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ABSTRAKT

Bakalafska prace je zaméfena na provedeni finan¢ni analyzy vybrané spolecnosti za roky
2015 az 2017. Na zakladé vysledk finan¢ni analyzy bude stanovena bonita vybrané spolec-
nosti a navrzeny korporatni uvér. Prace byla rozvrzena do dvou casti, teoretické a praktické.
V teoretické ¢asti jsou shrnuty zakladni pojmy tykajici se typl bank, bankovnich rizik, po-
drobné ¢lenéni bankovnich véra a postupu zadosti o uvér. Dale byly rozebrany jednotlivé
ucetni vykazy a nasledné byly popsany jednotlivé ukazatele finan¢ni analyzy. V praktické
¢asti byly tyto ukazatele spocitany a porovnany s odvétvim. Na zakladé vysledki vyplyvajici
z finan¢ni analyzy byla ur¢ena bonita vybrané spole¢nosti a navrh Givéru pro vybranou spo-

le¢nost.

Kli¢ova slova: finan¢ni analyza, bankovnictvi, podnikové finance, bonita podniku, Gvér, ri-

zika

ABSTRACT

The bachelor thesis is focused on financial analysis of selected company between 2015—
2017. Based on the results of financial analysis, the creditworthiness of the selected company
and designed corporate loan will be determined. The work has been divided into theoretical
and practical part. The theoretical part involves the basic concepts related to types of bank,
bank risks, detailed breakdown of bank loans and loan application processes. Furthermore,
individual financial statements have been analyzed and individual indicators of financial
analysis have been described. In the practical part these indicators have been calculated and
compared with the industry. Based on the results of the financial analysis, the cre-
ditworthiness of the selected company has been determined and a bank loan proposal for the

selected company has been drafted.

Keywords: financial analysis, banking, corporate finance, company's creditworthiness, loan,

risks
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UvVOD

Préce si klade za cil posoudit finan¢ni situaci vybrané spolec¢nosti a zjistit, zda podnik bude
schopen splacet bankovni uvér. Aby mohly firmy financovat svoji €innost a rozsahlejsi in-
vesti¢ni zdmery, potiebuji ve vétSin€ pripadi externi zdroje financovani. Nejbeznéjsi externi
zdroj financovani jsou bankovni Gvéry. Pti poskytovani uvéru banka na sebe bere celou fadu
rizik. NejvyznamnéjSim rizikem je riziko uverové. Proto se v bankach klade velky daraz na
posouzeni kvalitativnich 1 kvantitativnich znakt zadatele o uvér. V této préci je vénovany
diraz pfedevsim na kvantitativni charakteristiky zadatele o uvér. K tomu ndm slouZzi finan¢ni

analyza.

Finanéni analyza je tizce spojena s Ui€etnictvim. ProtoZe pro spravné provedeni finan¢ni ana-
1yzy, je velmi dulezité dobfe se orientovat ve finan¢nich vykazech, které predstavuji st€zejni
informace o situaci analyzovaného podniku. Zakladem pro spravné stanoveni finan¢ni situ-
ace podniku je tedy kvalita vstupnich udaji. Nejlepsi je, kdyz se vychazi z auditovanych

ucetnich zavérek, kde ocekdvame spravné sestaveni ticetnich vykazl a eliminaci chyb.

Prvni polovina teoretické ¢asti se zamétuje na charakteristiku komerénich bank, rizik souvi-
sejici s bankovnim podnikanim, dikladny rozbor korporatnich tivéra a také postupu zadosti
o uvér. Druha polovina teoretické ¢asti je zaméfena na finan¢ni analyzu. Nejprve jsou zmi-
néni uzivatelé finan¢ni analyzy a jeji pfinos pro né&. Poté jsou pfedstaveny zdroje dat ne-
zbytné pro provedeni finan¢ni analyzy. V dalsi ¢asti jsou definovany metody a ukazatele

finan¢ni analyzy. Nejvetsi pozornost je vénovana absolutnim a pomérovym ukazatelim.

Na zacatku praktické ¢asti bakalatskeé prace je stru¢né piedstavena vybrand spolec¢nost a také
odvétvi, ve kterém spole¢nost podnika. Dale je provedena horizontalni a vertikalni analyza
ucetnich vykazi jak vybrané spolecnosti, tak odvétvi. Posléze nésleduje analyza rozdilovych
ukazateld. Po ni pfichdzi na fadu analyza pomérovych ukazateld, kterd tvofi sté¢Zejni Cast
bakalaiské prace. Posledni ¢ast je vénovana bankrotnim a bonitnim modeltim, jde o doplnéni
predchozich analyz a stanoveni kone¢ného ratingu spole¢nosti, na jehoz zaklad¢ je navrzen
korporatni uvér.

Finan¢ni analyza vybrané spolecnosti je zamétena na roky 2015 az 2017. Bakalarska prace
vychézi z vefejné dostupnych dat z Vetejného rejstiiku a Sbirky listin. Pro porovnani s od-

veétvim jsem pouzil informace z Ministerstva primyslu a obchodu.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Hlavnim cilem této prace je posoudit bonitu vybrané spolecnosti a jeji schopnost splacet

nov¢ ziskany bankovni uver.

V bakaléi'ské praci je bonita vybrané spolecnosti ur¢ena pomoci finan¢ni analyzy, protoze
bankovni ratingové modely, které banky dennodenné¢ pouzivaji, jsou neverejné. Bonita bude
posuzovana z vetrejné dostupnych informaci a to za rok 2015 az 2017. Analyza vybrané spo-

le¢nosti bude srovnana s odvétvim, a tak budou odkryty silné a slabé stranky spolecnosti.

Mezi dil¢i cile pfi zpracovani bakalatské prace patii literarni reSerSe, zejména z oblasti ban-
kovnictvi a finan¢ni analyza. Literarni reSerSe poskytuje teoreticky podklad pro praktickou
cast. Také je provedena komparace vysledkli s odvétvim a v neposledni fad€ navrh modelo-

vého bankovniho tvéru, ktery bude prezentovan vybrané spolecnosti.

Prakticka ¢ast navazuje na poznatky z Casti teoretické. Mezi metody, které jsou aplikovany
pii zpracovani bakalarské prace, patii analyza literarnich zdrojt, analyza absolutnich ukaza-
teldi, rozdilovych ukazatel a pomérovych ukazateli. Analyza vychazi z dat obsazenych

v ucetnich vykazech. Po finan¢ni analyze nésleduje komparace vysledki s odvétvim.

V zavéru bakalarské prace je zhodnoceni vysledki, stanovena bonita vybrané spole¢nosti a

piedevsim navrzen bankovni Gvér.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

12

I. TEORETICKA CAST
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1 TYPY BANK

1.1 Komer¢ni banky

vvvvvv

které maji formu akciové spole¢nosti. Komer¢ni banky musi mit na vykon své ¢innosti udé-
lenou bankovni licenci od Ceské narodni banky. Pozadovany kapital na zaloZzeni komercni

banky je 0,5 miliardy korun.

Jejich hlavni ulohou je shromazd’ovani volnych finan¢nich prostiedki a tyto prostfedky na-
sledné prodavat ve form¢ tveéru. Hlavnim zdrojem banky je rozdil mezi aktivnimi a pasiv-

nimi obchody. Cinnost komerénich bank je charakteristicka uréitymi specifiky:

e Obchodovani s cizim kapitalem.
e Pomérné maly vlastni kapitél

e Podléhaji bankovnimu dohledu

Podle zaméteni Cinnosti se komer¢ni banky ¢leni na:

e Univerzalni, které vykonavaji vSechny operace klasického, investi¢niho 1 hypote¢-
niho bankovnictvi. Jsou to banky s rozhodujicim postavenim na trhu. Napi. CSOB,
Ceska spofitelna, Komeréni banka.

e Specializované banky se zaméiuji na urcity typ produktt (hypotecni véry, komu-
nalni Gvéry) nebo na urcitou skupinu klientl (stavebni spofitelny, investicni vy-

stavba, zemé&d¢lstvi). Napt. Hypote¢ni banka, Modra pyramida.

V disledku obrovské konkurence ze strany velkych nebankovnich subjektli se zménilo tra-
di¢ni komer¢ni bankovnictvi a komer¢ni banky vykonavaji i mnohé dalsi ¢innosti. Banky se
zamé&fuji nejen na uvérovou aktivitu, ale i na jiné specializované ¢innosti, jako napt. obchody
s cennymi papiry, leasingové uvery, faktoring, forfaiting atd. Banky se specializuji prostied-

nictvim svych dcefinych spolecnosti. (Tkacova et al., 2017, s. 19)

1.2 Investi¢ni banky

Investiéni banky nakupuji od jinych bank, vefejnosti a pravnickych osob dlouhodobé vklady
a emituji dlouhodobé dluhopisy a takto ziskané prostiedky investuji do sttednédobych dlou-
hodobych ptijcek podnikiim. (Kral’, 2009, s. 51)
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Dalsi ¢innosti zahrnované do investi¢niho bankovnictvi jsou: aktivity, které se tykaji vyda-
vani, obchodovani, analyzovani a spravy investi¢nich instrument. Jde tedy zejména
o emisni obchody, obchody na sekundarnich trzich, investicni poradenstvi, investi¢ni ana-
lyzy, sprava aktiv, finan¢ni inzenyrstvi a zprostfedkovani fuzi a akvizic. (Poloucek a kol.,

2013 s. 250)

1.3 Hypote¢ni banky

Hypote¢ni banky se zamétuji na poskytovani dlouhodobych uvéra, které jsou zajistény ne-
movitym majetkem. Hypote¢ni uvéry jsou primarné poskytnuty na bytovou vystavbu, na na-
kup pozemku pro priimyslovou vystavbu a pro financovani primyslové vystavby a na po-

skytovani Gvéri na komunalni stavby. (Kral’, 2009, s. 50)

Hypotec¢ni banky ziskévaji zdroje na poskytovani hypotecnich avérti emisi hypotecnich za-
stavnich listt, které nakupuji rizni investofi. Nejcastéji penzijni fondy, investi¢ni spolec-
nosti, komer¢ni banky. Z dluhopist plynou investorovi uroky a v ¢ase splatnosti maji spla-
cenou nomindlni hodnotu dluhopisu. Banka jako zprostfedkovatel vystupuje ve dvojim
vztahu. Ve vztahu k pfijemci uvéru je véfitelem a ve vztahu k investorovi do HZL je dluz-

nikem. (Tkacova et al., 2017, s. 20)

1.4 Stavebni sporitelny

Dtvodem vzniku spofitelen byl nezajem komercnich bank o drobné vklady z Gspor obyva-
telstva. Tyto vklady jsou ve srovnani s firemnimi vklady malé a nestabilni. Lidé vSak tyto
kratkodobé vklady ponechavali ulozené v penéznim tstavu a ve své podstaté mély charakter
dlouhodobych vkladt. Prvni spofitelny, které vyuzily tuto mezeru na trhu, byly v Anglii a
v Némecku na konci 18. stoleti. I dnes se spofitelny zamétuji ve svych pasivnich obchodech
na sbér depozit od obyvatelstva. Svym klientim poskytuji terminované vklady, spofici ucty

nebo vkladové listy.

Stavebni spofitelny kolektivné shromazd’uji vklady a poskytuji finan¢ni podporu v oblasti
bytovych potieb svych klientli. Mohou vSak poskytovat i dalsi ¢innosti vyplyvajici z jejich
bilance. Napft. poskytovani ucelovych uvért svym klientim, pfijiméni finan¢nich prostiedki
od bank, poskytovani finan¢nich prostiedki bankdm, obchodovani s finan¢nimi instru-

menty, poskytovani zaruk a provadéni platebniho styku. (Belas a kolektiv, 2013, s. 60-61)
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2 UVEROVE OBCHODY

Poskytovani avéri je jednou z hlavnich aktivit bank. Pfedstavuji nejvyznamné;jsi ¢ast aktiv-
nich obchodi bank. Uvéry jsou pomérné rizikovou ¢asti aktiv a malo likvidni. Ovsem zato
predstavuji vy$§i vynos. Urokova sazba, za kterou banky ptjéuji penize, je stanovena pravé
na zakladé¢ likvidity, rizika i doby splatnosti uvérti. Objem poskytnutych uvéri je regulovan
centralnimi bankami a maximalni vyse poskytnutych uvéra je odvozena od kapitalu banky.

(Poloucek a kol., 2013, s. 224)

2.1 Déleni uvéri
Podle Kalabise a Kanterové (2012, s. 103-107), (2016, s. 102) miizeme Uvéry délit:

o Uvéry zbozové — obchodni tivér, ktery je poskytnuty vyrobci ve zboZi.
o Uvéry pen&zni — jsou poskytovany v penézich na tiéet.
e Podle subjektu:
o Uvéry pro podnikatelské subjekty.
o Uvéry obéani.
o Ostatni — uvéry obcim a méstiim, vladam, bankdm.
e Podle objektu:
o Ucelové uvéry — na zasoby, zavazky, avérové vypomoci.
o Neucelové véry — tvéry, u kterych nemizeme jednoznacné urcit, na co
byly pouzity (napi. kontokorent).
e Podle doby splatnosti:
o Kratkodobé —do 1 roku.
o Stfednédobé —do 5 let.
o Dlouhodobé —nad 5 let.
e Podle mény
o Korunoveé — v K¢.
o Devizové — v cizi méné.
e Podle poskytnuti uvéru:
o Jednorazove.
o Prabézné — klient Cerpa penize dle své potieby do vyse stanoveného li-
mitu.

e Podle zplisobu jisteéni:
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o Zajisténé — uver je zajistén konkrétni zajistén konkrétni zajistovaci hod-
notou (napf. zastavou nemovitosti, zdstavou movité véci, bankovni zaru-
kou, zastavou pohledavek, vinkulaci vkladu).

o Kryté — ndvratnost je zajiSténa na zéklad¢ ekonomické vykonnosti dluz-
nika (napft. kontokorentni uvér, revolvingovy uveér).

o Nekryté¢ — ivérové vypomoci (napf. aveéry na mzdy).

e Bankovni ¢lenéni:
o Provozni uvéry — financovani provozniho majetku (napt. zasoby).

o Investi¢ni uvéry — financovani fixniho investicniho majetku.
2.2 Druhy avéra

2.2.1 Kontokorentni uvér

Kontokorentni ivér patii mezi oblibené formy kratkodobého financovéni a je nejrozsifené)si
formou kratkodobych uvéri. Jde o kombinaci béZzného Gctu s moznosti Cerpat kratkodoby
uveér do vyse uvérového limitu, ktery je stanoven ve smlouve o zfizeni kontokorentniho uctu.
Pti prekroceni tivérového ramce plati klient bance sank¢éni trok. Vyhodou pro klienta je
moznost ¢erpani dle vlastnich potieb a uvazeni. Naopak pro banku vyhoda pfedstavuje vyssi
urokova sazba. Kontokorent patii k nejdraz§im druhtim bankovnich uvéra. (Kanterova,

2016, s. 107-108)

2.2.2 Revolvingovy tvér

U revolvingového uvéru banka umoziiuje klientovi opakované Cerpani tivéru. Banka stano-
vuje maximalni vysi Cerpani Gveru (tzv. vérovy rdmec) a termin, k némuz bude vér po

pfedem dohodnutych podminek znovu obnoven. (Kalabis, 2012, s. 107)

2.2.3 Eskontni avér

Eskontni Gvér je avér kratkodobé povahy, pfi kterém banka odkupuje sménku pied lhitou
splatnosti. Cenou uvéru je tzv. diskont. Doba splatnosti uvéru je shodné s dobou splatnosti
sménky. Banka vystupuje v roli vétitele a v den splatnosti sménku predlozi dluznikovi (smeé-
nec¢nikovi) k proplaceni. Specificky znak eskontniho uvéru je, ze uver splaci smeénecnik,

nikoliv pfijemce Gvéru. (Kanterova, 2016, s. 104)
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2.2.4 Provozni uvér

Provoznimi Gvéry se zpravidla uvéruji kratkodoba aktiva, to znamena zasoby, pohledavky a
finanéni majetek. Resi do¢asny nedostatek likvidity vyplyvajici z dodavatelsko — odbératel-
skych vztahi. Pii dlouhodobé a bezproblémoveé spolupraci mezi bankou a klientem miize
banka tyto kratkodobé uvéry po lhuté splatnosti obnovit, a tim dostavaji provozni Gvéry

sttednédoby charakter. (Kanterova, 2016, s. 105)

2.2.5 Akceptacni uvér

U akceptaéniho tvéru prodava banka klientovi své dobré jméno, ¢imz sménku €ini divéry-
hodné;jsi a obchodovatelnou. Banka akceptuje sménku, kterou na ni vystavil jeji klient, a to
na ¢astku a lhtitu dohodnutou v uvérové smlouvé. Banka u akceptacniho uvéru neposkytuje
dluzniku platebni prostfedky. Svym charakterem jde o ptjc¢ku Gvéru, a ne o ptjcku penéz.

(Cernohorsk4, 2015, s. 122)

2.2.6 Negociac¢ni uvér

Negociaéni uvér je uréitou obdobou eskontniho tvéru pro obchodovani se zahrani¢nimi part-
nery. Zprostiedkovava jej dovozce, jenz predem dohodne s tzv. negocia¢ni bankou eskont
sménky, kterou na néj vystavil vyvozce. Negociacni banky si srazi diskont a exportér dostane
pozadované penize ihned. Navic eliminuje riziko, Ze mu dovozce v terminu splatnosti
sménku nezaplati. Negociacni banka se stdva vlastnikem sménky a bere riziko na sebe.
Sménku banka preklada v dobé splatnosti k proplaceni sméne¢nému dluznikovi (dovozci).

(Rejnus, 2014, s. 100)

2.2.7 Lombardni avér

Lombardni Gvér je poskytnut na pevné stanovenou ¢astku a na pevné stanovenou dobu. Uvér
je zajistén movitou veci (cenné papiry, smeénky, zbozi, pohledavky). Cenné papiry slouzici
k zajisténi Givéru jsou velmi kvalitni a nejcastéji se jedna o statni pokladni¢ni poukazky nebo

dluhopisy vydané centralni bankou. (Kalabis, 2012, s. 108-109)

2.2.8 Konsorcidlni (syndikovany) avér

Konsorcialni avér je sttednédoby tveér, poskytovany skupinou bank v cele s vedouci bankou.
Vedouci banka se podili na tvéru nejvétsi ¢astkou a byva zaroven zprostiedkovatelem mezi

ostatnimi Ucastniky Gvérového vztahu a mluvcim. Dale nasleduje skupina fidicich bank,
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které na tivéru participuji vétsimi ¢astkami, a skupina participantt, kteti se podileji na Gvéru
mensimi ¢astkami. Konsorcidlni uvér se poskytuje, protoze pro jednu banku by predstavoval
velké riziko a byl by nepfipustny. Nejcastéji se poskytuje na obrovské a financné nakladné

projekty. (Cernohorska, 2015, 5.125)

2.2.9 Investi¢ni avér

Investi¢ni uvér slouzi k financovani projekti dlouhodobéjsiho charakteru. Zpravidla musi
mit souvislost s hlavnim pfedmétem podnikani. Kalabis (2012, s. 109-110) rozd¢luje tyto

investice do tfi skupin:

e Kapitdlové investice do hmotného investi¢niho majetku, tj. nemovitosti, stroje.
¢ Investice do nehmotného majetku, tj. know-how, patenty, technologie a licence.
e Investice finan¢ni, tedy investice do majetkovych cennych papird (akcii),

nebo do cennych papiru dluhového charakteru, tedy dluhopisu.

Investiéni majetek mize byt pouzit jako kvalitni zaruka za splaceni Uvéru. Prostiedky
na splaceni investi¢niho tvéru se nemohou vytvofit najednou, ale je placen z cash flow, které

plyne z pofizené investice.

2.2.10 Hypotecni uvér

Hypotec¢ni avér je dlouhodoby uvér, ktery slouzi na investice do nemovitosti, na vystavbu
nebo pofizeni nemovitosti, jehoZ splaceni je zajiSténo zastavnim pravem k této nebo jiné

nemovitosti. (Kalabis, 2012, s. 111)
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3 RIZENI RIZIK

Podle Mejstiika, Pecené a Teplého (2014, s. 168) muze byt fizeni rizik chapano jako: ,,Iden-
tifikace, méfeni/vyhodnocovani, sledovani a ptipadné pfijimani opatieni vedouci k omezovani

podstupovanych a piipadné pfijimani opatieni vedouci k omezovani podstupovanych rizik*.

Rizikem se obecné€ rozumi nebezpeci vzniku skody, ztraty ¢i zniceni. V ekonomii a financich
je riziko pouzivano v souvislosti s nejednoznacnosti prub¢hu urcitych ekonomickych ¢i fi-
nanc¢nich postupti a jejich vysledkl. Vlastnosti a posuzovani rizik obecné, stejné jako posu-
zovani rizik v bankovnim sektoru, podle Polouceka a kol. (2013, s. 147) musi vychazet

z toho, ze:

e Riziko velice uzce souvisi s vynosy.

e Riziko izce souvisi s transparentnosti, proto posuzovani rizika musi odrazet skutec-
nost, jak a jaké banka zvetejiiuje informace.

e Rizika jsou omezena regulaci bankovniho dohledu v jednotlivych zemi, proto banka
musi riziko posuzovat také z hlediska dodrzovani a respektovani jednotlivych opat-

feni a nafizeni organti regulace a dohledu.

3.1 Operaéni riziko

Operaéni riziko podle Belase a koletivu (2013, s. 293) je definovano jako riziko vyplyvajici
z nevhodnych nebo chybnych vnitinich postupd, lidskych chyb, selhdni pouZivanych sys-
tému nebo z vnéjSich udalosti. Soucasti operacniho rizika je i riziko pravni. Toto riziko plyne
zejména z nedobytnosti smluv, prohranych soudnich fizeni nebo z rozsudkii s negativnim

vlivem na banku.
Operacni riziko se déli na tfi kategorie:

e Transakéni riziko, které je rizikem ztraty z provadénych operaci v disledku chyb pii
provadéni operaci, chyb vyplyvajicich ze slozitosti produkti a neschopnosti soucas-
nych systém je provadét, chyb v zatctovani obchodd, chyb pfi vypotfadani obchodu,
nezamérné poskytnuti nebo piijeti komodit a v nedostatecnych pravnich podkladech.

e Riziko operaéniho fizeni plyne ze ztrat z chyb v fizeni aktivit ve front, middle a back
office. Jde o neautorizované obchody a neidentifikovatelné obchody nad limit. Pod-
vodné operace, padélani a prani Spinavych penéz, neautorizovany piistup k systému

a modelam.
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e Riziko systému je rizikem ztraty z chyb v systémech podpory. Jedna se o chyby v po-
¢itaCovych programech, chyby v matematickych vztazich modeld, o nespravném a
opozdéném prenosu dat vedeni, chyby v nespravném planovani neptredvidatelnych

udalosti v pripad¢ vypadku systému nebo pfenosu dat.

3.2 Riziko likvidity

Likvidita podle Polouceka a kol. (2013, s. 158) obecné piedstavuje schopnost dostat svym
zavazkim v podstaté v kterémkoliv okamziku. Banky musi byt schopny uspokojit poptavku
po hotovosti a jinych béznych pohledavkach svych klientti. Naptiklad kdy klienti chtéji vy-
brat sva depozita nebo kdyz chtéji vyuzit uvérové ptisliby. Banka musi mit k dispozici do-

state¢ny objem likvidnich prostfedki i pro ptipad nenadalého odlivu zdroja.

Moznosti pro zajisténi likvidity bank jsou povinné minimélni rezervy a hotovost u jinych
bank. Sekundarni rezervy, které jsou zdrojem likvidity v ptipad¢ neocekavanych vybéra de-
pozit nebo pfi neocekavané poptavce po uvérech, jsou cenné papiry. Cenné papiry nejsou
jen vyznamnym zdrojem likvidity, ale pfinaseji i vynosy. V ptipad¢ vynuceného prodeje
cennych papirti jsou vSak tyto budouci vynosy ztraceny. Zatimco prodej cennych papird vy-
nuceny vybérem depozit znamena Cisté ztraty, v ptipad¢ nahlého naristu poptavky po uve-

rech, kterou banka uspokoji, se mize jednat o vyhodnéjsi zhodnoceni zdroji banky.
Nizka likvidita trhu miize branit rychlé likvidaci pozic banky a omezovat tak jeji ptistup
k penéznim prostiedkiim. Proto rozliSujeme dva druhy likvidniho rizika:

e Riziko financovani je rizikem ztraty v pfipadé momentalni platebni neschopnosti.

e Riziko trzni likvidity je rizikem ztraty v pfipadé malé likvidity trhu s finanénimi na-

stroji. Brani rychlé likvidaci pozic.

3.3 Trzni riziko

TrZni riziko pfedstavuje riziko zmény trznich cen portfolii aktiv nebo pasiv zapti¢inény zmé-
nou trznich podminek. Toto riziko je ovlivilovano ekonomickym prostfedim, v némz banky

operuji. Jde naptiklad o infla¢ni tlaky, konkurenci, chovani klientt, politické prosttedi.

Cernohorska (2015, s. 52) uvadi &tyfi druhy trzniho rizika:
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Riziko trokové spociva v tom, Ze se trzni hodnota daného aktiva nesouci urokovy
vynos meéni s béznou trokovou sazbou, a nikoliv s nominalni tirokovou sazbou da-
nou smluvnimi zévazky, anebo Ze existuje nesoulad splatnosti nebo dob piecenovani
aktiv a pasiv.

Riziko ménové vznika z nesouladu mén aktiv a pasiv. S timto rizikem souvisi riziko
kurzové spocivajici ve zménach kurzii mén.

Komoditni riziko vznika z nesouladu hodnot komodit v aktivech a pasivech.

Akciové riziko vznika z nesouladu hodnot akcii v aktivech a pasivech.

3.4 Uvérové riziko

Uvérové riziko je zapfi¢inéno proménlivosti vynosi, vyplyvajici z uvérovych aktivit banky.

Ta mtze byt predevsim vysledkem ztrat z poskytnutych uvérti a nesplaceni cennych papird,

do kterych banka investovala. Jedna se tedy o riziko ztraty za selhani dluznika tim, ze nesplni

své zévazky podle podminek kontraktu. Takovymi dluzniky mohou byt firmy, jiné banky

nebo finanéni instituce, ale 1 vlady.

Uvérové riziko je zavislé na struktuie a kvalit¢ bilan¢nich i mimobilan¢nich aktiv banky.

Uvérové riziko je ¢lenéno na:

Piimé uvérové riziko je riziko ztraty ze selhdni dluznika u tradi¢nich rozvahovych
polozek v plné nebo Castecné vysi. Je nejvyznamnéjsi slozkou uvérového rizika, zvy-
Suje se umérné s dobou splatnosti Gvéru a trva po celou dobu vérového vztahu.
Riziko Gvérovych ekvivalentl je rizikem ztraty za selhani partnera u podrozvaho-
vych polozek. Nejcastéji u poskytnutych zaruk, dokumentarnich akreditivi a deri-
vatd. Uvérovy ekvivalent se vypodita jako souin jmenovité hodnoty transakce
a konverzniho faktoru. Banka by méla v pravidelnych intervalech tvérovy ekviva-
lent oceniovat v trznich cenéch.

Riziko Gvérové angazovanosti je riziko ztraty z nadmérné koncentrace portfolia vici
jednotlivym klientiim, skupinam klientl a spfiznénym osobam, vici uréitym regio-
niim nebo ekonomickym sektoriim. Banka musi mit nastavené uvérové limity, pro
kazdého klienta, respektujici pravidla ivérové angazovanosti organti regulace a do-
hledu.

Riziko vypotradani je riziko, Ze partner nevypotada svij zdvazek vici bance v plné

nebo ¢astecné vysi v okamziku, kdy ho ma vypotadat, nebo kdykoli poté.
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V bankovnictvi avérové riziko patii k nejvyznamnéjSim riziklim. Pfitom fizeni Gvéro-
vého rizika patii k nejvyspélejs§im a nejrozvinutéjsim okruhiim fizeni rizik. Pfesto neni
systém fizeni ivérovych rizik dokonaly a vétSina bankéit ptiznava, ze v ném muiiZe exis-

tovat cela rada trhlin. (Poloucek a kol. 2013, s. 171-172)

3.5 Rizika, kterym banky ¢eli v sou¢asnosti i v budoucnosti

Banky k funkci risk managementu dle webu EY musi piistupovat kvili digitalni transfor-
maci jinak. Musi piijit s novym konceptem, aby rizika a prilezitosti, které¢ technologické
inovace predstavuji, vyuzili k rstu a prosperité. Dale web gomedici jmenuje dalsi rizika,

kterym banky Celi a musi se jim ptizpusobit.

3.5.1 Obchodni riziko

Obchodni riziko banky je spojené s dlouhodobou strategii. KdyZz banka neni schopna
se adaptovat ménicimu se prostiedi tak rychle jako konkurence, ¢eli riziku ztraceni trzniho

podilu, pohlceni jinou bankou nebo bankrotu.

Technologie méni bankovni prostiedi neuvétitelné rychlym tempem. Milenidlové by potie-
bovali drastickou zménu. Nechtéji ¢ekat ve frontach u pfepazek, ale chtéji vSechno vytidit
¢tyfmi kliknutimi na mobilu. Nékteré banky tispésné méni sviij systém. Do hry se vSak do-
stavaji velci technologicti hraci jako Apple, Google nebo Amazon, kteti nabizeji urcité fi-

nan¢ni sluzby svym uZivatelim.

3.5.2 Kybernetické riziko

Podle McKinsey a EY vétSina bank povazuje kybernetické riziko za hlavni prioritu, ale di-
lezitost kybernetické ochrany stale roste a vyZaduje stale vétsi zdroje. Banky maji stale vEtsi
mnozstvi dat o svych klientech, a to zvySuje pravdépodobnost, Ze banky budou celit stale
vice hackerskym utokim. Rizeni rizik je pravé proto velkou vyzvou. Mezi rizika patii obrana

proti hackerskym utoktim, kvantifikace a hlaSeni rizika.

3.5.3 Nabor novych talenti

McKinsey na svém webu pise, ze jak vykonny risk management zavisi na kvalitnim ICT
a datové infrastruktufe a jak je ji dilezité mit, tak vytvofeni spravného mixu talentd je stejné
dilezité. Lidé s pokrocilymi matematickymi a statistickymi znalostmi jsou zapotiebi k tomu,

aby spolupracovali naptic¢ bankou. Musi byt schopni data zpracovat, interpretovat a nasledné
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management banky musi byt schopen tyto vysledky aplikovat do své obchodni strategie.
Ptitahovani téchto lidi bude velkou vyzvou, protoze potencionalni kandidati spiSe preferuji

technologické firmy.

3.6 Priibéh poskytnuti podnikatelského uvéru

Jestlize firma z4da banku o uvér, banky od ni dle Kalabise (2012, s. 120) obvykle pozaduji
nasleduji podklady:

e Podnikatelsky plan.

o Ucetni vykazy alespoti za 3 roky.

e Informace o predmétu podnikani.

e Zakladni informace o spole¢nosti.

e Financ¢ni plan na dobu tvérového vztahu

e Potvrzeni nebo Gestné prohlaseni, Ze klient nema 7adné zavazky vi¢i FU a CSSZ.

e Prohlaseni o vzajemnych vazbach k jinym podnikiim, zejména k matetskym nebo
dcefinym spole¢nostem.

e Materidly tykajici se navrhovaného zajisténi.

3.6.1.1 Analyza uvérového rizika u podnikatelskych subjektii

Kalabis tika (2012, s. 121), Ze u podnikatelskych subjektti musi byt analyza klienta a jeho
podnikatelského planu podrobnd a diikladna. Banka musi velmi dobfe znat finan¢ni historii
klienta. Dtlezitym aspektem analyzy je charakteristika finan¢ni a majetkové struktury zada-
tele. Finan¢ni a majetkovou strukturu mizeme definovat jako pomér mezi aktivy a pasivy.
Aktiva pfedstavuji potiebu finan¢nich zdroji a pasiva pak zdroj, pomoci kterého byly aktiva
ziskany.

Banka posuzuje bonitu klienta pomoci kvantitativnich a kvalitativnich znakt. Pfi hodnoceni

kvantitativnich znakt vychazi z ptedlozenych finan¢nich vykazl. Zabyva se strukturou ak-

tiv, vynosnosti aktiv, hodnoti ziskovost a solventnost klienta.
Kvalitativni znaky, které banka hodnoti jsou:

e Image firmy.

e (ile spolecnosti a jeji strategii.

e Kvalita managementu.

e Strukturu vlastnictvi a podil fidicich pracovniki na akciovém kapitalu.
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e Konkurenci.

e Zajisténi Givéru.

e Zajisténi a diverzifikaci odbytu.

e Zajisténi a diverzifikaci dodavek materidlu.

e Vyuzivani modernich technologii.
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4 CHARAKTERISTIKA FINANCNI ANALYZY

Sladkova a Strouhal (2016, s. 122) uvadi, ze finan¢ni analyza je vyznamnym zdrojem infor-
maci pro finan¢ni fizeni podniku. Ma managementu poskytnout dostatek kvalitnich infor-
maci pro operativni, taktickd i strategickd rozhodnuti. Dale ma za tkol posoudit minuly,

soucasny i budouci stav finan¢niho zdravi Gcetni jednotky.

V nejuzsim pojeti finan¢ni analyza predstavuje rozbor udaja, jejichz prvotnim a zpravidla
hlavnim zdrojem je finan¢ni UCetnictvi. Analyzou dat ziskanych z finan¢niho ucetnictvi
a ¢etnych vykazi miizeme ziskat piehled o majetkové, finan¢ni a diichodové situaci ucetni
jednotky. Dale nam poskytuje informace pro finan¢ni rozhodovani a finanéni fizeni ti¢etni

jednotky.

V §ir§im pojeti finan¢ni analyza rozsifuje nejuzsi vysvétleni v tom, ze ma-li finanéni analyza
poskytnout co nejkvalitn€jsi podklady pro podnikatelské rozhodovani, méla by zahrnovat i

dilezité nefinan¢ni informace a propojovat technickou a fundamentalni analyzu.

4.1 Uzivatelé finanéni analyzy

Mnozstvi uzivatell, kteti se zajimaji o finan¢ni analyzu je velmi Siroké. Uzivatele financni
analyzy mizeme rozd¢lit na externi a interni uzivatele. Mezi uzivatele dle Sladkové a Strou-

hala (2016, s. 123-124) finan¢ni analyzy tedy patii:

1. Management ucetni jednotky pouziva informace z finan¢ni analyzy pro finanéni fi-
zeni podniku. Pomoci nich rozhoduji o optimalni majetkové a kapitalové struktute,
o uloZeni volnych penéznich prostfedkl, o dividendové politice, ocenéni firmy.
V neposledni fad¢ slouzi vysledky jako podklad pro dilezité strategicka rozhodnuti,
tykajici se budoucnosti podniku.

2. Vlastnici (akcionafi, spole€nici) se zajimaji zejména o to, jak jsou uloZeny jejich
prostfedky a jakym zplsobem je firma fizena. Mezi hlavni ukazatele jejich zajmu se
fadi rentabilita vlozeného kapitalu, likvidita ucetni jednotky, vyse vyplacenych po-
dilt na zisku aj.

3. Zaméstnanci se predevsim zajimaji o soucasné 1 budouci mzdové a socidlni situaci
ve firm¢. Informace z finan¢ni analyzy mohou zaméstnanci predev§im pouzit pro
vyjednéavani o vysi mezd.

4. Banky se na zakladé vysledkt z finan¢ni analyzy rozhoduji, zda ucetni jednotce po-

skytnou avér nebo zda Zadost o uvér zamitnou.
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5. Dodavatelé vyuzivaji finan¢ni analyzu primarné pro posouzeni likvidity a solvent-
nosti ucetni jednotky. Kromé toho sleduji i ptedpoklady pro dlouhodobé obchodni
smlouvy, které¢ jsou zavislé na schopnosti odbératele ptezit a rozvijet své aktivity.

6. Odbératelé sledu;ji stabilitu obchodniho partnera a moznost jeho dalSiho rozvoje. Je
pro né¢ dalezité védét, zda se firma nedostane do finan¢nich problému. Finan¢ni pro-
blémy by mohly ovlivnit kvalitu i v€asnost dodavek.

7. Konkurence sleduje a porovnava dosazené vysledky s vysledky vlastnimi.

8. Investofi sleduji celkové finan¢éni hospodateni ucetni jednotky. Vyuzivaji vysledki
finan¢ni analyzy pro rozhodnuti o investici do podniku a volb€ optimalniho portfolia.

9. Statni organy sleduji dosazené vysledky pro svoji analyzu rozpoc¢tovych piijmu, jako
jsou dan z ptidané hodnoty, cla a dan z piijmu.

10. Specifické skupiny uZzivatelll finan¢ni analyzy — jde napiiklad o novinare, finan¢ni

analytiky, burzovni makléfe, univerzity nebo ekologické organizace

4.2 Zdroj informaci pro finan¢ni analyzy

Kvalitni zdroje informaci pro finan¢ni analyzu jsou nezbytné pro kvalitni finan¢ni analyzu.
Veftejné dostupnym zdrojem informaci pro finan¢ni analyzu je Gcetni zavérka. Ucetni za-

verka obsahuje rozvahu, vykaz zisku a ztraty, cash flow a ptilohu. (Pevna, 2017, s. 65)

4.2.1 Rozvaha

Rozvaha je zékladnim vykazem kaZdého podniku. Obsahuje informace o majetkové struk-
tufe podniku a z jakych zdroji je tento majetek financovan. Rozvaha poskytuje informace o
momentalni finanéni situaci podniku k danému okamziku a musi platit, Ze aktiva se rovnaji

pasiviim. (Knapkova et al., 2017, s. 24)

4.2.1.1 Aktiva

Aktiva jsou prostiedky, které podnik pouziva ke své &innosti. Cizinska (2018, s. 51) uvadi,
ze existence aktiv je vysledkem minulych udalosti a transakci. Podnik od nich ocekéava bu-

douci ekonomické uZzitky.

V rozvaze jsou aktiva uspotfaddna podle doby pouZitelnosti a podle Casu, za ktery aktiva lze

pfeménit na penézni prostiedky. Aktiva miZeme rozdélit na:
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Pohledavky za upsany zakladni kapital — pohledavky za spole¢niky plynouci z po-
vinnosti splatit upsané a nesplacené vklady do zakladniho kapitalu obchodni korpo-
race. (Sladkové a Strouhal, 2016, s. 43)

Stala aktiva — obsahuji majetkové polozky, jejichz doba pouzitelnosti je delsi nez
jeden rok. Stala aktiva se opotiebovavaji postupné a poskytuji tak podniku dlouho-
doby ekonomicky prospéch. Stala aktiva jsou tvofena dlouhodobym nehmotnym ma-
jetkem (DNM), dlouhodobym hmotnym majetkem (DHM) a dlouhodobym financ-
nim majetkem DFM). (Cizinska, 2018, s. 51)

Ob¢ézna aktiva — vyznacuji dobou pouzitelnosti kratsi nez 1 rok. Mohou byt v podobé
vécené (zasoby, pohledavky) a penézni (kratkodoby finan¢ni majetek a penézni pro-
sttedky). (Cizinsk4, 2018, s. 51)

Casové rozligeni — zachycuje polozky Gasového rozliseni, které maji aktivni zistatek,
jedna se o naklady ptistiho obdobi (napf. ndjemné placené predem), komplexni na-
klady ptistiho obdobi a ptijmy ptiStiho obdobi (napt. ptedem piijaté najemné). (Kna-
pkova et al., 2017, s. 31)

4.2.1.2 Pasiva

Pasiva predstavuji zdroje kryti majetku podniku. Pasiva miizeme rozd¢lit na:

Vlastni kapital — je tvofen zakladnim kapitalem, 4Ziem, kapitalovymi fondy, fondy
ze zisku, vysledkem hospodafeni béZzné¢ho a minulého obdobi. Nové je samostatné
vykazovana polozka rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku. (Knap-
kovaetal., 2017, s. 35)

Cizi zdroje — jsou vyznamnou poloZkou finan¢ni struktury podniku. Mezi cizi zdroje
fadime rezervy a zdvazky. Rezervy pfedstavuji dluhy, u kterych nezname vysi, pfi-
padné ani kdy ho budeme muset zaplatit. Rezervy vytvaifime v ptipadé, ze oceka-
vame v budoucnu jednorazovy nédklad (napt. rezervy na opravu majetku). V pribéhu
jednoho ¢i vice tcetnich obdobi pied o¢ekdvanym jednorazovym nékladem zahrnu-
jeme do nékladii pomérnou ¢astku, kterd v souctu odpovida danému nékladu v bu-
doucnu. Zavazky rozliSujeme kratkodobé a dlouhodobé. Zavazky ptedstavuji sou-
¢asnou povinnost, jez vznikla na zaklad¢ minulych udalosti a v budoucnu vyvola od-

liv ekonomickych uzitki. (Cizinska, 2018, s. 54-55)
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e Casové rozlideni — zachycuje polozky Easového rozliseni, které maji aktivni zistatek.
Jedna se o vydaje ptistiho obdobi (ndjemné placené pozadu) a vynosy pristich obdobi

(napft. ptedplatné) (Knapkova et al., 2017, s. 38)

4.2.2 Vykaz zisku a ztraty

Pasekova (2007, s. 30) fika, ze vykaz zisku a ztraty poskytuje informace o finan¢ni vykonosti
podniku za dané obdobi. Vykaz zisku a ztraty podrobn¢ rozvadi rozvahovou polozku Vysle-
dek hospodateni za Gcetni obdobi. Cilem vysledovky je podrobné rozebrat strukturu vy-
sledku hospodateni a zjistit, které¢ naklady a vynosy ovlivnily vytvofeny zisk ¢i ztratu za
dané Gcetni obdobi. Je métitkem toho, do jaké miry pfispéla firma svoji ¢innosti v daném

obdobi k rastu bohatstvi vlastnikiim podniku.

4.2.3 Prehled o penéZnich tocich

Sledovani nakladi a vynosi neni fizeni platebni schopnosti podniku dostacujici. Je nezbytné
oddélené sledovat skuteCny pohyb penéznich prostiedkl. K zachyceni penéznich toki
v Ucetnictvi slouzi vykaz o penéznich tocich neboli vykaz cash flow (CF). Cash flow ndm
fika, odkud se vzaly penézni prostiedky v daném ¢asovém useku a kam byly alokovany.
Zakladem pro sledovani penéznich tokli podniku je rozvaha na poc¢atku a na konci obdobi.
Zména stavu rozvahové polozky znamend bud’ pfiliv nebo odliv penéz. Obecné jde fici,
Ze rust pasiv ¢i pokles aktiv znamena pfiliv pené€z, naopak pokles pasiv a rlst aktiv znamena
odliv penéznich prostiedki. Podle Cizinské (2018, s. 74-77) se cash flow sklada ze tii ¢asti

a to:

e Provozni ¢innosti — piedstavuje hlavni vydéle¢nou ¢innost podniku, ktera by méla
dlouhodobé¢ piinaset penize na tthradu trokt, ndjemného, dividend atd.

e Investi¢ni ¢innost — pfedstavuje penézni toky spojené s ndkupem ¢i prodejem dlou-
hodobych aktiv, Cerpani nebo splaceni avera, plijcek a vypomoci. Dosahuje-1i podnik
kladného CF z investi¢ni ¢innosti, znamena to, ze podnik rozprodava sva dlouhodoba
aktiva. Naopak je-li CF zaporné, znamena to, Ze podnik investuje do svého rozvoje.

e Financ¢ni ¢innost — zmény v CF z finan¢ni Cinnosti predstavuji zmény ve struktuie
vlastniho a ciziho kapitalu. Kladné CF piedstavuje pfitok penéznich tokl od vlast-
nikidl ¢i véfiteld do podniku, naopak zadporné CF znamena odtok penéznich tokl

k vlastniktim ¢i véfitelim.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 29

Cash flow muze byt sestaveno pomoci dvou metod, a to pfimou nebo nepiimou metodou.
CF sestaveném pomoci piimé metody sestavime pomoci rozdild pfijmu a vydaja. Kdezto CF
sestavené pomoci nepiimé metody vychazi z vysledku hospodaieni zjisténého v podvojném

ucetnictvi, ktery transformujeme na penézni toky. (Knapkova et al., 2017, s. 54-55)
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5 METODY A UKAZATELE FINANCNI ANALYZY

Zakladni metody, které se ve finan¢ni analyze pouzivaji jsou:

Analyza stavovych ukazateli — jde o analyzu majetkové a financ¢ni struktury, ho-
rizontalni analyzu a vertikalni analyzu.

Analyza tokovych ukazateli — jde predevsim o analyzu vynost, nakladi, zisku a
cash flow. I zde je dobré vyuzit vertikalni a horizontalni analyzy.

Analyza rozdilovych ukazatelt — zde jde hlavnim ukazatelem ¢isty pracovni ka-
pital.

Analyza pomérovych ukazateli — jedna se pfedevsim o analyzu ukazatelt likvi-
dity, rentability, aktivity, zadluZenosti, produktivity, ukazatell kapitalového trhu,
analyzu ukazatel na bazi cash flow a dalsich.

Analyza soustav ukazatelll — umoziuje analyzovat vliv dil¢ich aspekt finan¢ni
situace na souhrnny ukazatel hodnoceni.

Souhrnné ukazatele hospodareni — jde o bankrotni a bonitni modely pro souhrnné

zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku. (Knépkova et al., 2017, s. 65)

5.1 Absolutni ukazatele finan¢ni analyzy

Absolutni ukazatele vychazeji z informaci, které jsou pfimo obsaZeny ve finan¢nich vyka-

zech. Vyvoj je zkouman jako rozdil absolutnich hodnot za pfedchéazejici a bézné obdobi. Do

analyzy absolutnich ukazatelt tedy patii analyza horizontalni a analyzy vertikalni. (Kubic-

kova a Jindfichovska, 2015, s. 84)

5.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza porovnava zmény polozek jednotlivych vykazii v casové posloupnosti.

Vypocitava se absolutni vySe zmén a jeji procentni vyjadieni k vychozimu roku. Vypocet je

nasledujici:

absolutni zména = ukazatel  — ukazatel (.| (1)

procentni zména = (absolutni zména x 100) / ukazatel i (2)

5.1.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza vyjadiuje jednotlivé polozky ucetnich vykazii jako procentni podil k je-

din¢ zvolené zdkladné polozené jako 100 %. U rozboru rozvahy je zpravidla za zékladu
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zvolena vyse aktiv (pasiv). Analyzu rozvahy miizeme roz¢lenit na analyzu majetkové struk-
tury a analyzu finan¢ni struktury. Pro rozbor vykazu zisku a ztraty je za zakladnu zvolen
uhrn celkovych vynost nebo nakladi. Po analyze vykazu zisku a ztraty néasleduje analyza

cash flow. (Knapkova et al., 2017, s. 71)

5.2 Rozdilové ukazatele finan¢ni analyzy

Rozdilové ukazatele vyuzivame k fizeni finan¢ni situace podniku s orientaci na jeho likvi-
ditu. Nejvyznamnéj§im rozdilovym ukazatelem je &isty pracovni kapital (CPK). Cisty pra-

covni kapital vypocitame:
¢isty pracovni kapital = obézny majetek — kratkodobé zadvazky 3)

Aby byl podnik likvidni, potfebuje dostate¢nou vysi relativn€ volného kapitalu, tzn. prebytek
kratkodobych likvidnich aktiv nad kratkodobymi cizimi zdroji. Cisty pracovni kapital repre-
zentuje tu ¢ast obézného majetku, ktera je financovana dlouhodobymi zdroji. (Knapkova et

al., 2017, s. 85)

5.3 Pomérové ukazatele finan¢ni analyzy

Kubickova s Jindtichovskou (2015, s. 69) uvadi, ze analyza pomérovych ukazatell predsta-
vuje jadro finan¢ni analyzy. Dil¢i skupiny pomérovych ukazateld jsou sestaveny tak, aby
umoznily podrobné analyzovat vZdy jen jednu ze stranek finan¢ni situace podniku. Pfi ana-
lyze pomé&rovych ukazatelich vychazime z informaci obsaZenych v t€etnich vykazech. Da-
vame do poméru rizné polozky rozvahy, vykazu zisku a ztraty nebo cash flow. Nejcastéji

zkoumame zadluzenost, likviditu, rentabilitu, aktivitu a ukazatele kapitdlového trhu.

Pomérové ukazatele taky slouzi k porovnani podniki riiznych velikosti mezi sebou. Pomé-
rové ukazatele vyjadiuji vztah mezi riiznymi poloZkami rozvahy, vykazu zisku a ztraty
a cash flow. Problém s pomérovymi ukazateli je ten, ze rizni lidé vyuzivaji rizné zdroje
a Casto je nepocitaji stejné. Toto vede k nedorozuménim. Aby bylo srovnani relevantni, musi

byt ukazatel pocitany stejnym postupem. (Ross, et. al., 2018, 46)

5.3.1 Analyza zadluZenosti

Pomérové ukazatele zadluzenosti ndm ftikaji, do jaké miry je podnik schopen financovat své
aktivity z vlastnich zdrojti. Ukazatel zadluZenosti slouzi jako ukazatel miry rizika, které pod-

nik nese pii daném poméru a struktuie vlastniho kapitalu a cizich zdrojt. Cim je zadluzenost
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Mrwe

schopny splacet své zavazky bez ohledu na to, jak se mu pravé dafi.

Jistd vySe cizich zdroji je pro podnik vyhodna, protoze cizi kapital je levnéjs$i nez vlastni.
Uroky z ciziho kapitdlu miize uplatnit jako daniové naklady, kdeZto v piipadé vyplaty podila
na zisku se o danové od¢itatelnou polozku nejedna. Cena kapitalu zavisi i na stupni rizika,
ktery investor podstupuje. Obecné plati, Ze vlastni kapital je drazsi nez cizi. Podnik by tedy

Cv v

pickymi ukazateli zadluzenosti podle Knépkové et al. (2017, s. 87-88) jsou:
celkova zadluZenost = cizi zdroje / aktiva celkem (4)

Doporu¢ované hodnoty zadluzeni se obecné pohybuji mezi 30 % a 60 %. Musime vSak brat
zietel na rtizna odvétvi. Kazdé odvétvi ma sva specifika a hodnoty se mizou trochu lisit.

(Knapkova et. al., s. 88)
koeficient samofinancovani = vlastni kapital / aktiva celkem (5)

Koeficient samofinancovani vyjadiuje pomér financovani aktiv vlastnim kapitalem. (Pevna,
2017, s. 83)
finan¢ni paka = aktiva / vlastni kapital (6)

Finan¢ni paka vyjadiuje, kolikrat prevysSuje celkovy kapital vlastni kapital, tj. kolikrat jsou
pomoci ciziho kapitalu posileny vlastni zdroje v Usili dosazeni vyssSiho zisku a rentability.

(Pevna, 2017, s. 83)
mira zadluZenost = cizi zdroje / vlastni kapital (7)

Mira zadluZenosti fika, zda podnik dava pfednost vlastnim ¢i cizim zdrojim. Je-li ukazatel
vys8i nez 1, podnik preferuje financovani cizimi zdroji. Dosahuje-li ukazatel hodnoty nizsi

nez 1, tak podnik preferuje vlastni zdroje. (Sladkova a Strouhal, 2016, s. 138)

podil dlouhodobych cizich zdreji na dlouhodobém kapitalu = dlouh. cizi zdroje / (vlastni
kapital + dlouh. cizi zdroje) (Knapkova et. al.,2017, s. 89) (8)

podil dlouhodobych cizich zdroji na cizich zdrojich = dlouh. cizi zdroje / cizi zdroje

(Knéapkova et. al.,2017, s. 89) 9)
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Pti finan¢ni analyze zadluzenosti je diilezité se taky podivat na strukturu zdroji dle splat-
nosti. Kratkodob¢ zdroje piedstavuji vyssi riziko, protoze je podnik musi relativné brzo spla-
tit. Dlouhodobé zdroje jsou méné¢ rizikové, ale za nizsi riziko se plati vyssi cena. (Knapkova

et. al.,2017, s. 89)
urokové kryti = EBIT / nakladové uroky (10)

Urokové kryti fika, kolikrat vytvoteny zisk pied odeétenim tirokti a dani prevysuje nakla-
dové troky. Pokud se ukazatel rovna 1, znamena to, zZe na uhradu trokt je potieba cely zisk
pred uroky a danémi, ale na stat a vlastniky nezbyde nic. Urokové kryti by mélo dosahovat

hodnot vySsich nez 5. (Pevnd, 2017, s. 84)
doba splaceni dluhu = (cizi zdroje — rezervy) / provozni cash flow (11)

Doba splaceni dluhu je dilezitym ukazatelem. Vyjadiuje dobu, za kterou by podnik mél byt
schopen z provozniho cash flow splatit své dluhy. (Knépkova et. al., 2017, s. 90)

kryti dlouh. majetku VK = VK / dlouhodoby majetek (12)

Vysledek poméru kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem by mél byt v rozmezi 0,75
— 1. Hodnota by se m¢la pohybovat na urovni jedna, ale maze byt az o 25 % nizsi v zavislosti

na nakladovosti VK a ¢innosti podnikéni. (Kubic¢kova a Jindfichovska, 2015, s. 137)

kryti dlouh. majetku dlouh. zdroji = (VK + dlouh. cizi zdroje) / dlouhodoby majetek
(13)
Zlaté pravidlo financovani tikd, Ze dlouhodoby majetek by mél byt financovan dlouhodo-
bymi zdroji. Pokud je vysledek niZsi nez 1, znamena to, Ze podnik kryje ¢ast dlouhodobého
majetku kratkodobymi zdroji. Jde o agresivni strategii financovani, kterd je levnéjsi,
ale velmi rizikova. Pfi vysokém poméru je podnik finan¢né stabilni, ale financuje pfilis vel-
kou ¢ast obézného majetku drahymi vlastnimi zdroji. Podnik je ptekapitalizovany a jedna se

o konzervativni financovani. (Knépkova et. al., 2017, s. 91)

5.3.2 Analyza likvidity

Zékladni podminkou existence podniku je schopnost hradit své zdvazky. Tato schopnost
se nazyva likvidita. Ukazatele likvidity jsou celosvétové standardizovany podle ttiprvko-
vého schématu. Je tfeba fict, Ze doporucené hodnoty jednotlivych likvidit maji charakter

Hpruméry priméra”. Pti posuzovani likvidity je tedy nutné brat ztetel na jednotliva odvétvi.
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Jednotlivé ukazatele likvidity pomé&fuji to, ¢im je mozno platit s tim, co je nutné zaplatit.

(Kalouda, 2017, s. 75)
bézna likvidita = ob¢&zna aktiva / kratkodob¢ zavazky (14)
Obecn¢ doporu¢ovanym intervalem je hodnota 1,5 — 2,5. (Kubénka, 2015, s. 54)
pohotova likvidita = (obézné aktiva - zasoby) / kratkodobé zavazky  (15)

Doporu¢ovana hodnota pohotové likvidity by neméla byt nizsi nez 1. Interval, ve kterém by

se pohotova likvidita méla pohybovat, je 1 — 1,5. (Kubickova a Jindfichovska, 2015, s. 134)
okamzita likvidita = kratkodoby finan¢ni majetek / kratkodobé zavazky (16)

Doporuceny interval likvidity 1. stupné je 0,2 — 0,5. Vys8i hodnoty vzhledem k charakteru
zavazk, které jsou splatné v pribéhu celého roku, jsou neopodstatnéné a jde o neefektivni

nakladéani s penéznimi prostiedky. (Kubickova a Jindfichovska, 2015, s. 134-135)

podil &istého pracovniho kapitalu na ob&Znych aktivech = CPK / OA (17)
Ukazatel udava kratkodobou finan¢ni stabilitu firmy. Ukazatel by mél dosahovat hodnot 30-
50 %. (Knapkova et. al., 2017, s. 94)
5.3.3 Analyza rentability

Analyza rentability se zamétfuje na schopnost podniku generovat zisk. Pfi vypoctu rentability
je do ¢itatele dosaZena vybrana kategorie hospodarského vysledku a do jmenovatele vybrana

polozka aktiv, pasiv nebo trzby. (Cizinska, 2018, s. 208)
rentabilita trZzeb (ROS) = zisk / celkové trzby (18)

Ukazatel vyjadiuje ziskovou marzi. Vyjadiuje kolik zisku pfindsi jedna koruna trZeb. Pro

vypocet ROS mizeme pouzit EBIT & EAT. (Cizinska, 2018, s. 209)
rentabilita aktiv (ROA) = EBIT / aktiva (19)

Rentabilita aktiv méfi, jaky efekt v podobé zisku pied uroky a danémi pfipada na jednotku
aktiv. Diky pouziti EBIT mlZeme vykonnost podniku méfit a srovnavat s ostatnimi podniky
v riznych zemich s riznymi danovymi zakony a rtiznou zadluzenosti. (Pevna, 2017, s. 77)

rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) = Cisty zisk / vlastni kapital (20)

Rentabilita vlastniho kapitalu vyjadtuje ,,Cistou ziskovost vlozeného kapitalu spolec¢niky. Pro

vlastniky je to klicovy ukazatel hodnoceni uspésnosti jejich investice. (Pevna, 2017, s. 78)
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5.3.4 Analyza aktivity

Ukazatele aktivity vyjadiuji, jak efektivné podnik naklada se svymi aktivy. Ma-li podnik
vice aktiv, nez je nutné, vznikaji zbytecné naklady. Na druhou stranu ma-li jich malo, pfi-

chazi o potencialni trzby. (Sladkova a Strouhal, 2016, s. 136)
obrat aktiv = trzby / aktiva (21)

Ukazatel vyjadiuje, jak jsou vyuzivana celkova aktiva s cilem dosazeni trzeb. Obecné¢ plati,
ze ¢im vétsi hodnota, tim 1épe. Minimalni hodnota by neméla byt nizs§i nez 1. (Knapkova et.

al., 2017, s. 107)
doba obratu zasob = (primérny stav zasob / trzby) x 360 (22)

Doba obratu zasob udava dobu nutnou k tomu, aby penézni fondy ptesly pies vyrobky

a zbozi znovu do penézni formy. (Knapkova et. al., 2017, s. 108)
doba obratu pohledavek = (primérny stav pohledavek / trzby) x 360  (23)

Doba obratu pohledavek ukazuje primérny pocet dni, za kolik firma pfeméni pohledavky
zpét v penize. Delsi primérna doba inkasa pohledavek znamena vetsi potiebu avért, a tim 1

vyssi néklady. (Knapkova et. al., 2017, s. 108)
doba obratu zavazki = (zdvazky / trzby) x 360 (24)

Doba obratu zavazkil vyjadiuje dobu od vzniku zavazku do doby jeho tthrady. Doba obratu
zavazkl by méla dosahovat alespon hodnot doby obratu pohledavek. Je-li doba obratu za-
vazkl vet§i neZ soucet obratu zasob a pohledavek, dodavatelské uvéry financuji pohledavky

1 zasoby, coz je pro podnik vyhodné. (Knapkova et. al., 2017, 109)
obrat zasob = trzby / zasoby (25)

Vysledkem je pocet obratek, které uskutecnily zasoby ve sledovaném obdobi. Je dobreé, kdyz
se meziro¢n¢ hodnota obratu z4sob zvySuje. Poukazuje na efektivnéj$i vyuziti zasob at’ uz

z hlediska trzeb nebo lepsiho vyuziti skladového hospodaistvi. (Kubénka, 2015, s. 51)
obrat pohledavek = trzby / pohledavky (26)

Z hlediska minimalizace kapitalové potieby na pracovni kapital je vhodné, pokud se hodnota

obratu pohledavek zvySuje a je vyss§i nez obrat zasob. (Kubénka, 2015, s. 50)
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obrat zavazki = trzby / kratkodobé zavazky (27)

Obrat zasob indikuje, jak rychle jsme schopni prodat vyrobky. Obrat zavazk tik4, jak rychle
dostaneme zaplaceno za tyto trzby. (Ross et. al., 2018, s. 51)

5.3.5 Bankrotni a bonitni modely

Dosavadni ukazatele finan¢ni analyzy hodnotily minulost, kdezto bankrotni a bonitni mo-
dely jsou orientované na budoucnost. Bankrotni modely odpovidaji na otazku, zda podnik
do n¢jaké doby zbankrotuje a bonitni modely fikaji, zda je podnikatelsky subjekt dobry nebo
Spatny. (Pevna, 2017, s. 90)

Z-score=12xX1+14xX2+33xX3+0,6xXs+1xX5s (28)

kde: X - pracovni kapital / aktiva
X2 =nerozd¢leny zisk / aktiva
X3=EBIT / aktiva
X4 = vlastni kapital / cizi kapital
Xs = trzby / aktiva

Interpretace dle Knapkové et. al. (2017, s. 132):
Z > 2,99 — uspokojiva finan¢ni situace.

1,81 <Z <2,99 — nevyhranéna financni situace.

Z < 1,81 — spolecnosti ohroZené bankrotem.
IN05=0,16 x A+ 0,04xB+3,97xC+0,21xD+0,09x E (29)

kde: A = aktiva/ cizi kapital
B = EBIT / ndkladové troky
C = EBIT / celkova aktiva

D = celkové vynosy / celkova aktiva
E = obéznd aktiva / kratkodobé zavazky (Sedlacek, 2007, s. 112)
Interpretace vysledka dle Sedlacka. (2007, s. 112):

INO5 > 1,6 — podnik mtze o¢ekavat uspokojivou finan¢ni situaci.
0,9 <INO5 < 1,6 — podnik se pohybuje v Sedé zéné.

INO5 < 0,684 — firma je ohroZena vaznymi financnimi problémy.

T=0,53xR;+0,13xRx+0,18xR3+ 0,16 x R4 (30)
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kde: Ri=EBT /kratkodobé zavazky
R> = obézna aktiva / cizi kapital
R3 =kratkodobé zavazky / celkova aktiva

R4 = trzby celkem / celkova aktiva
Interpretace vysledkii dle Sedlacka (2007, s. 113)

T > 0,3 — malé pravdépodobnost bankrotu.
T < 0,2 — 1ze ocekévat bankrot s vyssi pravdépodobnosti.

aspekt global rating=A+B+C+D+E+F+G (31)

kde: A = (Provozni HV + odpisy) / trzby za prodej vyrobku a zboZzi

B=EAT/VK

C = (Provozni HV + odpisy) / odpisy

D = (finan¢ni majetek + (kratkodobé pohledavky*0,7)) / kratkodobé cizi zdroje

E = VK / aktiva celkem

F = (provozni HV + odpisy) / aktiva celkem

G = trzby za prodej vyrobki a zbozi / aktiva celkem

Interpretace dle webovych stranek Finanalysis:

Tabulka 1. Aspekt global rating, zdroj: vlastni zpracovani

8,5 <AGR AAA Optimaln¢ hospodatici subjekt.

7<AGR <85 AA Velmi dobte hospodafici subjekt.

5,75 <AGR <7 A Stabilni a zdravy subjekt.

4,75 < AGR <5,75 BBB Stabilni primérné hospodarici subjekt.

4< AGR <475 BB Primérné hospodaftici subjekt, finanéni zdravi ma re-
Zervy.

325<AGR <4 B %ub] ekt s jasnymi rezervami a problémy, které je
tieba velmi dobfe sledovat.

2.5< AGR <325 CcCe qupmmerpe hv()SpO.(’laI’ICI subj ?kt, jehoZ rentabilita
1 likvidita si vyzaduji ozdraveni.

1.5< AGR <2.5 CC Nezdrave hospodarici subjekt s kratkodobymi i dlou-

hodobymi problémy.

AGR < 1,5 C Subjekt na pokraji bankrotu se zna¢nymi riziky.
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II. PRAKTICKA CAST
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6 CHARAKTERISTIKA VYBRANE FIRMY

Vybrana spolecnost je stavebni firma, jejiz hlavni ¢innosti je realizace staveb ,,na klic“. Zpro-
sttedkovavaji porizeni pozemku, zpracovani studie, projektu a samotnou realizaci stavby. Za-

obiraji se také projektovou a developerskou ¢innosti. Specializuji se na:

e Primyslové stavby — vyrobni haly, skladové haly, administrativni budovy
e Monolitické zelezobetonové stavby — bioplynové stanice, skelety budov

e Rekonstrukce historickych budov.

6.1 SWOT analyza

SWOT analyza dle webu Marketingmind je marketingovy nastroj, ktery ma strategicky vy-
znam. Je vystupem komplexni analyzy prostfedi — vnitfniho 1 vnéjSiho. Jde o komplexni
hodnoceni firmy pomoci silnych a slabych stranek. To jsou stranky, které mé firma moznost

ovlivnit. A hodnoti i ptilezitosti a hrozby, které ptichazi z vnéjsiho prostiedi.

6.1.1 Silné stranky

e Tradice firmy.

e Dobré jméno firmy.

e Kvalifikovani pracovnici.

e Vysoka a stabilni ziskovost.

e Siroka nabidka sluzeb.

6.1.2 Slabé stranky

e Relativné velky podil pohledavek po splatnosti.

6.1.3 Prilezitosti

e Expanze na nové trhy.
e Zrychleni stavebniho fizeni (fikce souhlasu).
e Vyuziti dotacich z evropskych fondt.

e MozZnost pouZiti dluhopisového financovani.

6.1.4 Hrozby

e ZvySovani trokovych sazeb.
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e Zpomaleni ristu ekonomiky a snizeni poctu statnich zakazek.
e Dlouhé ¢ekéni na vydani stavebniho povoleni.

e Rust mzdovych nakladu.

e Rostouci ceny vstupi do vyroby.

o C(Casté legislativni, zejména danové zmény.

6.2 Postaveni CZ-NACE F stavebnictvi v ekonomice

V Ceské republice stavebnictvi patii mezi kliGova odvétvi a je povazovano za jeden z nej-
dalezitéjsich indikatort vyvoje ekonomiky. Stavebnictvi se v roce 2017 vratilo po ro¢nim
poklesu na drahu rstu. Meziro¢ni pramérny rust Cinil 3,3 %. Rust tvofilo pozemni stavitel-

stvi. InZenyrské stavitelstvi ziistalo pod urovni loniskych vysledkd.

Obrazek 1 Vyvoj stavebni produkce v %, zdroj: vlastni zpracovani dle udajut MPO

-03 I -0,9
2,3 230 1. 92 3
-4,2
-6,5 5,3 -6 06 2

84
91 10,0
-11,2 11,7

Pozemni stavitelstvi vykazalo riist ve v§ech ¢tyfech Ctvrtletich a navéazalo tak na rtst posled-
nich dvou ctvrtletich roku 2016. Kdezto inZenyrské stavitelstvi navazalo na poklesy z roku

2016. Jen v poslednim ctvrtleti roku 2017 vykazalo mirny rist.

InZenyrské stavitelstvi bylo v roce 2014 a 2015 tahounem celého odvétvi. Za timto vyvojem

stoji zejména neptipravenost novych projektt a také vyssi srovnavaci zakladna roku 2015,
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kdy intenzivni vystavba byla vedena snahou o vycerpani evropskych dotaci. Zejména inze-
nyrské stavitelstvi trapi nedostatek vetejnych zakazek. V sektoru je sice dostatek financnich
prostiedkl, ale chybi ptipravené projekty, jelikoz vydani stavebniho povoleni trva u velkych
developersky projekt v priméru 12 let. Pocet stavebnich povoleni v roce 2017 sice mezi-
ro¢n¢ vzrostl o 1 % na 84 164 stavebnich povoleni, ale zdaleka nedosuje poctu vydanych

stavebnich povoleni z let pted krizi z roku 2008.

6.3 Hlavni makroekonomické indikatory

Ceska ekonomika je zavisla na exportu, proto ji velmi ovlivituje ekonomické a politické déni
ve svétd. Jak uvadi MFCR nartstajici politicka rizika ovliviiuji ekonomicky sentiment a mo-
hou déle narusit hospodatsky rist a jeho udrzitelnost ve sttednédobém horizontu. Aktualnimi
problémy je vystoupeni Spojeného kralovstvi z Evropské unie. Stale neni jasné, zda vystoupi
ani za jakych podminek. Predikce pocita se scénafem, ze nedojde k preruseni obchodnich
vazeb mezi Evropskou unii a Spojenym kralovstvim. Na ¢eskou ekonomiku miize negativné

pusobit i obchodni valka mezi Cinou a Amerikou.

Predikce MFCR uvadi, ze by se hruby domaci produkt mé&l v roce 2018 zvysit o 2,8 %
a v roce 2019 by se m¢l riist zpomalit 0 0,3 % a v roce 2020 o 0,4 %. HDP by mélo nejvice
tahnout rust mezd, stale nizka nezaméstnanost a vyrazné zvyseni diichodt.. Mensi mérou by
mély pfispivat investice do fixniho kapitalu a spotfeba vladnich institucich. Pfispévek za-

hrani¢niho obchodu by m¢l ziistat negativni.

Inflaénim cilem Ceské narodni banky jsou 2 %. Rist spotiebitelskych cen se v roce 2017 dr-
zel prevazné v horni poloving toleranéniho pasma Ceské narodni banky. Primérna mira in-
flace v roce 2018 dosahla 2,1 %, pro rok 2019 predikuje také riist 2,1 % a v roce 2020 CNB

oc¢ekava inflaci ve vysi 1,6 %.

Trh prace dosahuje svych limitl. Nezaméstnanost se nachazi na historickych minimech. Ne-
dostatek kvalifikovanych pracovniki je piekazkou pro dalsi ekonomicky riist. To by mélo
firmy motivovat k investicim zvysujici produktivitu prace. Prognéza predpoklada s mirou

nezaméstnanosti pro rok 2019 2,2 % a pro rok 2020 2,2 %.

Jelikoz je Ceska ekonomika vazana na export je také dulezity vyvoj kurzu ¢eské koruny vuci
euru. V roce 2017, kdy CNB ukondila intervence, koruna zagala mirné posilovat. Prognéza
pocita s dalSim posilovanim koruny a v roce 2020 by mél byt kurz koruny vici euru 25,1.

To je dobra zprava pro obcCany, protoze jim to zlevni dovolené a nakupy v zahranici, ale
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negativni efekt to bude mit pro exportni firmy. Ty se mohou potykat s velkym propadem

zisku.

Obrazek 2 Hlavni ekonomické indikatory, zdroj: Ministerstvo financi Ceské republiky

e aer 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Makroekonomické indikatory L .
Soucasnd predikce

Hruby domaci produkt mid. Ké 4314 4596 4768 5047 5313 5590 5823
Hruby domaci produkt rastv %, s.c. 2,7 5,3 2,5 4,4 2,8 2,5 2,4
Spotieba domacnosti ristv %, s.c. 1,8 3,7 3,6 4,3 3,5 3,3 3,0
Spotiebavladnich instituci ristv %, s.c. 1,1 1,9 2,7 1,3 3,8 2,1 1,9
Tvorba hrubého fixniho kapitalu ristv %, s.c. 3,9 10,2 -3,1 3,7 8,8 3,1 2,7
Prispévek ¢istych vyvozi k ristu HDP p.b,s.c. -0,5 -0,2 1,4 1,1 -0,6 -0,3 -0,1
PFispévek zmény zasob k riistu HDP p.b,s.c. 1,1 0,8 -0,4 0,1 -1,1 0,0 0,0
Deflator HDP ristv % 2,5 1,2 1,3 1,4 2,4 2,6 1,7
Primérna mirainflace % 0,4 0,3 0,7 2,5 2,1 2,1 1,6
Zaméstnanost (VSPS) rGstv % 0,8 1,4 1,9 1,6 1,3 0,3 0,2
Mira nezaméstnanosti (VSPS) pramérv % 6,1 51 4,0 2,9 2,3 2,2 2,2
Objem mezd a platti (dom. koncept) rastv %, b.c. 3,6 4,8 5,7 8,3 9,6 7,7 6,3
Saldo béZného uctu % HDP 0,2 0,2 1,6 1,1 0,3 0,3 0,2
Saldo sektoru vladnich instituci % HDP -2,1 -0,6 0,7 1,5 1,6 1,0
Predpoklady:

Mé&novy kurz CZK/EUR 27,5 27,3 27,0 26,3 25,6 25,5 25,1
Dlouhodobé urokové sazby % p.a. 1,4 0,6 0,4 1,0 2,0 2,7 3,0
Ropa Brent UsD/barel 99 52 44 54 71 56 57
HDP eurozény ristv %, s.c. 1,4 2,1 2,0 2,4 1,9 1,4 1,5
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7 ZHODNOCENI BONITY VYBRANE FIRMY

7.1 Analyza majetkové struktury vybrané spole¢nosti

Celkova vyse aktiv vybrané spolecnosti je relativné stabilni. Jen v roce 2016 si lze vSimnout
vyraznéjs$i zmény, kdyz celkova aktiva se snizila 0 9 %. Celkové v§ak mlZzeme fici, Ze firma

ve tfech sledovanych letech vlastni majetek cca za 230 milionu korun.

Kdyz se podivame na majetkovou strukturu, vidime, Ze mirn¢ pievlada dlouhodoby majetek
nad ob&znym. Jen v roce 2015 se dlouhodoby majetek témet rovnal obéznému. Nejvyznam-
né&jsi polozkou dlouhodobého majetku je dlouhodoby majetek hmotny, ktery tvoii 52 % ce-
1¢ho majetku spolecnosti. V roce 2016 znacné investovali do obnovy DHM, investice ¢inila
cca 15 milioni korun. Tim vzrostly i1 odpisy. V roce 2015 ¢inily jen 7,4 miliond a v roce
2017 témét 12 milionti korun. Spolec¢nost nedrzi zadné podily v jinych firmach a co se tyce

DNM tak netvofi ani 1 % z celkovych aktiv

Obézna aktiva piedstavuji znacnou ¢ast majetku spolecnosti. OvSem nelze si nev§imnout
poklesu v roce 2016 o 31 %. To je jednak dano vétsi investici do DHM, ale také velkym
poklesem pohledavek. Pohledavky tvofi nejvétsi ¢ast obéznych aktiv. Dulezité je fict,
ze za poklesem kratkodobych pohledavek stoji zaplaceni 9,6 milionti pohledavek po splat-
nosti. Firma se tak po dlouhé dob& domohla zaplaceni svych pohledavek. Ov§em v roce 2017
z celkové hodnoty kratkodobych pohledavek 89 miliond spole¢nost znovu vykazuje témét

19 miliont korun v pohledavkach po splatnosti.
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Malou ¢ast obéznych aktiv tvofi zdsoby a penézni prostiedky. Jejich hodnota v pribéhu let

je znacné nestabilni. Velky narast penéznich prostiedkti o 85 % je zptisoben diky vymozeni

pohledavek po splatnosti.

Tabulka 2 Majetkova struktura vybrané spolecnosti, zdroj: vlastni zpracovani dle ti¢etnich vykazt

AKTIVA 233287 211221 245 610
Dlouhodoby majetek 115974 130 275 127 243
DNM 810 796 520
DHM 115 163 129 479 126 724
DFM 0 0 0
Ob&Zna aktiva 116 701 80 487 118 277
Zasoby 15102 10 359 14 295
Pohledavky 84 466 38 380 92 990
— dlouhodobé 10 865 3196 3 898
— kratkodobé 73 601 35184 89 092
Penézni prostredky 17 133 31748 10 992
Casové rozliSeni aktiv 612 459 90

Tabulka 3 Horizontalni a vertikalni analyza majetkové struktury vybrané spolCenosti, zdroj: vlastni

zpracovani dle ucetnich vykazi

AKTIVA 100 100 100 -9 5
Dlouhodoby majetek 50 62 52 12 10
DNM 0 0 0 -2 -36
DHM 49 61 52 12 10
DFM 0 0 0 0 0
ObézZna aktiva 50 38 48 -31 1
Zasoby 6 5 6 -31 -5
Pohledavky 36 18 38 -55 10
— dlouhodobé 5 2 2 -71 -64
— kratkodobé 32 17 36 -52 21
PenéZni prostredky 7 15 4 85 -36
Casové rozliSeni aktiv 0 0 0 -25 -85

7.2 Majetkova struktura stavebniho sektoru

Skladba majetkové struktury stavebniho sektoru je zcela odlisna. Pti prvnim pohledu mii-
zeme vidét, Ze zde dominuji ob&zna aktiva. I ve stavebnim sektoru v obéZznych aktivech do-

minuji pohledavky. Nicméné rok od roku zde miizeme zpozorovat znany pokles. Co se tyce
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velikosti zasob, zde jsou hodnoty témét shodné. U penéznich prostiedkll si musime vS§im-
nout, Zze hodnoty v procentudlnim vyjadieni jsou 2krat vétsi nez u vybrané spolecnosti. Zda
je to problém nebo ne zjistime pii rozboru ukazateli likvidity.

Dlouhodoby majetek stavebniho sektoru tvoti 33 %. U DHM a DNM vidime, Ze v Zddném

roce jsme nezaznamenali vyznamngj$i investice. AZ v poslednim roce, ale nejsou tak znacné

jako ve vybrané firmé¢.

Tabulka 4 Majetkova struktura stavebniho primyslu, zdroj: vlastni zpracovani dle MPO

AKTIVA 217 858 765 182 520 126 189 456 387
Dlouhodoby majetek 71 964 066 59 436 108 63 861 773
DNM a DHM 36 997 443 26 799 841 27 168 816
DFM 34 966 623 32 636 267 36 692 957
Obézna aktiva 144 687 745 122 147 516 124 497 034
Zasoby 14 269 245 17 169 001 19 294 169
Pohledavky 88 480 036 68 601 332 66 313 701
PenéZni prostredky + KFM 41 938 464 36377 183 38 889 165
Casové rozliseni aktiv 1206 955 936 502 1 097 580

Tabulka 5 Horizontalni a vertikalni analyza stavebniho primyslu, zdroj: vlastni zpracovani dle MPO

AKTIVA 100 100 100 -16 -13
Dlouhodoby majetek 33 33 34 -17 -11
DNM a DHM 17 15 14 -28 -27
DFM 16 18 19 -7 5
ObéZna aktiva 66 67 66 -16 -14
Zasoby 7 9 10 20 35
Pohledavky 41 38 35 -22 -25
Penézni prostredky + KFM 19 20 21 -13 -7
Casové rozliSeni aktiv 1 1 1 -22 -9

7.3 Analyza financ¢ni struktury vybrané spole¢nosti

Pti pohledu na finan¢ni strukturu zjistime, Ze hlavni zdroj financovani tvofi cizi zdroje. Pri-
mérna vyse cizich zdroji v prubéhu 3 sledovanych let €ini 59 %. Nejvyznamné;jsi ¢ast cizich
zdroji tvoti kratkodobé zavazky a dlouhodobé zavazky k tvérovym institucim. To v sou-
¢asné dob¢ neni nic piekvapujiciho, jelikoz cizi zdroje, zejména bankovni Givery, predstavuji
velmi levny zdroj financovani. Nicméné miizeme vidét, ze firma v pribéhu 3 let snizila cizi
zdroje 0 6 %. Zejména u dlouhodobych bankovnich tvért vidime pokles ve sledovaném

obdobi 0 55 %. Zejména v poslednim roce je to dané reklasifikaci dlouhodobych uvéra na



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 46

kratkodobé. To znamend, ze v roce 2017 az 2018 splati velkou ¢ast svych tvéra. V roce
2017 spole¢nost rozpustila 100 % rezerv. Rezervy byly tvofeny na soudni spor, ale ten firma
v roce 2017 vyrovnala nakonec mimosoudné. Dalsi véc, ktera stoji za povSimnuti, je odlo-
zeny danovy zavazek, o kterém firma uctuje az v roce 2017, a firma mé povinnost ze zakona

0 odloZené dani uctovat.

Co se tyce vlastnich zdroji, tak ve sledovaném obdobi tvoii cca 41 %. To znamena, ze pomér
vlastnich a cizich zdroji tvoii 41:59. Udévané optimdlni struktura by méla byt v poméru
50:50, ale zalezi také na odvétvi a ve stavebnictvi praveé prevladaji zdroje cizi. Nejvyznam-
néjsi sloZzkou vlastniho kapitalu je VH minulych let. Spolecnost tedy sviij zisk uchovava a
reinvestuje do dalsiho rozvoje. Tim firma udrzuje svoji finan¢ni stabilitu. Nejvétsi zisk firma
vytvoftila v roce 2016, ktery byl extrémné dobrym. Firma sice dosahuje stale velkého zisku,
nicmén¢ je ve sledovaném obdobi velmi nestabilni. V roce 2017 HV poklesl o 18 % oproti

roku 2015 a to firma rozpustila ze 100 % rezervy.

Tabulka 6 Finan¢ni struktura vybrané spolecnosti, zdroj: vlastni zpracovani dle ti¢etnich vykazt

PASIVA 233 287 211 221 245 610
Vlastni kapital 81 564 96 646 99 874
Zakladni kapital 1 900 1 900 1 900
Azio a kapitalové fondy 0 0 0
Fondy ze zisku 190 190 190
VH minulych let 58 081 69 474 80 280
VH béZného obdobi 21393 25 082 17 505
Cizi zdroje 151417 113 335 142 822
Rezervy 1617 1617 0
Zavazky 149 619 111 718 142 822
— Dlouhodobé zavazky 71 619 67 596 51199
zavazKy k Gvérovym institucim 45 920 37 693 20 607
zavazky z obchodnich vztahil 16 613 17792 16 319
odloZzeny danovy zavazek 0 0 2716
— Kratkodobé zavazky 78 181 44 122 91 623
zéavazky k aveérovym institucim 0 0 18 139
kratkodobé ptijaté zalohy 0 0 1153
zavazky z obchodnich vztahti 65 644 32012 60 424
Zavazky ostatni 12 538 12110 11907
Casové rozliSeni pasiv 306 1240 2914
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Tabulka 7 Horizontalni a vertikalni analyza vybrané spole¢nosti, zdroj: vlastni zpracovani dle Gi¢etnich vy-

kazi
[ ow [ 205 T 2016 [ 2017 | 1615 [ 1715 |
PASIVA 100 100 100 -9 5
Vlastni kapital 35 46 41 18 22
Zakladni kapital 1 1 1 0 0
Azio a kapitalové fondy 0 0 0 0 0
Fondy ze zisku 0 0 0 0 0
VH minulych let 25 33 33 20 38
VH bézného obdobi 9 12 7 17 -18
Cizi zdroje 65 54 58 -25 -6
Rezervy 1 1 0 0 -100
Zavazky 64 53 58 -25 -5
— Dlouhodobé zévazky 31 32 21 -6 -29
zavazky k Givérovym institucim 20 18 8 -18 -55
zavazky z obchodnich vztaht 7 8 7 7 -2
odloZeny danovy zdvazek 0 0 1 0 100
— Kratkodobé zavazky 34 21 37 -44 17
zavazky k Gvérovym institucim 0 0 7 0 100
kratkodobé pfijaté zalohy 0 0 0 0 0
zavazky z obchodnich vztahi 28 15 25 -51 -8
Zavazky ostatni 5 6 5 -3 -5
Casové rozliSeni pasiv 0 1 1 305 852

7.4 Analyza financ¢ni struktury stavebniho sektoru

Stejné jako u sledované spole¢nosti prevazuji ve finan¢ni struktute cizi zdroje. I zde pteva-
Zuji zadvazky kratkodobé, nicméné 1 stavebni sektor snizuje v pribéhu let svoje celkové za-

dluzeni.

Stejné jako u vybrané spolecnosti ve vlastnich zdrojich ptfevlada VH minulych let. Naopak
rozdil najdeme ve VH béZného obdobi. Zde vidime, Ze v roce 2016 se odvétvi prili§ nedaftilo,

zatimco pro sledovanou firmu to byl nejlepsi rok.
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Tabulka 8 Finan¢ni struktura stavebniho primyslu, zdroj: vlastni zpracovani dle MPO

PASIVA 217 858 765 182 520 126 189 456 387
Vlastni kapital 91357 382 81 831 394 86 186 063
Zakladni kapital 40 055971 34419 717 34 985 412
VH minulych let + fondy 43 561 935 41260 177 43333111
VH bézného obdobi 7 739 476 6 151 500 7 867 540
Cizi zdroje 123 156 468 97 238 576 100 587 136
Rezervy 15489 514 14 853 930 13 104 602
Zavazky 107 66 954 82 384 646 87 482 533
— Dlouhodobé zavazky 25186 013 20921 698 26 484 353
— Kratkodobé zavazky 82 480 941 61 462 948 60 998 180
Casové rozliSeni pasiv 3344915 3450 156 2 683 188

Tabulka 9 Horizontalni a vertikalni analyza stavebniho pramyslu, zdroj: vlastni zpracovani dle MPO

PASIVA 100 100 100 -16 -13
Vlastni kapital 42 45 45 -10 -16
Zakladni kapital 18 19 18 -14 -13
VH minulych let + fondy 20 23 23 -5 -1
VH béZného obdobi 4 3 4 -21 2
Cizi zdroje 57 53 53 -21 -18
Rezervy 7 8 7 -4 -15
Zavazky 49 45 46 -23 -19
— Dlouhodobé zavazky 12 11 14 -17 5
— Kratkodobé zavazky 38 34 32 -25 -26
Casové rozliSeni pasiv 2 2 1 3 -20

7.5 Analyza vybranych poloZen nakladi a vynosi vybrané spole¢nosti

Pti pohledu na tabulku vybranych vynosii a ndkladli vybrané spole¢nosti vidime, Ze kromé

roku 2015 témé&f veskeré vynosy tvoii trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb. Tyto trzby

se pohybuji na hranici 100 % z celkovych vynost. V roce 2015 trzby za prodej zbozi tvori

nezanedbatelnou ¢ast vynost. V tomto roce firma méla jednorazovou velkou zakazku, na

které se podilela pouze materidlové. Plivodné chtéla tuto ¢ast byznysu rozvijet 1 v dalSich

letech, ale bylo to pfili§ naro¢né na lidsky kapital, ktery byl kviili napjatému trhu prace tézky

sehnat. Z toho ditvodu tuto ¢ast v dalSich letech vypustila.

U trzeb za prodej vlastnich vyrobki se rozpéti pohybuje do 6 % procent, takze mizZeme fict,
prodej yr pcti pohybuy p

Ze vynosy z této Casti jsou pomerné stabilni.
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Nejvetsi cast nakladl tvoii vykonova spotieba. Nejvetsi ¢ast vykonoveé spotieby tvori sluzby

a za ni spotieba materialu a energii. Vykonova spotieba se podili na celkovych trzbach 78

% a mizeme si v§imnout sestupné tendence vykonové spotieby. Za zminku urcité stoji i

podil osobnich nadkladl na celkovych trzbach jez se pohybuje od 13—-16 %, zde ovSem mi-

zeme vidét v kazdém roce nartist. V pribehu 3 sledovanych let tento narast déla 14 %. A

provozni vysledek v rozmezi 5—6 %.

Tabulka 10 Podil vybranych polozek nakladii a vynosi vybrané spolecnosti a jejich podil na celkovych

trzbach, zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi

Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 520 112 553278 516 899
Trzby za prodej zbozi 53 387 161 806
Vykonova spotieba 459 039 431 174 397 146
- Néklady vynaloZené na prodej zbozi 48 785 86 754
- Spotieba materidlu a energie 109 732 112 374 118 972
- Sluzby 330 052 318 713 277 420
Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti 2 960 708 -2 369
Aktivace -4 876 -4 922 -1 589
Osobni naklady 72 098 79 376 82 453
Ostatni naklady 4733 4024 2 369
Provozni vysledek hospodareni 29 447 32 524 25973

Tabulka 11 Podil vybranych polozek vynosi a nédkladi a jejich podil na celkovych trzbach vybrané spolec-

nosti, zdroj vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi

Trzby za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb 90 100 99 6 -1
Trzby za prodej zbozi 9 0 0 -100 -98
Vykonové spotieba 80 78 76 -6 -13
- Néklady vynalozené na prodej zbozi 8 0 0 -100 -98
- Spotteba materialu a energie 19 20 23 2 8
- Sluzby 52 57 53 6 -8
Zm¢éna stavu zasob vlastni ¢innosti 1 0 0 -76 -180
Aktivace -1 -1 0 1 -67
Osobni naklady 13 14 16 10 14
Ostatni naklady 1 1 0 -15 -50
Provozni vysledek hospodareni 5 6 5 10 -12

7.6 Analyza vybranych poloZen nikladi a vynosi stavebniho sektoru

U stavebniho primyslu vidime, Ze prakticky veskeré trzby pochazi z prodeje vlastnich vy-

robki a sluzeb stejné€ jako u sledované spolec¢nosti. Zde ovSem vidime velky pokles mezi
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roky 2015 a2016. V roce 2016 se vybrané spolecnosti dafilo lépe nez celému odvétvi. Trzby

za prodej zboZi tvoii pouhé 1 % a jsou nevyznamnou slozkou trzeb.

I zde nejvétsi Cast nakladii predstavuje vykonova spotieba. Pomér vykonové spotieby k cel-
kovym trzbam je zhruba o 3 % vétsi, nicméné 1 zde vidime, Ze vykonova spotieba v poméru
k trzbam meziro¢né snizuje.

Osobni naklady tvoii taky nezanedbatelnou cast konkrétné cca 14 %. Tady ale vidime spise
klesajici trend. Provozni vysledek se pak podili na celkovych trzbach 4 %. U sledované spo-
le¢nosti se pohyboval v rozmezi -12 % az +10 %. U odvétvi je rozpéti daleko vétsi. Jelikoz

rok 2015 byl velmi dobry a rok 2016 slaby zde je pokles 0 47 % o v roce 2017 oproti roku
2015 pokles 0 31 %.

Tabulka 12 Vybrané polozky nékladd a vynosi stavebniho primyslu, zdroj: vlastni zpracovani dle MPO

Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb | 206 934 631 154 418 237 | 158 600 172
Trzby za prodej zboZi 2086 1218 1396 265 1281718
Vykonova spotieba 173 502 086 130938 851 | 131 342 686
- Néklady vynaloZené na prodej zboZi 1 868 965 1212784 1 068 554
- Spotieba materidlu a energie 171 633 121 129 726 067 | 130274 132
Zmé&na stavu zasob vlastni ¢innosti 76 359 -1323 787 857 399
Aktivace -2 703 834 -2 386 668 -2 182 887
Osobni naklady 22 982 195 21 615 862 22 320 067
Ostatni naklady 368 301 444 208 512 806
Provozni vysledek hospodareni 8 860 701 4 657 759 6 092 833

Tabulka 13 Podil vybranych polozek vynosi a nékladii a jejich podil na celkovych trzbach stavebniho

pramyslu, zdroj vlastni zpracovani dle MPO

Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 99 99 99 -25 -23
Trzby za prodej zbozi 1 1 1 -33 -39
Vykonov4 spotieba 83 84 82 -25 -24
- Naklady vynalozené na prodej zbozi 1 1 1 -35 -43
- Spotteba materialu a energie a sluzeb 82 83 81 -24 -24
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 0 -1 1 -1 834 1023
Aktivace -1 -2 -1 -12 -19
Osobni naklady 11 14 14 -6 -3
Ostatni naklady 0 0 0 -21 39
Provozni vysledek hospodaieni 4 3 4 -47 -31




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 51

7.7 Analyza rozdilovych ukazatela

V tabulkach je uveden vyvoj Cistého pracovniho kapitalu ve vybrané spolecnosti a ve sta-
vebnim sektoru. CPK nabyva ve viech letech kladnych hodnot, to znamena, Ze kratkodoby
majetek je vétsi nez kratkodobé zavazky. Tento majetek je zaroven zdroj splaceni kratkodo-
bych zavazkd. Nutno Fict, Ze ve vybrané spole¢nosti CPK rok od roku klesa, ale hodnota
CPK dosahuje 26,6 miliont, tzn., e podnik stéle disponuje velkou likviditou. U Stavebniho

sektoru nezaznamenavame zadné velké vykyvy v CPK.

Tabulka 14 Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu ve vybrané spole¢nosti, zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich

vykazi
Obé&zna aktiva 116 701 80 487 118 277
Kratkodobé zavazky 78 181 44 122 91 623
CPK 38 520 36 365 26 654

Tabulka 15 Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu stavebniho primyslu, zdroj: vlastni zpracovani dle MPO

Obé&zna aktiva 144 687 745 122 147 516 124 497 034
Kratkodobé zavazky 82 480 941 61 462 948 60 998 180
CPK 62 206 803 60 684 568 63 498 854

7.8 Analyza pomérovych ukazatela

7.8.1 Analyza zadluZenosti

Vybrana spole¢nost vykazuje nestalou celkovou zadluzenost. Z tabulky mizeme vidét, ze
v roce 2015 zadluzenost byla nejvétsi a to 64,91 %, v dal§im roce poklesla na 53,66 % a
v roce 2017 se zase navysila na 58,15 %. SniZeni v roce 2016 je ddno zejména splacenim
poloviny kratkodobych zavazkii z obchodnich vztaht, ale v roce 2017 firma znovu vykazo-
vala dvojnasobné hodnoty v polozce kratkodobych zavazku. Dilezité je fict, ze kratkodobé
zavazky z obchodnich vztaht patii k nejlevnéjSimu zdroji financovani. Firma se tedy pohy-
buje v doporucovaném rozmezi 40—60 % Celkova zadluzenost u odvétvi tvoti zhruba 54 %,
to znamena, ze odvéti pouziva k financovani své Cinnosti piiblizn€ o 6 % méné cizich zdroju.
Mira zadluzenosti je jak u vybrané spole¢nosti, tak u odvétvi, vétsi jak 1, z toho vyplyva, ze
preferuji financovani cizimi zdroji. A z pohledu finan¢ni paky vidime, Ze vybrana spolecnost

1 odvétvi vyuzivaji velmi podobny pomér cizich zdroju.
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Z podilu dlouhodobych zicich zdrojl na cizich zdrojich vidime, ze v roce 2015 a 2016 tvo-
fily dlouhodobé cizi zdroje cca 50 % cizich zdrojt. Z toho vyplyva, ze firma dobfe balancuje
riziko i1 ndklady na cizi kapital. Dlouhodoby kapital je méné¢ rizikovy, ale na druhou stranu
drazsi. V roce 2017, z divodi reklasifikace dlouhodobych uvéru na kratkodobé, se podil
dlouhodobych cizich zdroji na cizich zdrojich snizil na 35,85 %. U odvétvi vidime, Ze podil
dlouhodobych cizich zdroji na cizich zdrojich v pribéhu tii let pohyboval v priméru na
hranici 23 %. Odvétvi tedy vyuziva vice kratkodobych cizich zdroji, které jsou levnéjsi, zato
rizikoveé;si.

Urokové kryti méa spole¢nost vyrazné vyssi, nez je doporu¢ovana hodnota 5. Firma nema

zadny problém se splaceni svych tvéra a je zde moznost pujcit si dalsi penize.

Co se tyce doby splaceni dluhti firma by byla schopna z provozniho CF splatit své uvéry
zhruba za 8 let. Jen v roce 2016 doslo ke zlepSeni na hodnotu 2, ale to byl extrémné¢ dobry

rok.

Z poméru vlastniho kapitadlu na dlouhodobém majetku mizeme vycist, ze podnik pouziva
¢ast cizich zdroji na potizeni dlouhodobého majetku. Dava tedy prednost vy$Simu vynosu
pred vyssi finan¢ni stabilitou. U odvétvi vidime, Ze z vlastniho kapitalu kryje 1 ¢ast obéZnych

aktiv.

U kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji vidime, Ze podnik 1 odvétvi kryje dlou-

hodoby majetek dlouhodobymi zdroji a dodrzuji zlaté pravidlo financovani.
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Obrazek 3 Vyvoj celkové zadluZzenosti vybrané spolecnosti v letech 201-2017, zdroj: vlastni zpracovani
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Tabulka 16 Ukazatele zadluzenosti, majetkové a finan¢ni struktury vybrané spole¢nosti, zdroj: vlastni zpracovani dle

ucetnich vykaz

Celkova zadluzenost 64,91 % 53,66 % 58,15 %
Koeficient samofinancovani 34,96 % 45,76 % 40,66 %
Mira zadluZenosti 1,86 1,17 1,43
Financ¢ni paka 2,86 2,19 2,46
Podil dlouh. cizich zdrojii na dlouh. kapitalu 46,75 % 41,16 % 33,89 %
Podil dlouh. cizich zdroji na cizich zdrojich 47,30 % 59,64 % 35,85 %
Urokové kryti 27,37 27,47 22,26
Doba splaceni dluhu 7,54 2,09 8,065
Kryti dlouhodobého majetku VK 0,70 0,74 0,78
Kryti dlouh. majetku dlouh. zdroji 1,32 1,26 1,19

Tabulka 17 Ukazatele zadluzenosti, majetkové a finan¢ni struktury stavebniho sektoru, zdroj: vlastni zpraco-

vani dle MPO
___ Analjsasadlujenosti | 2015 | 2006 | 2017 |
Celkova zadluzenost 56,53 % 53,28 % 53,29 %
Koeficient samofinancovani 41,93 % 44,83 % 45,49 %
Mira zadluZenosti 1,35 1,19 1,17
Financ¢ni paka 2,38 2,33 2,20
Podil dlouh. cizich zdrojii na dlouh. kapitalu 21,61 % 20,36 % 23,51 %
Podil dlouh. cizich zdrojii na cizich zdrojich 20,45 % 21,52 % 26,33 %
Kryti dlouhodobého majetku VK 1,27 1,38 1,35
Kryti dlouh. majetku dlouh. zdroji 1,62 1,73 1,76
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7.8.2 Analyza likvidity

Bézna likvidita u vybrané spole¢nosti ani u odvétvi nedosahuje doporu¢ované hodnoty 2. U
odvétvi az v roce 2017 se dostala lehce nad hodnotu 2. U pohotové likvidity firma i odvétvi

dosahuji doporu¢ovanych hodnot 1 — 1,5.

Co se tyce okamzité likvidity podnik dosahoval doporuc¢enych hodnot 0,2 kromé posledniho
roku. Nicmén¢ s téméf 11 miliony korun na t¢tu nebude mit problém splatit své zavazky.

Pti tak vysokych hodnotéach by Slo o neefektivni nakladani s penéznimi prostredky.

Podil cistého pracovniho kapitdlu na ob&znych aktivech by mél dosahovat ptiblizné 30—
50 %. V prvnich dvou letech vybrana spole¢nost dosahuje doporucenych hodnot, jen v roce
2017 vidime, ze se dostala o 7 % pod tuto hranici. Nicmén¢ mtizeme konstatovat, ze firma
ma velmi dobrou finan¢ni stabilitu. U odvétvi vidime, Ze hodnoty maji vzestupnou tendenci,

mezi roky 2015 a 2016 byl nartst nejvétsi, a to o témét o 7 %.

Obrazek 4 Vyvoj likvidity vybrané spoleénosti v letech 2015-2017, zdroj vlastni zpracovani
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Tabulka 18 Ukazatele likvidity vybrané spolecnosti zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazt

Bézna likvidita 1,49 1,82 1,29
Pohotova likvidita 1,30 1,59 1,13
Okamzita likvidita 0,22 0,72 0,12
Podil CPK na OA 33,01 % 45,18 % 22,54 %
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Tabulka 19 Ukazatele likvidity stavebniho sektoru, zdroj: vlastni zpracovani dle MPO

Bézna likvidita 1,75 1,99 2,04
Pohotova likvidita 1,58 1,71 1,72
Okamzita likvidita 0,51 0,59 0,64
Podil CPK na OA 42,99 % 49,68 % 51,00 %

7.8.3 Analyza rentability

Pfi srovnani rentability byl u ROS a ROA pouzit EBIT a pro rentabilitu vlastniho kapitalu
je pouzit vysledek hospodateni po zdanéni. Pti pohledu na vysledky vidime, ze vybrana spo-
le¢nost je trvale ziskova a dafi se ji velmi dobie. Rentabilita trzeb je relativné stabilni a drzi
se kolem 5 %. Odvétvi se v této oblasti dati trochu Iépe, v kazdém roce dosahuje rentabilitu

trzeb lehce nad 5 %.

Pti pohledu na rentabilitu aktiv a vlastniho kapitalu zjistime, Ze vybrana spolecnost svym
vykonem pievalcovala odvétvi. Finanéni paka firmy i odvétvi je velmi podobna, takze bud’
ma firma leps$i Grokové podminky nebo musi vykazovat daleko lepsi aktivitu, coz zjistime
v nasledujici tabulce 22. V roce 2015 a 2016 vidime, Ze ROE se pohybuje kolem 26 %, coz
je skvély vykon, v roce 2017 ROE pokleslo cca 0 9 %, ale je to dano tim, ze se kazdym
rokem vlastni kapital zveda a také se v roce 2017 poprvé uctovalo o odlozeném danovém
zavazku, coz ma vliv na Cisty zisk.
Obrazek 5 Vyvoj rentability vybrané spolecnosti v letech 2015-2017, zdroj: vlastni zpracovéni
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Tabulka 20 Ukazatele rentability vybrané spolecnosti, zdroj: vlastni zpracovani dle uéetnich vykazt

Rentabilita trzeb 4,90 % 5,60 % 4,32 %
Rentabilita aktiv 12,07 % 14,72 % 9,16 %
Rentabilita vlastniho kapitalu 26,23 % 25,95 % 17,53 %

Tabulka 21 Ukazatele rentability vybrané spolecnosti, zdroj: vlastni zpracovani dle MPO

Rentabilita trzeb 5,34 % 5,92 % 7,00 %
Rentabilita aktiv 5,08 % 5,06 % 5,91 %
Rentabilita vlastniho kapitalu 8,47 % 7,52 % 9,16 %

7.8.4 Analyza aktivity

V tabulce 22 je porovnavana aktivita a druha tabulka ndm slouzi k porovnani se stavebnim
sektorem. Obrat aktiv u vybrané spolecnosti je vyborny. Vysoce pievySuje doporu¢ovanou
hodnotu 1 a také vysoce pievysSuje celé¢ odvétvi. V priméru je obrat aktiv o 2,7krat vétsi u

vybrané spolecnosti oproti odvétvi.

Doba obratu zasob se pohybuje v rozmezi 7-10 dni. V porovnani s odvétvim je tato hodnota
také vynikajici, jelikoz odvétvi vykazuje rostouci dobu obratu zasob a hodnoty se pohybuji

od 25 do 44 dnu.

Doba obratu kratkodobych pohledavek je velice nestabilni, ale ve srovnani s odvétvim je
prakticky o 100 dni kratsi, coz je velmi dobré. Ideélni je porovnat dobu obratu pohledavek a
zavazkl. V roce 2017 firma dostala zaplaceno za 61,65 dnll a své zavazky platila za 63,4
dntl, coz dava firmu do vyhodné pozice dluznika a velmi efektivné ve vSech tfech letech
pracuje s pohledavkami a zavazky. Opacény piipad vidime u odvétvi. Odvétvi nejprve hradi
sveé zavazky a az potom dostane zaplaceno za své pohledavky. Nachazi se tedy v nevyhodné

pozici véfitele.
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Obrazek 6 Doba obratu vybranych polozek vybrané spoleénosti, zdroj: vlastni zpracovani
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Tabulka 22 Ukazatele aktivity vybrané spole¢nosti, zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi
Obrat aktiv 2,46 2,63 2,12
Doba obratu zasob 9,45 6,72 9,89
Doba obratu pohledavek 46,08 22,82 61,65
Doba obratu zavazki 48,94 28,62 63,40
Obrat zasob 38,08 53,57 36,39
Obrat pohledavek 7,81 15,77 5,84
Obrat zavazki 7,36 12,58 5,68

Tabulka 23 Ukazatele aktivity stavebniho sektoru, zdroj: vlastni zpracovani dle MPO

Obrat aktiv 0,96 0,85 0,84
Doba obratu zasob 24,58 39,67 43,44
Doba obratu pohledavek 152,39 158,50 149,32
Doba obratu zavazka 142,06 142,01 137,35
Obrat zasob 14,65 9,08 8,29
Obrat pohledavek 2,36 2,27 2,41
Obrat zavazku 2,53 2,54 2,62
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7.9 Bankrotni a bonitni modely

7.9.1 Z-score

Z prvniho bankrotniho modelu zjistime, Ze je podnik relativné vysoko nad hodnotou 2,99.
Nejlepsi rok podle Z-score byl rok 2016. Za zminku taktéz stoji, Ze nejvice ovliviiuje vy-
slednou hodnotu obrat aktiv, ktery je u vybrané spolec¢nosti obzvlast¢ dobry. Jinymi slovy

podnik prosperuje velmi dobfe a je finan¢né zdravy.

Tabulka 24 Z-score vybrané spolecnosti, zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii

Pracovni kapital / aktiva 0,17 0,17 0,11

Nerozdéleny zisk / aktiva 0,25 0,33 0,33

EBIT / aktiva 0,12 0,15 0,09

Vlastni kapital / cizi kapital 0,54 0,85 0,70

Trzby / aktiva 2,46 2,63 2,12

Z-score 3,73 4,29 3,43
7.9.2 1INO5

Index INOS byl vytvoren z dat primyslovych podnikli v roce 2004. Index nejvice ovliviiuje
podil nékladovych trokti na EBITu. Z vysledku mizeme konstatovat, ze index vybrané spo-
le¢nosti vysoko piesahuje hodnotu 1,6. Z toho vyplyva, Ze se podnik nachazi ve vyte¢né

finan¢ni situaci.

Tabulka 25 INOS vybrané spole¢nosti, zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi

Aktiva / cizi kapital 1,54 1,86 1,72
EBIT / ndkladové troky 27,37 27,47 22,26
EBIT / celkova aktiva 0,12 0,15 0,09
Trzby / aktiva 2,46 2,63 2,12
OA / kratkodobé zavazky 1,49 1,82 1,29
INO5 2,43 2,64 2,04

7.9.3 Tafleruv bankrotni model

Z vypoctu Taflerova bankrotniho modelu zjistime, Ze podnik vysoko ptekracuje hodnotu 0,3
a je velmi miziva Sance, ze by podnik zbankrotoval. I zde nejvétsi vliv ma obrat aktiv. A 1

dle Taflerova modelu nejlepsi rok byl rok 2016.
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Tabulka 26 Taflerdv bankrotni model, zdroj: vlastni zpracovani dle uéetnich vykazi

EBT / kratkodobé zavazky 0,35 0,68 0,23
Obézna aktiva / cizi kapital 0,77 0,71 0,83
Kratkodobé zévazky / aktiva 0,34 0,21 0,37
Trzby celkem / aktiva 2,46 2,63 2,12
T 0,74 0,91 0,64

7.9.4 Aspekt global rating

Poslednim modelem je bonitni model Aspekt global rating. V prvnich dvou sledovanych
letech vidime, Ze podnik dosahuje nejlepsiho ratingu AAA, tzn., ze podniku se vyborné¢ dafi
a blizi se idedlnimu podniku. Nejlepsi vysledek byl v roce 2015. V roce 2017 podniku klesl
rating na A, coz znamenad, ze je firma stéle stabilni a finan¢né zdravé s minimalnimi rezer-
vami v rentabilité. Je to ovlivnéno zejména niz§im ukazatelem kryti odpisi, ktery ovliviiuje
vyslednou hodnotu nejvice. To je ddno mirnym poklesem EBITDY a také tim, Ze podnik
investoval do dlouhodobého majetku a tim vzrostly odpisy. Druhy ukazatel, ktery vyrazné

ovliviiyje vyslednou znamku, je obrat aktiv.

Zrekapitulujeme-li vysledky vSech testl, miizeme konstatovat, Ze je podnik ve vyborné kon-
dici a mizeme predpokladat, Ze prosperovat bude i nadale. Vsechny bankrotni modely do-
sahuji vyssich hodnot nez téch, které jsou udavany v literatuie jako hranice idealnich hodnot.
Vysledny rating je také vynikajici. Jestli se podnik dostane na EBITDU, kterou byl schopen
generovat v roce 2015 a 2016, je vice nez pravdépodobné, Ze rating by v nasledujicim roce

byl minimaln¢ AA ne-li AAA.

Tabulka 27 Aspekt global rating, zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazt

Provozni marze 0,06 0,08 0,07
ROE 0,26 0,26 0,18
Ukazatel kryti odpist 4,98 411 3,18
Kratkodobé likvidita 0,88 1,28 0,80
Koeficient samofinancovani 0,35 0,46 0,41
Provozni rentabilita aktiv 0,16 0,20 0,15
Obrat aktiv 2,46 2,62 2,11
Vysledek 9,15 9,01 6,89
Rating AAA AAA A
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7.10 Na zakladé ratingu navrhnuti bankovni zaruka na zivazky od Ces-

koslovenska obchodni banka, a. s.

Na zaklad¢ provedenych vypocti, vyhodnoceni finanéni situace vybrané¢ho podniku a sesta-
veni ratingu, byl vybrané spole¢nosti navrzen zavazkovy limit na vystavovani bankovnich

zaruk od CSOB.

Jedna se o bankovni zaruku, coz je druh tvéru, ktery je pouze piisliben, a tudiz se nevykazuje
v rozvaze. Jde o podminény zédvazek. Podminéné pohledavky a zavazky se v ti¢etnictvi ve-

dou pouze na podrozvahovych uctech.

Vybrana spole¢nost potiebovala tento typ uvéru, protoze se hléasila do tendru a musela mit
urcity obnos finan¢nich prostfedkii na bankovnim uctu. Firma ale ¢ekala na zaplaceni svych
kratkodobych pohledavek a neméla dostate¢nou hotovost na uctu, aby se mohla do tendru
prihlasit. Proto firma vyuzila bankovni zaruku. Jde o velmi kvalitni zajistovaci nastroj, zvy-

Suje divéryhodnost firmy, a hlavné firma nemusi blokovat vlastni finan¢ni prostiedky.

Konkrétni bankovni zdruka je vystavena se splatnosti do jednoho roku, tzn., Ze se jedna o
kratkodoby podminény zavazek. Zaruka je na 5 milionti korun. Na zaklad¢ smlouvy s klien-
tem banka vydava zaruku v transich s neomezenou splatnosti. Pokud spolecnost bude cerpat

uvér, musi jej nejprve splatit, aby mohla Cerpat dalsi.

Néklady na uvér tvoii poplatek na vystaveni zaru¢ni listiny ve vysi K¢ 2 000,-- a urok ve
vysi 0,9 %. Pokud by firma vyCerpala celaich 5 miliond korun, na urocich by zaplatila

K¢ 45 000,--.

Limit je zajistény biankosménkou bez avalu. To znamena, Ze banka po klientovi Zada pode-
psani biankosménky. Na biankosménce neni uvedend suma, ta se doplni pozdéji. Je to pro
pfipad, kdyby klient neplatil a nabihaly mu sankéni troky. Bez avalu znamena, Ze za dluz-
nika nemusi nikdo dalsi rucit. Banka kromé finan¢ni analyzy a sestaveni ratingu pozadovala

po klientovi také daitové ptfiznani za posledni 2 uzaviené ucetni obdobi.
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Obrazek 7 Zavazkovy limit na vystavonani bankovnich zarku pro vybranou spoleénost, zdroj: intern dokument CSOB

Zavazkovy Emit na vystavovani bankownich zdruk

Popis Neplatebni zaruky s platnosti do 1 roku

Ména CZK

VySe ramce 5000 000,- CZK

Dabumn konetné splatnosti Platnost limitu na dobu neur€itou

Obdobi Eerpani Priubézné dle potieby

Zavazkova odména 0,9% p.a. z objemu jednotivé zanuky vystavené z limitu, GEtovano kvartaing

Poplatek za vystaveni jednotlivé
bankowni zaruky

Zajsteni Tmitu Firernni biancosménka bez avalu

2 000 - KE splatny v den vystaveni zaruéni listiny

Zajisténi jednotlivych bankovnich zéruk + bez zajisténi

= Podpis sowmisglicl smiuvni dokumentace _
= Instalace aplikace Flexims {automatické zpracovani Zadosti o vystaveni bankowni
Podminky cerpani zanky)

Podklady potiebné pro schvaleni lmitu = Danova piiméni za 2 posledni uzaviend Gcetni obdobf
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8 ZHODNOCENI

Firma ma dlouholetou tradici a stoji za ni fada velkych projekti, na kterych si vybudovala
silné jméno a je synonymem kvality. I diky tomu, na zdklad¢ provedené finan¢ni analyzy
muzeme konstatovat, Ze je firma ve vyborné finan¢ni kondici. Spole¢nost ma stabilni posta-
veni na ¢eském trhu a snazi se prorazit na trhy zahrani¢ni. V zahrani¢nich trzich se nachazi

velky potencidl ristu trzeb. Diky tomu by firma méla dale rast a udrzet si velkou ziskovost.

Financ¢ni situace podniku byla analyzovana v letech 2015 az 2017. Na zaklad¢ analyzy ab-
solutnich ukazatelii mizeme o firmé fict, Ze prosperuje. Spolecnost pravidelné investuje do
obnovy svého majetku a v prubéhu sledovanych let firma investovala zhruba 15 milionii
korun. Velmi dilezitym ukazatelem jsou trzby. V priiméru 3 sledovanych let se trzby pohy-
buji kolem 530 miliont korun. Jsou velmi stabilni. Meziro¢ni vykyvy jsou nanejvys 6 %.
Diky tomu je firma dlouhodobé¢ stabilni a ziskova. I z pohledu analyzy finan¢ni struktury
vidime, ze se firm¢é dafi dlouhodobé. Rok od roku zvysuje vlastni kapital. Za tfi roky spo-
le¢nost vlastni kapital zvySila téméf o 19 miliond korun a celkové tak VK dosahoval témér
100 milion® korun. Firma tedy uchovava velkou ¢ast zisku pro sviij dalsi rozvoj. To pfispiva
image firmy, a pro jejich dodavatele, odbératele i financni instituce to ptedstavuje urcité

zaruky. Diky rostoucimu vlastnimu kapitalu firma nepotiebuje tolik cizich zdroju.

Byla provedena i analyza rozdilovych ukazateld. Prvni jsem se zaméfil na Cisty pracovni
kapital. CPK kapital se sice rok od roku snizoval, ale stale je velmi vysoky a to 26,6 milionii

korun.

U analyzy pomérovych ukazatelli byla pozornost vénovana nejprve zadluzenosti vybrané
spole¢nosti. Celkova zadluZenost v poslednim roce je 58,15 %, z toho vyplyva, Ze se firma
pohybuje v doporucenych hodnotach 40-60 %. Na zaklad¢ toho poméru je jasné, ze mira
zadluZeni bude v¢étsi nez 1. Presné 1,43 a firma tedy vyuZiva vice ciziho neZ vlastniho kapi-
talu. Dulezitym ukazatelem je pomér dlouhodobych cizich zdroji a dlouhodobého majetku.
Tento ukazatel je vétSi nez 1 a znaci, Ze firma kryje dlouhodoby majetek dlouhodobymi
zdroji. Dodrzuje tedy zlaté pravidlo financovani a to je velmi dilezité. Doba splaceni dluhu

je také velice pfivétiva. Firma by z provozniho CF splatila vSechny dluhy za 8,65 let.
Z analyzy likvidity bylo zjiSté€no, ze firma v béZné likvidité nedosahuje v zd&dném roce do-
porucované hodnoty 2. U pohotové likvidity se vybrana spole¢nost do doporucovaného roz-

mezi 1 — 1,5 vesla ve vSech sledovanych letech. U okamzité likvidity byla firma v prvnich
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dvou letech nad doporu¢enou hodnotou 0,2 ale v poslednim roce dosahovala pohotova likvi-
dita hodnoty 0,12. OvSem 1 pfi takové hodnoté byly penézni prostiedky vykazovany v cel-
kové vysi témer 11 miliont korun. Pii tak velkém objemu hotovostni zdrojit by doporucena
hodnota nedavala smysl, jelikoz by firma zachazela neefektivné s finan¢nimi zdroji. Na dru-
hou stranu firma je velmi aktivni v ziskdvani novych zakazek a k tomu potiebuje mit dosta-
tené zdroje na uctu. Z toho divodu nemize tyto volné prostiedky ulozit do kratkodobych

cennych papira.

Ukazatele rentability nabyvaji velice zajimavych hodnot. Rentabilita trzeb je porovnatelna
s odvétvim, ale rentabilita aktiv a vlastniho kapitalu vybrané spolecnosti nabyvaji extrémné
vysokych hodnot. Analyzou finan¢ni struktury bylo zjisténo, ze odvétvi i vybrana firma po-
uzivaji podobné velkou finan¢ni paku. Takze tento velky rozdil v rentabilité pricitim akti-

vité. Obrat aktiv dosahuje 2,5krat vySSich hodnot nezZ celé odvétvi.

Leps$ich vysledkli nez odvétvi, firma dosahuje v kazdém ukazateli aktivity. Tudiz velmi
efektivné pracuje se svym majetkem a zdvazky. Pravé pii srovnani pohledavek a zdvazka
vyplynulo, Ze firma dostane zaplaceno za své pohledavky o 2 dny dfive, nez musi splatit své
zavazky. To dostava spolecnost do vyhodného postaveni dluznika a efektivné se nechava

uvérovat svymi dodavateli.

Byly provedeny vypocty tii bankrotnich modelti a to Z-score, IN09 a Taflertiv bankrotni
model. Ze vSech tfi modeli vyplynulo, ze firma dosahuje mnohem vyssiho skore, nez jsou
udavané hranice pro nejlepsi hodnoceni. TakZe i bankrotni modely potvrdily, Ze firma pro-

speruje a jde o velmi stabilni a finan¢né€ zdravy podnik.

Na zavér byl sestaven rating vybrané spole¢nosti pomoci Aspekt global rating. Tento rating
byl sestaven na zakladé piedeslych vypocti. V prvnich dvou sledovanych letech, tj. 2015 a
2016 firmé byl stanoven nejlepsi mozny rating AAA. V roce 2017se rating vybrané spolec-
nosti mirn€ zhorsil a byl stanoven na A. To je dano mirnym poklesem EBITDY a také vét-

Simi investicemi do majetku firmy.

Na zéklad¢ vypoctl bylo zjiSténo, ze se jedna o velmi bonitni podnik a se splacenim nového
bankovniho Givéru problémy mit nebude. Z toho vyplyva, Ze ziskat novy uvér s vyhodnym
tirokem by pro firmu nemé&l byt zadny problém. To dokazuje i modelovy tvér od CSOB.
Uvér byl stanoven na 5 miliond korun s tirokem 0,9 %. Za tak piiznivych podminek firma

tento uvér akceptovala.
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ZAVER
Cilem této bakalarské prace je zpracovani financni analyzy vybrané spole¢nosti za roky 2015
az 2017. Dale na zakladé provedeni finan¢ni analyzy porovnat vybranou spolecnost s odve¢t-

vim a stanovit bonitu vybraného podniku. Poté pomoci zjisténych vysledkl urcit, zda podnik

bude schopen splacet novy bankovni uvér a v neposledni fad€ navrzeni korporatniho tvéru.

Bakalatska prace je rozdélena na dve Casti, a to na teoretickou a praktickou. V teoretické
¢asti byla provedena reserse literarnich pramenti, ktera slouzi jako podklad pro praktickou
cast bakalarské prace. V teoretické Casti jsou popsany zakladni typy bank a jejich podnika-
telské zaméfeni. Poté byly definovany druhy korporatnich uvért, druhy rizik a postup pii
zadosti o uvér. V druhé poloving teoretické ¢asti byli definovéni uzivatelé finan¢ni analyzy,

zdroje dat a také ukazatele finan¢ni analyzy.

V praktické ¢asti byla nejprve provedena horizontalni a vertikalni analyza rozvahy a vykazu
zisku a ztraty. Uz v této Casti bylo zaznamenano dobré finan¢ni zdravi vybrané spolecnosti.
Bylo zjisténo, Ze spolecnost pravidelné investuje do obnovy dlouhodobého majetku a znac-

nou ¢ast vytvofeného zisku uchovava ve firme pro dalsi rozvoj.

Poté byla pozornost vénovana zejména pomérovym ukazatellim, zadluzenosti, likvidité, ren-
tabilit¢ a aktivité. Tyto ukazatele byly nasledné srovnany s odvétvim. Nejzajimavejsi vy-
sledky byly v rentabilité a v aktivité. Tady vybrana spolecnost vysoce pievySovala celé od-
vétvi. ZadluZenost u vybrané spolecnosti byla podobna jako u odvétvi, takze za vyssi zisko-
vosti skute¢né vdéci daleko lepsi aktivité, nez kterou vykazovalo odvétvi. A byla vyhodno-

cena jako velmi ziskova a stabilni.

Nakonec byly sestaveny tfi bankrotni a jeden bonitni model. Tyto modely byly také podkla-
dem pro rozhodnuti, za vybrana spole¢nost bude schopna splacet novy tvér. Ve vsech tfech
bankrotnich modelech firma dosahovala vy$Sich hodnot, nez byly stanoveny jako idealni
hranice. I kone¢ny rating vybrané spolecnosti tj. A byl velmi dobry. Na zéklad¢ téchto vy-
poctu bylo zjisténo, ze firma bude bez problémii novy Gveér schopna splacet. Proto ji byl

navrzen Ceskoslovenskou obchodni bankou, a.s. velmi vyhodny uvér.
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