Cisté pohotové prosttedky

Tabulka 9 - Cisté pohotové prostredky

2019 2020 2021
Pohotové financni prostredky 3439069 2962032 3784177
OkamZzité splatné zavazky 513850 662051 336262
Cisté pohotové prostredky 2925219 2299981 3447915

Skrze Cisté pohotové prostredky sledujeme okamzitou likviditu podniku, jelikoZ se zde ve
vypoctech pouZivaji pouze pohotové finan¢ni prostfedky, tedy penize v hotovosti nebo na
bankovnich U¢tech. Zde mGzeme vidét v roce 2020 pokles, ale v roce 2021 opét navySeni na

hodnotu necelych 3,5 miliard.
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Cisty penézné-pohledavkovy finanéni fond

Tabulka 10 - Cisty penéZné-pohleddvkovy financni fond

2019 2020 2021
Obézna aktiva 9900171| 11482361 11127639
Zasoby 425479 307281 340725
Kratkodobé pohledavky 5486627 7685027 6513936
Cisté penéiné-pohledavkové finanéni fondy 3988065 3490053 4272978

Cisty pendiné-pohledavkovy finanéni fond by mél byt mezi CPP a CPK, je tomu tak pouze v roce

vive

nebo kratkodobych pohleddavek.

Analyza pomérovych ukazatell

Ukazatele zadluzenosti

Tabulka 11 - ukazatelé zadluZenosti

2019 2020 2021
Celkova aktiva 11770853 13025702 12774772
Cizi kapital 7096513 7712883 7359777
Dlouhodoby cizi kapital 403361 388938 481570
Kratkodoby cizi kapital 6693152 7323945 6878207
Cizi zdroje 8820110 9710067 9491296
EBIT 594389 822296 689928
Uroky 30357 24978 11468
Celkova zadluzenost 60% 59% 58%
Dlouhodoba zadluzenost 3% 3% 4%
Kratkodoba zadluzenost 57% 56% 54%
Mira zadluZenosti 75% 75% 74%
Urokové kryti 20% 33% 60%
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Celkova zadluzenost firmy se stabilné drzi kolem 60 % a z pfevainé vétSiny je tvofena
zadluzenosti kratkodobou. Jedna se o pomér ciziho kapitalu a celkovych aktiv podniku. A plati,

Ze v oblasti stavebnictvi se primér pohybuje pravé kolem 60 %.

Mira zadluZenosti je pak pomér cizich zdroju a celkovych aktiv. Plati, Ze optimalni stav miry
zadluZenosti je tehdy, pokud jsou cizi zdroje nizsi nez vlastni jméni, tedy aktiva. Coz podnik

spliuje. Avsak velké firmy si vétSinou mohou dovolit se zadluzit i vice.

Urokové kryti je zde pocitano pred zdanénim, a to z hodnoty EBIT. Plati, e pomé&r EBIT a Grok{
by mél byt vétsi nez 5, aby byl podnik schopen viem zaplatit, tak jak ma. Ackoliv je to pfed
zdanénim, tak vypocet urokového kryti hodnotu 5 zdaleka prevysuje, tedy s placenim

véritellim, statu, ¢i vlastniklim podnik problém nema.

Ukazatele rentability

Tabulka 12 - ukazatelé rentability

2019 2020 2021
EBIT 594389 822296 689928
Celkova aktiva 11770853 13025702 12774772
Cisty zisk 547819 666050 588098
Vlastni kapital 2653743 2919064 2905263
Celkové trzby 13611778 14074235| 15754172
Dlouhodobé zavazky 403361 388938 481570
ROA 5,05% 6,31% 5,40%
ROE 20,64% 22,82% 20,24%
ROS 4,02% 4,73% 3,73%
ROCE 19,44% 24,86% 20,37%

ROA jakozto pomér EBIT a celkovych aktiv odrazi vynosnost z celkovych aktiv. Z téchto tfi let
dosahuje nejvyssi hodnoty rok 2020, kdy na 1 korunu kapitdlu v aktivech pfipada 0,0631 korun

zisku.

ROE vychazi velmi dobre, jelikoz je vidét, Ze spolenost prfestavuje velmi bezrizikovou investici

se stabilnim vynosem pres 20 %. Kratkodobé vykyvy nemusi byt vidy nutné problém.
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ROS popisujici Uspésnost firmy na trhu také vychazi stabilné v kladnych hodnotdch, avsak
v roce 2021 klesla na 3,73 %, coz znaci, ze 96,27 % trieb pouze pokryva naklady. Pro zvyseni

rentability trzeb by tedy pomohla redukce nakladd.

ROCE je obrazem zhodnocovani dlouhodobych zdroj(. Jiz na prvni pohled je vidét, Ze firma se
svym kapitdlem a dlouhodobymi zavazky hospodari dobre, jelikoZz se ve sledovanych letech

hodnota rentability uplatného kapitalu pohybuje kolem 20 %.

Ukazatele likvidity

Tabulka 13 - ukazatele likvidity

2019 2020 2021
Obéina aktiva 9900171 11482361| 11127639
Kratkodobé zavazky 6693152 7323945 6878207
Dlouhodobé pohledavky 548996 528021 488801
Zasoby 425479 307281 340725
Kratkodoby financni majetek 3439069 2962032 3784177
penézni prostredky 3439069 2962032 3784177
Bézna likvidita 1,48 1,57 1,62
Pohotova likvidita 1,33 1,45 1,50
Okamzita likvidita 0,51 0,40 0,55

Ukazatel bézné likvidity se po roce 2019 dostal do pozadovaného rozpéti 1,5 - 2,5. Vysledky
znadi, Zze obéind aktiva pokryvaji kratkodobé zavazky dostateéné a nejedna se o agresivni

zpUsob financovani podniku.

Pohotova likvidita je zbavena dlouhodobych pohledavek a zdsob. Doporuéend hodnota tohoto

ukazatele je v rozmezi 1,0 - 1,5, cozZ podnik splfiuje ve vsech sledovanych letech.

Okamzita likvidita se sklada jen z kratkodobého finanéniho majetku a penéznich prostredkd,
tedy téch nejlikvidnéjsich slozek obézného majetku. Nutno dodat, Ze firma nevykdazala v téchto
letech Zadny kratkodoby finanéni majetek, tudiz vypocet vychazi pouze zpenéinich
prostfedkl na uctech a v hotovosti. Jako minimalni hodnota v idedInim rozpéti se povazuje 0,2

a maximalni 0,5. Firma je tedy prevazné az moc likvidni, nez by potrebovala.
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Ukazatele aktivity

Tabulka 14 - ukazatele aktivity

2019 2020 2021
Celkové trzby 13611778 14074235 15754172
Celkova aktiva 11770853 13025702 12774772
Dlouhodoby majetek 1275281 1342500 1288704
Zasoby 425479 307281 340725
Kratkodobé pohledavky z obchodnich vztaht 2168318 1759661 2049138
Kratkodobé zavazky 6693152 7323945 6878207
Obrat aktiv 1,16 1,08 1,23
Obrat dlouhodobého majetku 10,67 10,48 12,22
Obrat zasob 31,99 45,80 46,24
Doba obratu zasob 11,41 7,97 7,89
Obrat pohledavek 6,28 8,00 7,69
Doba obratu pohledavek 58,14 45,63 47,48
Obrat zavazka 2,03 1,92 2,29
Doba obratu zavazku 179,48 189,94 159,36

Obrat aktiv se z roku 2019 do roku 2020 snizil z 1,16 na 1,08 a to z divodu pandemické situace
ve svété. V dalSim roce uz se obrat aktiv zase zvysil na 1,23. Pro firmu to jsou vSak vykyvy
minimalni. V kazdém roce obrat dosahoval minimalné hodnoty 1, coz znamena, Ze firma umi

hospodafit se svym majetkem.

Obrat dlouhodobého majetku se také v roce 2020 snizi z 10,67 na 10,48. Snizuje se z dGvodu
zvyseni fixnich ndkladd a citlivosti podniku na pokles sluzeb. V roce 2021 se obrat

dlouhodobého majetku zvysuje na 12,22.

Obrat zdsob se kazdym rokem zveda, coz znamend, Ze u podniku dochazi k vétSimu poctu
obratek zbozi. V letech 2020 a 2021 se hodnota dostava vys nez primér uvedenych hodnot,

takze v podniku dochdzi k pfebyte¢nému naskladrovani.

Doba obratu zasob se béhem let snizuje, a to je pro spole¢nost dobrym znamenim. Zkracuje
se pocet dni, kdy se zdsoby vaziou na podnik. Doba od nakupu materidlu az po prodej

vyrobeného zbozi tak v roce 2021 klesla na necelych 8 dni.
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Doba obratu pohledavek byla nejvyssiv roce 2019 a to 59 dni. Rok poté se doba dokazala snizit
na necelych 43 dni, ale v roce 2021 se bohuzel ¢as financi vazanych v pohledavkach opét zvysil

na 47 a pul dne.

Doba obratu zdvazku je pro tento podnik optimalni. Je vyssi nez doba obratu pohledavek a

podnik ma finan¢ni zdroje navic a znamena to, Ze podnik plati své zavazky za cca 175 dni.

Bankrotni modely

V této kapitole se budu vénovat zpracovani nejpouzivanéjsich bankrotnich modeld, a to

Altmanovu modelu a Indexu IN 2005.

Altmandv model

Tabulka 15 - Altmandv model

2019 2020 2021
CPK 3207019 4158416 4249432
Celkova aktiva 11770853| 13025702 12774772
Nerozdéleny zisk 910748| 1058567| 1124617
EBIT 594389 822296 689928
Vlastni kapital 2653743 2919064 2905263
Cizi zdroje 8820110| 9710067| 9491296
Celkové triby 13611778| 14074235| 15754172
X, 0,27 0,32 0,33
X, 0,08 0,08 0,09
X3 0,05 0,06 0,05
X4 0,30 0,30 0,31
X5 1,16 1,08 1,23
Z - Skére 1,94 1,97 2,12

Podle Z — skore, které ma firma béhem tfi let od 1,94 az po 2,12, se firma nachazi v tzv. Sedé
zéné (hodnoty od 1,81 - 2,99). Tato zéna nam urcuje, Ze nemUzeme nyni stanovit, v jaké situaci
se firma nachazi, a jestli je momentalné financné zdrava nebo ma problémy. Nelze urcit jeji

budouci vyvoj.

42



IN 2005

Tabulka 16 - index IN 2005

2019 2020 2021
Celkova aktiva 11770853 13025702 12774772
Cizi zdroje 8820110 9710067 9491296
EBIT 594389 822296 689928
Nakladové uroky 5900 5549 6883
Vynosy 14267865 14770616 16216968
Obézna aktiva 9900171 11482361 11127639
Kratkodobé zavazky 6693152 7323945 6878207
Xy 1,33 1,34 1,35
X, 100,74 148,19 100,24
X; 0,05 0,06 0,05
X4 1,21 1,13 1,27
Xs 1,48 1,57 1,62
IN 2005 4,79 6,73 4,81

V tomto modelu bankrotu si spole¢nost Strabag a.s. vedla |épe a nachdzi se v Cislech nad 1,6,
konkrétné v roce 2019 4,79, v roce 2020 6,73 a v roce 2021 4,81. Firma se vyhyba Sedé zoné a

v Zzadném roce ji finan¢ni bankrot ani nehrozil.
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7. Vysledky analyzy a doporuceni

Nasledujici vyvhodnoceni a doporuceni vychazi z vyse vypoctenych ukazatell finanéni analyzy

provedené na zakladé ucetnich zavérek podniku Strabag a.s. za roky 2019-2021.

Z horizontalni analyzy rozvahy je patrné, Ze obéznd aktiva zaZivala vétsi narQst nez stala aktiva
a nasledné také mensi pokles. Aviak nejvétsi procentualni vykyvy sledujeme u ostatnich aktiv,
kde doslo k poklesu o bezmdla 80 % a nasledné k nardstu o 155 %. V pasivech zase vidime
podobny trend vyvoje jak vlastniho kapitalu, tak cizich zdroj(. Nejvétsi vykyv zaZila zase ostatni

pasiva, ktera nejdfive o tfetinu vzrostla, ale nasledné o necelych 5 % upadla.

U vertikalni analyzy rozvahy vidime, Ze aktiva jsou dlouhodobé tvorena z aktiv obéznych, a to
s velkou prevahou. Je jich dlouhodobé zhruba osmkrat vice nez aktiv stalych. Pasiva jsou

tvorena prevazné cizimi zdroji, kterych je stabilné cca tfiapUlkrat vice nez zdrojua vlastnich.

HorizontdlIni analyza vysledovky nam Fika, Ze trzby z prodeje vyrobkud a sluZeb, (které tvori
naprostou vétsinu vynosu,) nejprve o 3,4 % stouply a poté o necelych 8 % spadly. Ddle u
vykonové spotreby, (ktera je opét hlavni slozkou, ale nakladd,) sledujeme nejprve Upadek o

bezmala 5 % a nasledné narist o 17 %.

Jak uz jsem v predchozim odstavci zminil, tak vertikalni analyza vynost odkryva, Ze vynosy jsou
stabilné tvoreny z 95 %, i vice, trzbou z prodeje vyrobk( a sluzeb. A skoro veskeré naklady zase
pokryva vykonova spotreba, ktera se pohybuje kolem 80 %. Jediny dalsi ukazatel, ktery

v ndkladech dosahuje pres 10 % jsou osobni naklady.

Dle analyzy rozdilovych ukazatel( podnik dosahuje dostate¢nych rezerv, kdyby pfisla situace
neocekdvanych vydaju. Pouze je patrné, Ze je vtomhle sméru mozna az moc opatrny vzhledem
k velikosti sum vypoctenych rezerv. V hodnoté Cistého penéiné-pohledavkového finanéniho

fondu pak je vidét, Ze podnik by mél zvysit hodnotu zasob a kratkodobych pohledavek.

V ramci analyzy pomérovych ukazatell je podnik dale podroben analyze zadluZenosti. Zde
vyplyvd, Ze se zadluZenost podniku drzi kolem prliméru, co se tye oboru stavebnictvi a
urokové kryti dosahuje velmi dobrych hodnot. Tudiz by se firma mohla zadluzit i vice.

Obzvlasté velké firmy mohou totiz zpravidla dosahovat i vétsi miry zadluzenosti.
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Na ukazatelich rentability je vidét, Ze firma velice dobfe hospodafi s majetkem a stabilné jej
zhodnocuje. Tedy dokdze zhodnotit sva aktiva, dlouhodobé zdroje a nepredstavuje rizikovou
investici pro potencialniho investora. Avsak hiife uz zhodnocuje své trzby, kde pro zvyseni této

hodnoty je nutnd redukce nakladu.

Bézna i pohotova likvidita podniku ve sledovanych letech vychazi v idealnich normach a je
jasné, Ze se jednd o opatrny zpUsob financovani podniku. Potom okamzitd likvidita dosahuje
prevazneé vyssich hodnot, nez by bylo tfeba, a to firma drzi kratkodoby financni majetek pouze
ve formé penéz bud’ v hotovosti nebo na uctech. D3 se tedy vyvodit, Ze firma drzi zbytecné

moc majetku ve formé penéz.

V ukazatelich aktivity se nejvice promitl dopad svétové pandemické situace, a to v roce 2020.
Doslo ke snizeni jak obratu aktiv, tak obratu dlouhodobého majetku. AvSak v nasledujicim roce
Sly tyto hodnoty zase nahoru. Obrat zasob se zase kazdym rokem zvedal, a firma naskladriovala
zbytecné moc. Ale zato doba obratu zdsob méla klesajici tendenci. Doba obratu pohledavek

se v roce 2020 paradoxné snizila, ale stabilné se drzi kolem 50 dni.

Doba obratu zavazk(, s hodnotou prlimérné 175 dni, také vychazi velmi dobfe a znamena to,

Ze ma podnik finance navic.

Analyza bankrotnich modelli ndm fika, Ze firma je financné zdravd, avSak Altmanovo
Z — skére vychazi v Sedé zoné, tedy bez moznosti predikce. Na druhou stranu Index IN 2005
ukazuje mnohem vyssi hodnoty nez hodnoty v Sedé zéné. A tak mizeme fici, Ze firmé bankrot

nehrozi.
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8. Zavér

Cilem prdace bylo podrobit finan¢ni analyze firmu Strabag a.s. za pomoci verejné dostupnych

dat z vyrocnich zprdv podniku z let 2019-2021.

Prace byla rozdélena na teoretickou ¢ast, kde jsem popsal metody finan¢ni analyzy, jez pouziji
a zdkladni pojmy s analyzou spojené. A dale na praktickou ¢3ast, kde doslo k naplnéni cile prace,
a to aplikaci pfedem popsanych metod finanéni analyzy na danou firmu, popisu jednotlivych
krok( a nasledné vyhodnoceni vSech ¢asti analyzy a navrzeni doporuceni ke zlepSeni dil¢ich

ukazateld.

Z finan¢ni analyzy vyplynulo, Ze ackoliv se zadluZenost firmy pohybuje v doporuéenych
hodnotach, tak si firma muize dovolit se zadluzit i vice, obzvlasté pti své velikosti. Dale by
nemusela drZet takové mnozstvi penéz ve formé hotovosti, jelikoz i kdyby dosahovala nizsich
hodnot likvidity nez nyni, tak by tyto ukazatele byly dostacujici. AvSak po roce 2020, kdy byla
pandemicka krize a pfi dneSnim nejistém trhu na poli velkych zakazek se da pochopit, Ze si
firma drzi uréitou rezervu. Co se zhodnocovani tyce, tak nastdva problém, pfi zhodnoceni
trzeb. Zde je nutné snizeni naklad(. Pro lepsi hospodareni se zasobami by bylo dobré zvysit
objem kratkodobych pohleddvek, a pak by bylo mozné naskladfiovat vétSi mnozstvi zdsob.
Jinak se da sjistotou fici, Ze firma Strabag a.s. nijak zasadné na svém finanénim zdravi

ohrozena neni a vSe nasvédcuje tomu, Ze bude prosperovat i nadale.
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