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ANOTACE

Diplomova prace bude venovana overeni teoretickych znalosti 7 oblasti financi,
pri komparaci s praxi vybranych analyzovanych spolecnosti. Budou zde aplikovina zlatd
pravidla financovani, pomérové ukazatele a vykonnost bude zmérena prostiednictvim
vwkonového benchmarkingu. Prvni cast prdace bude vénovana teoretickému zpracovani
danych oblasti. Druha cast bude venovana danym analyzam. Zaveérem prdace budou nalezeny
odpovedi na kladené otazky.
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TITLE

Basic rules of funding a company and performance benchmarking

ANNOTATION

My thesis will be focused on verifying of theoretical knowledge of finance while comparison
with practise of chosen analysed companies. There will be applied the golden rules of
financing ratio index applied and the efficency will be measured by power benchmarking. The
first part of the thesis will be focused on the theoretical processing of the set range. The
second part will be focused on the set analysis. In the conclusion there will be found the
answers to the asked questions.
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Uvob

Béhem studia, at’ na vysoké ¢i stiedni Skole ekonomické skole, se studenti setkavaji
s nazory odborniki, které doporucuji podnikiim, aby respektovaly urcita pravidla, intervaly,
hodnoty ¢i jiné doporuceni V oblasti financi. Prostfednictvim respektovani téchto pravidel by

se spole¢nosti mely vyvarovat moznych problému v této oblasti.

vvvvvv

na finan¢nich prostiedcich zavisla, nejen z divodu chodu podniku, ale zaroven aby mohla

plnit hlavni cil kazdého podniku Vv ziskovém sektoru, generovat zisk.

Tyto ziskané védomosti vedou k podnétu zaméfit se na ziskani odpovédi na otazku: Jsou
tato ,,psana“ pravidla v praxi spole¢nostmi respektovana? Nabizi se dalsi otazka: Pokud
podniky tato doporuceni nedodrzuji, dostavaji se do existen¢nich problému, nebo naopak

jsou-li pravidla dodrzovana, patii spole¢nosti mezi spole¢nosti rentabilni?

Na otazku existencnich problému ¢i rentability by patrné bylo tézké ziskat odpovéd.
Kazd4 spolecnost ma svého manazera a zaroven i1 svoji predstavu, jak nejlépe hospodafit
se svymi prostfedky. Nikde neni psano, Ze spole¢nost musi doporu¢eni dodrzovat pod
hrozbou urcitych sankci. Je zfejmé, ze kazdy podnik v ramci rtiznych typd vyroby bude mit

I jinou skladbu majetku a kapitalu.

Z tohoto dlvodu je vybrdna moznost zpracovani oblasti finanéni analyzy a pravidel
financovani, prostfednictvim kterych lze ziskat odpovéd na otazku dodrzovani urcitych

vybranych doporuceni ¢i pravidel vybranych spole¢nosti.

Pro ziskani ptedstavy, zda jsou tato doporuceni respektovana, bude vyuzita piipadova
studie, jako metoda kvalitativniho vyzkumu, kterd predstavuje detailni studium jednoho
¢i n€kolika mala pfipadd. Bude tedy vybran vybérovy vzorek, ktery bude piedstavovan tiemi
spolecnostmi S presné definovanymi kritérii. Spolecnosti musi byt ze stejného odvétvi avSak
s riznou velikosti, pisobici na ¢eském trhu s dlouhodobou tradici. Informace budou ziskany
z vykazi spolecnosti, které jsou zvetfejnény na stankdch obchodniho rejstiiku. Vysledné
hodnoty budou nasledné komparovany s odbornou literaturou a prumérnymi oborovymi

hodnotami daného odvétvi, zvefejnénymi na strankach Ministerstva pramyslu a obchodu.

Dalsi cast této prace bude hodnotit otazku vykonnosti spolecnosti, tedy zda spole¢nosti
ziskavaji respektovanim danych doporuceni lepsi vykonnost pfed spolecnostmi, které tato

doporuceni ignoruji ¢i respektuji ¢astecné. Odpoved’ na otdzku piinese aplikace vykonového
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benchmarkingu na vybrané spolecnosti. I pfesto, Ze tato metoda neni Casto vyuZzivana, je

vhodna pro srovnani spole¢nosti s ohledem na jejich vykonnost.

Diplomova prace bude rozdélena na dva zékladni bloky. Prvni blok bude teoretickou ¢asti,
kde budou zpracovany poznatky ziskané béhem studia a nazory odbornikti k danym metodam.
Prakticka cast bude vychdzet z teoretické oblasti. Budou zde aplikovany ziskané védomosti
a predpokladem je odpovéd’ na otazky tykajici se dodrzovani doporuceni a otazku vykonnosti
podnik.

Cilem prace je naleznout odpovédi na otazky, které byly uvedeny v pfedchazejicim textu.
Zda spole¢nosti respektuji doporuceni odbornikll v praxi a dodrzovani téchto pravidel pfinasi
podnikiim lepsi vykonnost v porovnani s podniky, které tato pravidla respektuji pouze

¢astecné ¢1 nikoli.
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1 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

V kapitole bude zpracovana dana problematika v teoretickém rozsahu. Pomoci néazora

odbornik, literatury a znalosti ziskané béhem studia.

1.1 Klasifikace podniki

V prvé tadé by mél byt definovan podnik: ,, Podnikem se rozumi kazdy subjekt
vykonavajici hospodarskou cinnost, bez ohledu na jeho pravni formu. K témto subjektiim patri
zejména osoby samostatné vydelecne cinné a rodinné podniky vykonavajici remesiné ci jiné
cinnosti a obchodni spolecnosti nebo sdruzeni, kterda bézné vykonavaji hospodarskou

¢innost. “[17]

Podnikem se rozumi podle judikatury ESD: ,, Podnikem je jakdkoliv entita bez ohledu

na pravni status ¢i zpiisob financovani vykonavajici ekonomickou aktivitu. “[1]

Podniky Ize Clenit prostiednictvim mnoha hledisek, mezi ktera patii velikost podniku, typ
vyroby, pfijmy z podnikani, ekonomické ¢innosti, pravni formy podnikani a dalsi. Je tedy
ziejmé, ze podniky urcitého typu maji stejné zakladni charakteristiky a pravé diky tomu se lisi
od jinych typt podnikt. Tyto znaky dovoluji naleznout spole¢né charakteristiky, jak pro velké

a malé podniky, tak i pro podniky vénujici se zemédélstvi nebo primyslu.

1.1.1  Podniky podle velikosti

Toto hledisko rozliSuje malé, stfedni a velké podniky. Mezi kritéria tfidéni patii nejcastéji
pocet zaméstnancl, velikost rocniho obratu a velikost majetku nebo kapitalu, dal§imi kritérii
muze byt velikost ro¢niho obratu na zaméstnance, hodnota ro¢niho zisku nebo postaveni

na trhu. [8]

Kritérium tiidéni podle poétu zaméstnanci je rozdilné podle ruznych autort. V kontextu
EU jsou malymi podniky chapany podniky, které maji do 50 zaméstnanci, Cisty obrat
nepiekracuje 7 miliont eur nebo celkova aktiva nepfesahuje 5 milionl eur, stfedni podniky,
které maji 50-250 zaméstnancti, Cisty obrat nepiekracuje 40 milionii eur nebo celkova aktiva
nepiesahuji 27 miliont eur, a velkymi podniky se rozumi podniky, které maji vice jak
250 zaméstnanc a Cisty obrat vétsi jak 40 milioni eur nebo celkovéa aktiva ptesahuji

27 miliont eur. [6]

Podle statistického pojeti se od roku 1997 Ceska statistika harmonizovala s kvantitativni

typologii podnikani statistického ufadu EU a podniky jsou ¢lenény do tii skupin a to: malé
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podniky (do 20 zameéstnanci), stfedni podniky (do 100 zameéstnancl) a velké podniky

(nad 100 zaméstnanci). [17]

0 mikropodniky. Kde by mélo byt mén¢ nez 10 zamé&stnancu. Jejich ro¢ni obrat je nizsi nez
2 miliony eur a toto plati i u celkové ro¢ni bilan¢ni sumy aktiv.
1.1.2 Podniky podle typu vyroby

Toto ¢lenéni je vazano pouze pro podnikatelské subjekty vyrobni. Jedna se tedy
0 prumyslové, stavebni a zeméd¢€lské Cinnosti. V minulosti bylo rozliSovano mnohem vice

vyrob. Dneskem byly vybrany od riznych autorti zakladni typy vyroby:
e vyroba na zakazku — vyroba je ovliviiovana pfdnim zdkaznikd, vyrabi se kusove;

e vyroba sériova — vyroba v takzvanych sériich, skupina vyrobkl prochazi procesem

vyroby najednou;
e viazand hromadnd vyroba — nejcastéjsi vyroby, vyrabéno pro masovou spotiebu;
e pruzna (flexibilni) hromadnd vyroba — vyroba jednoho druhu vyrobku, ktery
se individualné ptizptisobuje potiebé piani zakaznika;
e plynula (proudova) vyroba — nepfetrzity a plynuly tok zpracovanych surovin a tim
I plynuly tok hotovych vyrobku. [8]
1.1.3 Podniky podle hospodarskych odvétvi a sektoru

Sektorem se Vv ekonomice rozumi ¢ast narodniho hospodafstvi, do niz je narodni
hospodarstvi rozc€lenéné podle urcitych hledisek. RozliSuje se napiiklad sektor primarni
(statky jsou ziskavané piimo z ptirody — zemédé€lstvi, lesnictvi a dalsi), sektor sekundarni
(statky ziskané prvovyrobou se dale zpracovavaji — strojirenstvi, potravinarsky pramysl
a jiné) a sektor terciarni (nejsou zde vyrabény statky, jsou zde poskytovany sluzby — banka,

doprava aj.).
o sektor zemédélstvi (zemédelstvi, rybolov aj.);
e sektor primyslu (stavebnictvi, tézebni a zpracovatelsky primysl, aj.);

e sektor sluzeb (penéznictvi, pojistovnictvi, Skolstvi, zdravotnictvi, aj.).
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1.2 Finan¢ni rovnovaha

V ekonomickém prostiedi jsou uvadény jista doporuceni, bilan¢ni pravidla, kterymi by se
mél management podniku fidit. Jejimz hlavnim cilem je dosaZeni finan¢ni rovnovahy
a stability. Tyto pravidla jsou pouze doporuceni nikoliv nafizeni, a proto se podnik sam

rozhodne, zda je bude dodrzovat nebo nikoliv.

Pravidla poskytuji managementu ,,navod“, jakym zpusobem by méla byt financované
kapitalové potteby. Pouzity kapital pro financovani majetku by mél totiz odpovidat stupni
likvidity jednotlivych druhti majetku. Aktiva, ktera jsou rychle pievoditelnd na penézni
prostiedky, by mély byt financovany z kratkodobych zdroji. Naopak aktiva, ktera jsou
dlouhodobd, nejsou tak rychle pfevoditelna, by mély byt kryty dlouhodobym kapitalem,

a to jak vlastnim tak cizim.

Tato skladba mé pii nedodrzovani své dusledky. Vyssi podil dlouhodobého kapitdlu ma
za nasledek snizeni efektivnosti ¢innosti podniku. A to z divodu, Ze dlouhodoby kapital je
draz$i. Naopak niz$i podil dlouhodobého kapitdlu je znacné riskantni. Miize totiz vyvolat
platebni potize podniku. [3]

Pravidla jsou dodrzovana hlavné v némecky mluvicich zemi. Obvykle jsou uvadény ctyfii
hlavni pravidla financovani:

e Zlaté bilan¢ni pravidlo financovani
e Zlaté pari pravidlo

e Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

e Zlaté bilanéni pomérové pravidlo

1.2.1 Zlaté bilan¢ni pravidlo financovani

Toto pravidlo se zaméiuje na sladovani casového horizontu majetkové struktury
s kapitalovou strukturou. JednoduSe feCeno dlouhodoby majetek by mél byt financovan
prostfednictvim dlouhodobého kapitalu, a to jak vlastnimi tak i cizimi zdroji, a kratkodoby

majetek by mél byt financovan prostfednictvim kratkodobych zdroju.

U dlouhodobych zdroja se neptedpoklada rychla navratnost. V podniku jsou po delsi dobu
jak jeden rok a daji se vyuzit na dlouhodobé ¢innosti, jako je napft. investice do budov, vyvoje
a vyzkumu aj. Spolecnost muze dlouhodoby majetek financovat prostfednictvim

nerozdélené¢ho zisku z minulych let, dlouhodobymi cizimi zdroji, vlastnim kapitidlem a;.
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V tomto piipadé financovani by m¢l brat podnik ohled na uroky, které plati za vypujéené

zdroje a skute¢nost, ze vlastni kapital je nejdrazsi formou financovani.

Naopak u obézného majetku by si podnik mél uvédomit jejich povahu. V téchto polozkach
se mohou objevit 1 polozky, které jsou trvale vazané nebo patii mezi dlouhodobé zasoby.
Ty by mély byt financované prostiednictvim dlouhodobych zdrojii. Obézny majetek by mél

byt financovan prosttednictvim kratkodobych zadvazkl nebo kratkodobych uveért.

Na obrazku ¢. 1 je patrné, jak by toto pravidlo mélo vypadat idealné v praxi.

Aktiva Pasiva |

Diouhodoby majetak Wiasini kapital
Dlouhodoby cizi kapital

ObézZny majetek Kratkodoby cizi kapital

Obrizek 1 — Casova sladénost zdrojii a majetku

Zdroj: [14], str. 60

Tento idealni stav se v ekonomice ¢asto nenachazi. Existuji zde tedy odchylky, které se lisi

od ideélniho stavu, a predstavuje je obrazek €. 2. MZou nastat pravé dvé situace:
e Konzervativni
e Agresivni

Konzervativni zpusob je zalozen na pfedpokladu, Ze podnik dlouhodoby kapital vyuziva
K financovani i kratkodobého majetku. Napf. podnik vyuZije dlouhodobé zdroje k nakupu
zasob. Vyuzije-li podnik dlouhodobého kapitalu, mize svym odbératelim dovolit prodlouzeni
doby lhtty splatnosti. Vyhodou se v tomto ptipadé jevi mensi riziko pro podniky a naopak
nevyhodou je, ze tento zplsob financovani je drazsi. Jak jiz bylo uvedeno, za dlouhodoby cizi

kapital se plati uroky a vlastni kapital je nejdraz§im zdrojem financovani.

Agresivni zplsob znamend, Ze ¢ast dlouhodobého majetku je financovéana prostfednictvim
kratkodobych zdroji. Napt. podnik si na kratkodoby uvér zakoupi stroj k vyrobé
a predpoklada, ze ziska do meésice ¢astku na jeho splaceni. Tento zpusob voli vétSinou veétsi
podniky, které maji dobré postaveni na trhu. Zde je hlavni vyhodou levnéj$i zplsob

financovani. Nevyhodou je vyssi rizikovost.
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Konzervativii financovani Agresivnl financovani
Aktiva Pasiva Aktiva Pasiva
Dlouhodoby majetek | Viastni kapital Dlouhodoby majetek | Viastni kapital
Diouhodoby cizi kapital Dlouhodoby cizi kapital
Obé&iny majetek Kratkodoby cizi kapital ObéEny majelek Kratkodoby cizi kapital

Obriazek 2 — Konzervativni a agresivni zpisob financovani

Zdroj: [14] str. 61
1.2.2  Zlaté pari pravidlo

Pravidlo rozviji myslenku zlatého pravidla financovani. Zamétuje se na vlastni kapital
a dlouhodobé zdroje. Jedna se zde o sladéni velikosti vlastnich zdrojl s velikosti typickych
dlouhodobych aktiv ptitomnych v podniku. [3] Mnozstvi vlastniho kapitalu by nemélo byt

ptilis mnoho s porovnanim s typickymi polozkami dlouhodobého majetku.

Pravidlo se snazi zamezit financovani kratkodobého majetku prostfednictvim
dlouhodobych zdrojl, coz je respektive konzervativni zpiisob financovani. I zde se objevuje
nazor, ze vlastni kapitdl je nejdrazsi zpisob financovani, a nemélo by se s nim plytvat.
Vlastnik podniku nese nejvétsi riziko. Dostane-li se podnik do finan¢nich problému,
konkursu, pravé vlastnik bude uspokojen az jako posledni. V prvni fad¢ je uspokojen stat,

banky, vétitelé a zbytek ziska vlastnik.

V praxi se Casto stava, ze prosperujici firmy kumuluji nerozdéleny zisk z minulych let.
Témito prostredky sviij provoz nésledné financuji. Majitelé ale v tomto piipadé nesou vysoké

riziko, které nemusi byt vZzdy odménéno vynosem z vloZeného kapitalu.

1.2.3  Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Pravidlo se zabyvd pomérem vlastniho a ciziho kapitalu. Vlastnich zdrojti by mélo byt
V podniku vice neZ cizich zdrojii nebo alesponi stejné mnoZzstvi. Minimalni pomér pro velikost

vlastniho kapitalu se udava 1:1.

Je ztejmé, Ze tento pomér se bude lisit podle oboru podnikani. Jiny pomér bude u stavebni

firmy a firmy obchodni.

Pomér vyjadiuje filozofii, ze vlastnik podniku by mél do firmy vlozit alespon stejny vklad

jako vefitelé. Coz vysvétluje stupenn zadluzeni firmy. Cim vyssi je zadluZeni firmy, tim vice

vvvvvv
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Velka vyrobni Mala vyrobni Obchodni Pravidlo vyrovnani rizika
spoleénost spolednost spoletnost

Aktiva Aktiva Aktiva Pasiva

Diouhodoby Diouhodoby Diouhodoby
majetek majetek majetek

Viastni kapital

Ob&2ny majetek Dlouhodoby cizi kapital

ObéZny majetak

Obézny majetek Kratkodoby cizi kapital

Obrazek 3 — Pravidlo vyrovnani rizika se zlatym bilanénim pravidlem
Zdroj: [14] str. 62
Obrazek ¢. 3 fe$Si moZnost splnéni pravidla vyrovnani rizika se zlatym bilanénim
pravidlem. Aby ob¢ z pravidel byly splnény zaroven, musel by mit podnik vice dlouhodobého
majetku nez obéznych aktiv. Majetkova struktura je ovliviiovana nejen ¢innosti ale i jeho
konkurenénim postaveni. Obchodni spole¢nost tedy nikdy nemlize dosahnout splnéni obou
pravidel. Tyto spole¢nosti maji malé mnozstvi dlouhodobého majetku, ale naopak relativné
velké zasoby a mnozstvi penéz na cesté. V tomto piipadé se musi rozhodnout vlastnik, které
kritérium bude preferovat. Zda se rozhodne pro sladéni zdroji z hlediska rizika ¢asu, nebo

doporuceni, aby vlastni kapital byl nejméné 50 % z celkového kapitalu.[14]

1.2.4  Zlaté bilan¢ni pomérové pravidlo

Toto pravidlo jiz nefesi vztah mezi zdroji a majetkem, ale zamé&fuje se na vyvoj investic
atrzeb podniku. Zjednodusené feceno se jedna o pozadavek, aby riist tempa investic

nepifesdhnul tempo ristu trzeb v dlouhodobém horizontu.

Pozadavek v sobé¢ skryva urcitou logiku. Firma by méla investovat pouze za predpokladu,
7ze ma dostate¢né financni prostfedky, které ziskala prostfednictvim trzeb. Ma-li podnik
dostate¢nou hotovost, mize si ji dovolit investovat. Neméla by spolecnost dostate¢né
prostfedky a 1 pfesto investovala, mohly by ji tyto investice v budoucnu zatézovat. Investor by

nem¢l nikdy dopustit, aby vynosnost investice byla nizsi, nez naklady na danou investici. [18]

Problémy by se mohly vyskytnout ve sniZzené rentabilité, likvidité, ztraty

konkurenceschopnosti a nevyuziti kapacit.

Pti dodrzovani tohoto pravidla se firma vyvaruje tomu, aby udé€lala vice Spatnych investic

za sebou.
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1.3 Analyza pomérovymi ukazateli

V ekonomii existuje mnoho zpiisobl, jak zhodnotit finan¢ni situaci podniku. Jednou
Zzmetod, ktera se fadi ke komplexnim metoddm, je finan¢ni analyza. Managementu
spoleCnosti pomaha naleznout odpovédi na fadu otdzek, a to ohledné ziskovosti podniku,

vhodnosti kapitalové struktury, zda je podnik schopen vcas splacet své zavazky aj.

Pravidelna analyza pomaha manazertim spravné se rozhodnout v situacich, které ovliviuji
podnik. Jednd se napf.: alokaci volnych financnich prosttedki, poskytovani uvért,

rozdelovani ziski aj.

Pred zaCatkem analyzy je potiebné ziskat data, které budou ptedpokladem kvalitniho
zpracovani a ziskani relevantnich vysledku. Tato data se ziskaji prostfednictvim tucetnich
vykazl podniku. Do téchto vykazii se fadi rozvaha, vykaz ziskl a ztrat, prehled o finan¢nich

tocich, piehled o zménach vlastniho kapitalu a ptiloha k Géetni zavérce.

Vystup, tedy zhodnoceni finan¢ni situace, neni pouze pro manazery podniku, vénuji jim
pozornost ale i investofi, vlastnici podniku, obchodni partnefi, statni instituce, auditofi,
konkurenti, burzovni makléti aj., kazdy z uzivatelll se zaméfuje na jiné informace. Napft.:

vlastnici maji nejvétsi zajem na ziskovosti kapitalu, vétitelé preferuji vysokou likviditu aj.

Finan¢ni analyza je aplikovana na zakladé dvou rozborovych technik, a to procentni

rozbor a pomérove analyzy.

Technika procentniho rozboru je zaloZena na rozboru absolutnich vstupnich dat, kde

se provadi horizontalni a vertikalni rozbor ucetnich vykazi.

Pom¢érova analyza vytvari paralelni a pyramidové soustavy ukazatel, které jsou zalozeny
na ucelovych vazbach. Zakladnim vychodiskem je wur€eni vrcholu pyramidy, ktery
se v dal$ich krocich ¢leni. Smyslem je objasnén zmény chovani vrcholového ukazatele. Napt.:

Du Pontlav rozklad ROE.

Mezi paralelni ukazatele se daji zatradit ukazatele likvidity, aktivity aj., které popisuji
urcitou oblast financni situace. Tato metoda je jedna z nejoblibenéjSich pro zjiStovani
finan¢ni situace v podniku. V ekonomii jsou uréeny doporucené hodnoty, kterym
by se vystupy mély pfiblizovat, nejlépe dosahovat, aby bylo dosazeno nejlepsiho vyuziti nejen
majetku podniku, ale i jejich zdroji. Tyto doporucené hodnoty vychazeji z bézné praxe.
S témito doporucenim je ale nutné pracovat uvazlivé, kazdy podnik je vlastnim zptisobem

jedinecny.
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Ukazatele se konstruuji prostiednictvim poméru dvou polozek, které jsou soucasti
rozvahy, vykazu ziskl nebo ztrat ptipadné prehledu o finan¢nich tocich. Lze tedy vytvofit
a zkonstruovat mnoho ukazateli. V praxi se ale vyuzivaji skupiny ukazatell, které
byly roz¢lenény prostiednictvim hodnoceni hospodafeni a finan¢niho zdravi podniku. Jedna

se o skupiny ukazatelt:

e zadluzenosti,

likvidity,

rentability,

aktivity,

kapitalového trhu.

1.3.1 Ukazatelé zadluZenosti

Ukazatelé slouZzi jako indikatory vySe rizika, jeZ podnik podstupuje pii dané struktufe
vlastniho a ciziho kapitalu. [5] Je zfejmé, ze s vyssi zadluzenosti poroste i riziko. Vlastnik

podniku musi byt schopen splécet své zavazky bez ohledu na jeho situaci.
Tyto ukazatelé by mély objasiiovat tfi finan¢ni situace podniku:
e miru zadluzenosti podniku,
e charakter zadluzeni,
e schopnost zadluZeni snaset.

Zadluzeni neni pouze negativni charakteristika. Urcita vyse zadluZzeni mtize byt pro podnik
uzite¢na. Cizi kapital je levnéjsi jak kapital vlastni. Existuje zde takzvany danovy §tit, coz
znamend, Ze Uroky zciziho kapitalu snizuji datiové zatizeni. Uroky z ciziho kapitélu
ptredstavuji naklad, ktery snizuje zisk, ze kterého se plati dan.

Pti srovnani kapitalu prostfednictvim rizikovosti pro uzivatele je vlastni kapital nejméné

splaceni a neplati se zde Grokové platby za vypujceni kapitalu.

Ukazatele zadluZenosti jsou tedy ovliviiovany ¢tyfmi faktory, a to danémi, rizikem, typem

aktiv a stupném financni volnosti podniku. Jsou vykazovany prostfednictvim %.
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Celkova zadluZenost

Tento ukazatel se mize oznacovat jako véfitelské riziko. Jednd se o pomér ciziho kapitalu

k celkovym aktivim. Vyssi hodnoty pro véfitele, predevsim pro banku, piedstavuji riziko.

Cizi kapital

————*100 Q)
Celkova aktiva

Celkova zadluzenost =

Doporucend hodnota je ovliviiovana odvétvim, ve kterém podnik podnika. Ukazatel
by se mél pohybovat okolo 30—60 %. N¢ktefi z ekonomi doporucuji upfednostnit pouze

dlouhodobé cizi zdroje a tim ziskat ukazatel dlouhodobé zadluzenosti.

Dlouhodobé cizi zdroje

— * 100 @)
Celkova aktiva

Dlouhodobé zadluzenost =

Ukazatel urokového kryti

Ukazatel informuje, kolikrat je podnik schopen kryt uroky z ciziho kapitalu poté, co jsou
zaplaceny veSkeré ndklady souvisejici s ¢innosti podniku. JednoduSe feceno, porovnava,
0 kolik je zisk vys8i nez uroky. Mimo jiné informuje o schopnosti podniku splacet uvéry. Jeho
doporucena hodnoty by neméla byt nizsi nez 3, jini autofi tvrdi, Ze by neméla byt nizsi jak 6.

EBIT

Urokovékryti = 3
n Nakladové uroky ®)

Mira zadluZeni

Ukazatel je nazyvan i finan¢ni pakou, a to ve vztahu k rentabilité. Plati zde pravidlo,
ze muze finanéni paka nabyvat dvou mozZnosti. Pozitivni plsobeni finanéni paky,
za predpokladu, Ze vynosnost vlozeného kapitalu je vyssi nez cena urocenych cizich zdrojt.
Negativni ptisobeni finan¢ni paky nastava, kdyz primérna Grokova mira z cizich zdroji bude

vy$$i nez rentabilita vlozeného kapitalu. [11]

Ukazatel vyjadfuje podil cizich zdroji na vlastni kapitdl. Prostfednictvim poméru
se vyjadii, kolikrat hodnota dluhu pfevysuje hodnotu vlastniho kapitalu. Doporuc¢end hodnota
je oblast, ktera je niz$i nez 70 %, coz pro podnik pfedstavuje pozitivni vyvoj.

Cizi kapitél

————>100 (4)
Vlastni kapital

Mira zadluzenost =
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Mira samofinancovani

Ukazatel, ktery vyjadiuje, jakd Cast podnikovych aktiv je financovana prostfednictvim
kapitalu akcionarii. Jedna se o opak celkového zadluzeni. Soucet téchto hodnot by mél byt
100 %. Jeho hlavnim tkolem je vyjadieni finan¢ni stability a samostatnosti firmy.

Vlastni ,kapl_tal *100
Celkova aktiva

Mira samofinancov ani =

()

1.3.2 Ukazatelé likvidity

Likvidita je dalsim pfedpokladem pro dlouhodobou existenci podniku. Tento ptedpoklad,
se stfetava s rentabilitou. Aby byl podnik likvidni, musi mit jisté prostiedky vazany
V obézném majetku, a to v zdsobach, kratkodobych pohledavkéach nebo ve financich na uctu.

Prave tyto prostredky musi byt profinancovany.
V této oblasti se fesi tii zakladni pojmy solventnost, likvidita a likvidnost.

Solventnost  pfedstavuje schopnost podniku hradit vcas, v pozadované vysi

a na pozadovaném misté veSkeré splatné zadvazky.
Likvidita je schopnost pfeménit svd aktiva na penézni prostiedky a témi kryt veSkeré
splatné zavazky.

Likvidnost fesi formu majetku a zaroven jeho obtiznost pfeménit se na hotovostni formu.

Ohledné toho pojmu se da obézny majetek rozclenit na stupné z hlediska likvidnosti:
1. nejvyssi — kratkodoby finanéni majetek,
2. pohledavky (kratkodobé),
3. zésoby.

Zalezi zde na strategii podniku a na jeji formé podnikani. Vysledna likvidita je tedy

uréitym kompromisem o udrZeni co nejniZ§i trovné pii neohrozeni existence firmy.

Existuji doporucené hodnoty, které jsou podle rtiznych autori rozdilné. Drzeni vétSiho
mnozstvi penéz ma své vyhody ale i nevyhody. Mezi vyhodu patii lepsi schopnost hradit své
zavazky, tedy niZ8i rizikovost nesplaceni zdvazkl. Nevyhodou je neefektivnost, financni
prostiedky se nezhodnocuji. Plati ale i opak, pfi drzeni nizkého mnoZstvi penéz, podnik
se muze dostat do financ¢nich potizi, nedovede byt dostatecné likvidni (nedokaze uhradit své

splatné zavazky). [3]
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Ukazatele se konstruuji prostfednictvim podilu mezi obéznym majetkem a kratkodobym
kapitalem. Podle likvidnosti jsou znamy tii ukazatele: bézna likvidita, pohotova likvidita

a hotovostni likvidita.

Bézna likvidita

Kterd je bézné¢ oznaCovano jako likvidita III. stupné méii, kolikrat hodnota obé&zného
majetku ptevysuje hodnotu kratkodobého kapitalu. Tedy kolikrat je podnik schopen uspokojit
pohledavky véfitelt, dojde-li k pfeménéni veSkerého obézného majetku na finanéni
prostiedky. Zde se pracuje se zasobami, kratkodobymi pohleddvkami a kratkodobym

finan¢nim majetkem.

Doporu¢ena hodnota se u riznych autort 1isi, néktefi uvadéji, ze by méla byt z intervalu
1,8-2,5. Jini autofi uvadéji hodnotu 1,5, kterda by méla byt akceptovana. Hodnota nizsi nez
jedna, vykazuje to skute¢nost, ze ¢ast kratkodobych zdroji by byla hrazena prostiednictvim

dlouhodobého majetku.

. Obezna aktiva
I1. stuperr = — — (6)
Kratkodobe zavazky

Pohotova likvidita

Nese oznaceni taka jako likvidita II. stupné. V tomto ukazateli se z vypoétu vylucuje
nejméné likvidni polozka obéZzného majetku, zasoby. Likvidita podle ekonomil by mély byt
vyssi jak 1. Dalsi ekonomové tvrdi, ze jeho hodnota by se méla pohybovat v intervalu 1-1,5.
Pokud bude hodnota rovné jedné, podnik bude schopen vyrovnat své zdvazky prostfednictvim
premény kratkodobych pohleddvek a kratkodobych finan¢niho majetku, tedy bez prodeje

zasob.

Obezna aktiva— zasoby
Kratkodobé zavazky

v

II. stuperi =

()

Okamzita likvidita

Jinak také likvidita I. stupné, kterd je povazovana za nejptfesnéjsi ukazatel této oblasti.
Pracuje pouze s nejlikvidnéj$imi polozkami majetku, mezi které patii hotovost na uctu,
Vv pokladné, volné obchodovatelné kratkodobé cenné papiry aj. Doporuc¢ena hodnota ukazatele

je vymezena intervalem 0,2-0,5. Nékteti ekonomové tvrdi, Ze by neméla byt nizsi nez 0,2.

_ Kratkdoby finan. majetek

|. stupern - —
Kratkodobe zavazky

(8)

23



1.3.3 Ukazatelé rentability

Déle mohou byt oznacovany jako ukazatelé¢ navratnosti nebo vynosnosti. Jejich hlavnim
ukolem je ziskani zakladniho obrazu o efektivit¢ podnikani. Odpovidaji na otdzky, zda

pracovat spise s vlastnim kapitdlem nebo cizim, jak nejlépe tedy zhodnotit vlastni kapital a;.

Cilem ukazateli je vyhodnoceni uspéSnosti dosahovéani cili podniku pii zohlednéni
vlozenych prostfedki. Z toho plyne, ze ukazatele jsou konturovany jako pomér vystupu

(kone¢ného efektu — zisk) k n¢jakému vstupu (zakladné — celkovy kapital aj.).

Interpretace vysledka je velice podobna u vSech ukazateli z této oblasti. Udavaji, kolik

korun zisku ptipada na 1 K¢ polozky uvedené ve jmenovateli.

Ukazatelé¢ nemaji stanovené doporucené hodnoty ani intervaly, ve kterych by se mély

pohybovat. Hovoti se zde pouze o rostouci tendenci.
Rentabilita aktiv

Ukazatel je oznacovan jako klicové méfitko rentability. Zaméfuje pohled na celkovy
majetek, a to bez ohledu na to, zda je financovan vlastnim nebo cizim kapitalem. Jedna se

0 pomér mezi ziskem a celkovymi aktivy.

Rentabilita aktiv = — 011 )
Celkova aktiva

Rentabilita vlastniho kapitalu
Ukazatel je dualezity pro spolecniky, investory a akcionafi. Zjistuje pomér ¢istého zisku ke
kapitalu, ktery byl vloZen pravé akcionaii. Resi efektivnost produkce vlozeného vlastniho
kapitalu.
Cisty zisk

Rentabilita vlastniho kapitalu = - —
Vlastni kapital

(10)

Rentabilita trzeb

Da se oznacit za jadro efektivnosti podniku. Pfi zjisténé problému v tomto ukazateli, je
mozné, ze problémy budou i v dalSich oblastech. V tomto ptipad¢ lze vybrat ze dvou
moznosti konstrukce ukazatele. Poméfuje Cisty zisk nebo zisk pfed zdanénim a troky
K trzbam.

EAT (EBIT)
Trzby

Rentabilita #zZeb = (12)
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1.3.4 Ukazatelé aktivity

Mohou byt nazyvany jako ukazatele fizeni aktiv, obratovosti nebo véazanosti kapitélu.
Jejich hlavnim ukolem je méfit, zda podnik efektivné organizace hospodari s podnikovymi

aktivy.

Podnik musi podle svého odvétvi v podnikani zvolit velikost aktiv, tak aby jich nemél
pfili§ mnoho, coz piindsi vysoké naklady, které¢ negativné ovliviiuji zisk. Naopak nedostatek

aktiv ma za nasledek nizkou vyrobu, kde podnik ptichazi o trzby.

Vyuziva se zde dvou typu ukazateli — pocet obratli nebo dobou obratu. Je zde feSena

vazanost kapitalu v aktivech.
Obrat celkovych aktiv

Komplexnim méfitkem efektivnosti pti vyuZzivani celkovych aktiv. Jeho interpretaci je,
kolikrat se celkova aktiva obrati za jeden rok. Ocekava se, ze ukazatel bude nabyvat
€0 nejvyssich hodnot. Minimalné by mél dosahovat 1.

Trzby

Obrat celkovych aktiv = - -
Celkova aktiva

(12)

Obrat dlouhodobého majetku

Zaméfuje se na hodnoceni efektivnosti podniku pfi vyuZzivani stalych aktiv (stroji, budov,
zafizenich a ostatnich stalych aktiv). Ukazatel se porovnava s hodnotou celého odvétvového
pruméru. Je-li hodnota ukazatele vyssi, podnik vyuziva dostate¢né svych vyrobnich kapacit
a naopak.

Trzby
Dlouhodoby majetek

Obrat dlouhodobého majetku = (13)

Obrat zasob

Udava kolikrat je polozka zasob prodana a naskladnéna v pritbéhu celého roku. I zde je
polozka porovnavana s odvétvovym pramérem. Je-li hodnota niz8i, znamena to, Ze podnik ma
nelikvidni zasoby, které vyzaduji nadbytecné financovani.

Trzby
Zasoby

Obrat zasob = (14)
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Doba obratu zasob

Predstavuje priimérny pocet dni, po které jsou zasoby vazany v podniku, nez jsou prodany
nebo spotiebovany. Existuje zde vztah mezi dobou obratu a obratem zasob. Zvysuje-li se

obratovost zasob, snizuje se doba obratu.

Zasoby

Doba obratu zdsob = W
360

(15)

Doba splatnosti pohledavek

Vyjadituje, kolik uplyne dni, nez budou pohledavky zaplaceny. Tedy nez se pohledavky
transformuji na penize. Jednd se o dobu, kdy podnik ma pouze vynos nikoliv piijem
z prodanych sluzeb nebo vyrobkd.

Pohledavky

Trzby
360

Doba splatnosti pohledavek = (16)

Doba splatnosti zavazku

Jedna se o interval zacinajici obdrZeni faktury a koncici jejim zaplacenim, tento interval
se mé&fi ve dnech. Interval se dd nazvat jako bezplatny obchodni avér.

Zavazky

Trzby
360

Doba splatnosti zavazki = 7)

Mezi poslednimi ukazateli, dobou splatnosti pohleddvek a dobou splatnosti zavazkd,

Cv v

LRA4

chce déle hradit své zavazky dodavatelim a naopak ziskat, co nejdiive pen€zni prostfedky

z pohledéavek odbeératelt.

Doba splatnosti pohledavek
Doba splatnosti zavazki

(18)

1.3.5 Ukazatele trzni hodnoty

Zaméfuji se nejen na hodnoceni minulé ¢innosti podniku, ale i budouciho vyhledu. Jsou
vysledkem vySe uvedenych oblasti (likvidity, rentability, aktivity a zadluzenosti). Tyto
ukazatelé vyhledavaji pfedevs§im investofi a potencialni investofi, ktefi se chtéji dozveédét, zda

jim jejich investice pfinese pifiméfenou vynosnost, které je dosazeno prostiednictvim

26



vyplacenim dividend nebo ristem ceny akcii. Tito investoii se zabyvaji souCasnymi

informacemi, ale vyhledavaji i budouci odhady. [3]
Utetni hodnota akcie

Jedna se o hodnoceni minulé vykonnosti podniku, ale i1 pfesto je klicovym ukazatelem,
ktery je vyhledavan investory. U zdravych podniki ucetni hodnota akcie v Case roste.
Vyjadiuje zisk, kterého bylo dosazeno v minulém i aktualnim obdobi, ktery se nasledné

rozdé€luje mezi stat, vlastniky a podnik (dan¢, dividendy a investice). [3]

Vlastni kapital

U¢. hodnota akcie = _ — 19
Poc¢. emit. kmen. akcii (19)

Cisty zisk na akcii
Slouzi k informovani akciondie o velikosti zisku na jednu kmenovou akecii, ktery by mohl
byt nasledné vyplacen formou dividend, pokud podnik nem4 rtstové ptilezitosti. Ukazatel lze
oznacit rentabilitou na 1 akcii, pfi porovnavani riznych spole¢nosti. Hodnota ale nevypovida
o velikosti vyplaceni dividendy na kmenové akcii.[3]
Cisty zisk
Poc¢. emit. kmen. akcii

Cisty zisk na akcii = (20)

Dividendovy vynos

Ukazatel, ktery udavad v % zhodnoceni investice akcionafe. Pro investory je jednou
z motivaci k prodeji, drzbé nebo koupi akcie. SniZi-1i se trzni cena akcie pii nezménéné vysi

dividendy, stava se ukazatel pfiznivy pro investory a naopak. [3]

Dividendovy vynos = Dividenda na 1 akcn *100 (21)
Trzni cena akcie

1.4 Benchmarking

Jednou z dalsich metod, pro hodnoceni konkurenceschopnosti podniku je benchmarking.,
které pochazi z anglického slova ,.benchmark®. Pieklad zni urcity typ stdlého standardu,
normy nebo vzoru, podle kterého 1ze zhodnotit jednotlivé ¢asti a ¢innosti V podniku. Jedna se
o moderni pfistup, ktery kombinuje kvantitativni a kvalitativni metody, mezi které se tadi
SWOT analyza nebo marketingovy audit. Slouzi pro identifikaci silnych a slabych stranek

hospodareni podniku, které ovlivituji vykonnost a tvorbu hodnoty v podniku.
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Robert C. Camp, vidéi osobnost v oblasti benchmarkingu definuje benchmarking jako
,, ... hledani nejlepsich postupii v podnikani, které vedou k vynikajicim vysledkiim . Jeho heslo
zni ,,UCTE SE OD OSTATNICH*. [11]

Jeho hlavnim tkolem je poskytnuti spojeni mezi identifikaci a pochopenim kliCovych
kritérii pro dosazeni zmény a jejich pfizpiisobeni realit¢ konkrétnich organizaci v globalni
ekonomice. Dale pomaha manazerim ve stanoveni nejen kli¢ovych cila ale 1 dil¢ich ukola.
Napt.: dosahuje-li bézna likvidita dvojnasobnou hodnotu oproti priméru v odvétvi, jedna se
0 signal, aby se management zame¢til pravé na tuto oblast. Obrazek €. 4 predstavuje proces

benchmarkingu. [11]

1. Co chceme porovnavat

v

2. Vybér podniki pro srovnani

v

3. Shér dat pro srovnani

y

4. Analyza a interpretace dat

v

[ 5. 0dvozeni cilt specifickych pro podnik |

v

6. Vytvoreni plani organizace

v

7. Realizace a sledovani vysledkt

NN Y Y O

SN L N

aYays

\_/ U

Obrazek 4 — Proces benchmarkingu

Zdroj: [11], vlastni zpracovani
Cilem benchmarkingu neni pouze porovnéni s ur€itym standardem (benchmarkem), ale
tomuto cili se vyrovnat. Klicovym ukolem je tedy stit se nejlepSim v dané oblasti. Tato

metody odpovidé na otazky z oblasti ceny, vykonu a kvality:
e Jsou naklady vysoké? (cena)
e Je podnik v porovnani s ostatnimi dostatecné vykonny? (vykon)
e Jsou kvalitni sluzby poskytovany efektivné? (kvalita) [18]

Diivody vyuzivani této metody jsou razné. Kazdy z manazera vi, ze co se neumi méfit,

se neda ani efektivné fidit. Benchmarking umoziuje:

e organizaci se neustale zlepSovat,
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poskytnuti relevantnich informaci o vykonu, kvalit¢ a ndkladech — jednd se

poklady, kter¢ jsou kvalifikované pro rozhodovani o zménach,
méieni vykonu,
zvySovani kvality sluzeb,

poskytnuti pfilezitosti ke sdileni nejlepSich praktickych postupii a uceni se

od druhych,

analyzu ¢asovych fad a trendd, je-li provadén dlouhodobé. [23]

Jifi Styblo uvadi ve své publikaci hlavni vyhody benchmarkingu:

informovanost — pii srovnani se naleznou nedostatky ve vykonnosti, ziskani

uzitecnych informaci pro fizeni;

motivace — porovnani ukazuje, jakych cili a vykoni ma byt dosazeno. Timto jsou

organizace motivovani k dosazeni zmén a vySsiho vykonu;

inovace — srovnanim stavajicich procestt a vysledki je mozné naleznout nové

pracovni postupy a metody;

stanoveni priorit — srovnani né€kolika procesti zpravidla vede ke stanoveni

konkrétnich moznosti zlepSeni. [15]

141 Typy benchmarkingu

Z hlediska pfedmétu srovnani benchmarkingu rozliSuji autofi Nekladal, Vykydal

a Halfarova zakladni tfi pfistupy: vykonovy, procesni a strategicky. Mimo jiné Ize

413

benchmarking délit podle ,,partnera srovnani“ na interni a externi. Toto dé€leni ptredstavuje

obrazek ¢. 5.

[ BENCHMARKING J

A 4

Procesni Funkcionalni Vykonovy

N

Interni Externi

Obriazek 5 — Typy benchmarkingu

Zdroj:[10], str. 20
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Vykonovy benchmarking - Tento pfistup je zaméfen na identifikaci rozdilu
ve vykonnosti mezi subjekty, ktery pravé benchmarking provadéji. Uplatiuje se v Situaci,
kdy dana organizace chce znat své postaveni v porovnani k vykonovym charakteristikam.
Zamg¢iuje se tedy na pozorovani a méteni riznych vykonovych parametr (vykon pracovnika,
celkovd vykonnost podniku), které se obvykle kliCové ukazatele vykonnosti srovnaji

s konkuren¢ni spole¢nosti. [10]

Vyhody — jasnd a nenaroc¢na identifikace rozdilu pfi porovndvanymi subjekty. Dana
metoda odhali oblast, ve které by se podnik mél zlepsit, a to na zaklad¢ vysledka vykonnosti

a rozdilu od partnera, se kterym je spolecnost porovnavana.

Nevyhody — pfi vyuziti konkurence jako benchmarkingového partnera, jednd se

0 nejnaro¢néjsi druh této metody. Musi zde byt znacna diveéra vSech zucastnénych podnikd.

Procesni benchmarking — nebo také oznaCovan jako genericky benchmarking. Méti
individudlni vykonnost procesu a jeho funkénost (trvani vyrobniho cyklu, kapacita vyroby,
vyuziti zdroji). Hlavnim cilem je naleznout ,nejlepsi praktiky* v provadéni jednotlivych
procest. [11] Tato metoda muze byt aplikovana na jakoukoliv spolecnost, ktera podobné
procesy zabezpecuje. Zde nemusi byt pfimy konkurent. Napf. interni audit, rozsah a kvalita

servisu, formy interni komunikace aj.

Vyhody — nejuinnéjsi forma uceni se. Podnik prostfednictvim této metody zjisti, zda
se podnik zlepSuje a jakd je mira jeho zlepSeni. Je jednodusi a da se 1épe identifikovat rozdily
porovnavanych spolecnosti a nasledné¢ definovat pfic¢iny téchto odchylek, v porovnani

s vykonovym benchmarkingem.

wevr

Funkcionalni benchmarking — Vv nékterych literaturdich oznacovan jako druhovy
se zabyva porovnani vyrobkl, sluzeb a pracovnich postupii dané spolecnosti s jinymi
vrcholovymi organizacemi, a to bez ohledu na obor, ve kterém podnikaji. Napt. rozsah
prodejnich sluzeb obchodnich fetézcl, vztahy s dodavateli, rozvoj vztahti se zakaznikem,
logistika aj. Smyslem je naleznout inovaéni moznosti, které budou vést ke zlepSovani, nejlépe

k radikalni zméné.

Vyhody — snadnéj$i nalezeni externiho partnera pii srovnani. Neni zde podminka

konkurence.
Nevyhody — velké finan¢ni zdroje.

Dalsi déleni je z hlediska ,,partnera srovnani®, a to na interni a externi benchmarking.
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Interni benchmarking — oznacovan i jako vnitfni benchmarking, ktery se provadi v ramci
dané spolecnosti. Zahrnuje tedy detailni studium vlastniho podniku, konkrétnich
organiza¢nich jednotek (pobocky, oddélenich, dcefiné spolecnosti), kde se provadéji
srovnatelné funkce a ¢innosti. Hlavnim cilem je naleznout nejlepsi interni standart podniku.

[10]

Vyhody — jednoduché ziskani informaci, neexistuje zde omezeni pfi jejich ziskavani. Ma

vyrazn¢ krat$i dobu celého projektu.

Nevyhody — podcenéni vnéjSich impulst ke zlepSovani. Nevhodny pro malé a stfedn¢

velké podniky.

Externi benchmarking — nebo také konkuren¢ni benchmarking. Je obdobny internimu
benchmarkingu, avSak umoziuje se ucit od organizaci, které patii ke Spicce. Predstavuje
soubor Cinnosti, pfi nich se porovnava organizace obdobnou nebo piimo stejnou organizaci.
Jedna se o ptimé konkurenty, podobné spolecnosti, ktera funguje v jinych zemich ¢&i zastupuje

jiné trhy. [11]

Vyhody — stanoveni nejvyssiho benchmarku a ucit se od nejlepsSich. Jediny typ srovnani

pro malé a stfedni podniky.
Nevyhody — nalezeni vhodného partnera pro srovnani.

Existuji ale 1 jini autofi, ktefi k tomuto déleni ptipojuji dalsi. Z hlediska pfedmétu srovnani
i(‘

je benchmarking délen na procesni, vykonovy a strategicky. Z hlediska ,,partnera srovnan

1ze benchmarking délit na interni, konkuren¢ni, funk¢ni a genericky benchmarking.

Strategicky benchmarking — vyuziti v piipadé, ze spolecnost chce celkove zlepsit svou
¢innost. Metoda se snazi stanoveni strategickych zalezitosti. Mimo jiné slouzi k identifikaci
nejlepSich praktik a to ze Cctyf firemnich priorit: spokojenost zakaznikl, motivace

a spokojenost zakaznikl, podil na trhu a navratnost aktiv. Kli¢ovym ukolem je odhaleni

vvvvv

maximalizace vykonu. [1]
Vyhody — prostfednictvim metody muize vést k opatieni ke zlepSovani procest, sniZeni
nakladi ¢i prodeji.

Nevyhody — obtiznost realizace a ptinosy se projevi az za delsi ¢asovy horizont.
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Genericky benchmarking — porovnani ¢innosti ¢i procest vlastni organizace s jinou
organizaci, kterd ale musi dosahovat v obdobnych ¢innostech nebo procesech vynikajici

vykonnosti, ale bez ohledu na odvétvi ¢i geografické umisténi. [1]
Vyhody — poskytuje prostor pro rozsahlé zlepsovani.

Nevyhody — obtiznost nalezeni vhodného partnera pro srovnani.

1.4.2 Benchmarkingovy cyklus

Pro vyuziti benchmarkingu je nutné sehnat podklady potiebné pro jeho realizaci. Tyto
podklady musi byt ziskdny legalni cestou. Mezi tyto dokumenty patii napt. vyro¢ni zpravy,
weboveé stranky spolecnosti a podnikovy profil, statické piehledy o konkurenénim postaveni,
trendech ve vyvoji, slabych a silnych stranek, vypisi z rejstiiki, pfimou komunikaci

s konkurentem aj.
Benchmarkingovy cyklus musi byt dodrZzen, aby byla zajisténa efektivni implementace.
Prostiednictvi vyvoje ma benchmarking mnoho podob. Nyni se definuji ¢tyfi faze: planovani,

shromazd’ovani dat, analyzu a adaptaci, dle obrazku ¢. 6.

| Identifikace objektu benchmarkingn |1—

|

| Identifikace partnera pro porovnani |

Planovini ||.

| Vybér metody sbéru dat |

l

| Sbér dat |

|

Vyhodnocovani dat — stanoveni mezer vikonnosti

l

| Definovani budouci trovné vlastni vykonnosti |

l

{ | Komunikace vysledki |

|

| Stanoveni cili zlepSovani |

Integrace

l

| Planovani projektu zlepSovani |

|

| Realizace projektu zlepiovéni 2 monitorovani visledkd |

FRealizace

l

| Rekalibrace trovné vykonnosti |

l

Obrizek 6 — Benchmarkingovy cyklus
Zdroj: [9], s. 316
Faze planovani — zaméfuje se na otazku ,,Co podrobit benchmarkingu?“. Tato faze

probiha ve vlastni organizaci, a to nejen v celé¢ organizaci, ale i v jejich Castech. Jejim
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hlavnim cilem je definovat piredmét benchmarkingu prostfednictvim analyz, pochopeni potieb
zakaznikd a procest, které¢ se odehravaji v organizaci. Podnik si musi definovat cile, které
chce prostiednictvim benchmarkingu dosdhnout. Tyto definované cile udavaji jasny ucel
arozsah projektu. Z jednotlivych cil organizace identifikuje procesy, které by mély byt
strucné popsany. Tyto procesy by mély byt ohodnoceny, zda mohou ovlivnit dané cile. Mimo
jiné se zde stanovi benchmarkingovy tym a musi padnout rozhodnuti, jakym zptGsobem bude

benchmarking provadén. [1]

Faze shromazd’ovani dat — tato faze zaCind v dané organizaci v podrobném sbéru dat.
Mimo jiné se zde sbiraji data i od konkurenc¢nich firem. Metoda je zaloZena na komparaci
s nejlepSim, proto se snazime ziskat data pravé od této spolecnosti, kterd je brana jako
benchmark. Problém je, Ze nelze srovnavat jakékoliv podniky. Ty se lisi ti€elem zalozenim,
poctem zaméstnanci, v jakém sektoru puasobi aj. Z né€kolika vytypovanych organizaci je
rozhodnuti. Toto rozhodnuti mize byt provedeno prostfednictvim zkuSenostni s danou firmou
nebo ziskanim vetejn¢ dostupnych informaci. Spoluprace s vybranou firmou musi byt

zaloZeno na vzajemné davéie. [1]

Faze analyza — analyza se provadi nejen vlastni firma, ale 1 konkuren¢ni firmy. Cilem je
naleznout odpovéd’ na otazku ,,Jak to d€laji oni?*, tedy konkuren¢ni firma, aby mohlo byt
definovano ,,Jak to délame my.“ Hlavni Cinnosti v této fazi je zpracovani ziskanych dat
a informaci, systematickému tidéni, organizovani informaci a porovnani ukazateltl z hlediska
zjisténi rozdili ve vykonnosti. ZjiStuje se zde rozsah vysledkid vykonnosti, coz vede
k identifikaci potencialu pro zlepSeni. Vysledky jsou nasledné detailné formulovany a jsou

brany jako novy cil podniku. Tyto cile musi byt znovu podrobné rozepsany. [1]

Faze adaptace — zaméfena na adaptaci vysledkl. Je vhodné si uvédomit, ze se nejedna
0 kopirovani ani soupeteni, ale tato realizace zmén by méla vést klepSimu vykonu.
Po stanoveni cilovych vykont pro budoucnost, je dalsim krokem zajistit, aby podnik skutecné
tento zavazek piijal a zménu provedl. Musi byt do toho zapojeny veSkeré zainteresované
strany. Adaptace je Cinnost, kterd se zaméfuje na sniZeni zjiSténych rozdilli v analytické
etapé. Sestavi se zde realizacni plan vcetné specifickych planti pro jednotlivé ¢asti organizace,

vvvvv

[1]
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2 METODIKA PRACE

Ptredchazejici kapitola se zaméiovala na teoretickd vychodiska diplomové prace, ktera
vychazela z odbornych publikaci a odbornych nézorii specialisti v dané problematice.
Zkoumana problematika se bude tykat financni oblasti a to jak finan¢ni analyzy, tak i analyzy
dodrzovéani zlatych pravidel financovani. Mimo jiné zde bude aplikovan vykonovy

benchmarking, pro srovnani analyzovanych spolecnosti.

Pro ziskani odpovédi na kladené otazky bude vyuzita pfipadovéa studie jako metoda
kvalitativniho vyzkumu. ,Jednda se o detailni studium jednoho nebo nékolika mdla pripadii.
V této metodé je zkoumani podroben jednotlivy pripad (skupina vybranych podnikii), ktery je
detailné popsan a vysvétlen. Vyhodou metody je moznost hlubokého poznadni podstaty pripadu

a nevyhodou se jevi omezenost pri zobecnovani vysledkii.” [21]

Jednotlivé ptipady budou voleny na zakladn¢ stanovenych kritérii: stejné odvétvi, rizna

velikost spolecnosti, ptisobnost na ceském trhu a dlouhodobou tradici.

Informace pro zpracovani prace byly ziskdny na zdkladé povinnosti spolecnosti
zvetejnovat vyroCni zpravy na internetovych strankdch Obchodniho rejstiiku. Vybrané
vykazy (rozvaha, vykaz ziskl a ztrat) jsou nezbytnymi pro provedeni danych analyz. Dalsi
informace byly ziskany z oficidlnich stranek analyzovanych spole¢nosti, kde n¢které uvadély
v ekonomickeé oblasti prave jiz zminéné vyro€ni zpravy.

Finan¢ni analyza bude zpracovana v rozsahu péti po sobé jdoucich obdobi (2009 — 2013),
a to na zakladé¢ jiz vykazl (rozvaha a vykaz ziskl a ztrat). Pfesné znéni téchto vykazl bude
uvedeno Vv ptilohach na konci diplomové prace. Dale na spole¢nostech bude proveden
vykonovy benchmarking, ktery bude vychézet z finan¢ni analyzy, ktera bude rozsifena o dalsi

ukazatele.

Praktickd ¢ast bude zpracovana prostfednictvim grafii a tabulek, zaroven bude doplnéna
0 komentaf, ktery bude danou problematiku 1épe popisovat. Analyzované spolecnosti maji

na ¢eském trhu vyznamnou pozici a tradici.

Samostatna analyza bude vychazet z teoretickych vychodisek. Zlata pravidla financovani
budou sestavovdna na zaklad¢é vztaht a doporueni, finanéni analyza a vybrané ukazatele
budou srovnavany nejen doporucovanymi hodnotami, ale i s primérnymi oborovymi
hodnotami.  Vykonovy benchmarking nasledné porovna  spolecnosti v oblasti

konkurenceschopnosti.
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3 ANALYZOVANE SPOLECNOSTI

Spolecnosti, které budou analyzovany v diplomové praci, budou vybrany na zéklad¢
klasifikace podnikii popsané v teoretické casti. Hlavnimi kritérii budou: rtzny pocet

zamé&stnanc, tedy velikost firmy, stejné odvétvi a dlouhodoba tradice na ¢eském trhu.

Jak jiz bylo zminéno, spolecnosti budou vybrany ze stejného odvétvi, v tomto piipadé
stavebniho, aby bylo dosazeno vétsi vypovidajici schopnosti. Jejich velikost bude feSena
na zaklad¢ poctu zaméstnancii, kde za velkou spolec¢nost bude povazovana spolecnost s vice
jak 250 zaméstnanci, stfedni firma bude mit od 50 do 250 zaméstnancli a mald spolecnost

bude mit do 50 zaméstnancu.

Velka spole¢nost v tomto piipadé bude Bak stavebni spolecnost, a. S., stfedni spole¢nost
bude predstavovat spole¢nost KONSIT a. s. a malou spole¢nost bude zastupovat HALKO

stavebni spole¢nost S. I. 0.

3.1 Bak stavebni spole¢nost, a. s.

Spole¢nost se fadi mezi velké stavebni podniky, které puisobi v Ceské republice. Podle
vyro¢nich zprdv méa dneSnim dnem spolecnost 298 kmenovych zaméstnanct.. Tabulka ¢. 1

pfedstavuje pocet zaméstnancii v pribéhu sledovaného obdobi.

Tabulka 1 — Bak vyvoj po¢tu zaméstnanci

Rok 2009 2010 2011 2012 2013
Pocéet zaméstnanca 498 446 414 309 295

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklade vyrocnich zprav spolecnosti

Spolecnost byla zapsana do obchodniho rejstiiku 26. kvétna 2008, se sidlem Vodni 177,
Stiedni Pfedmésti, 541 01 Trutnov. Z nazvu jiz vyplyva, ze se jedna o akciovou spolecnost.
Dle obchodniho rejstiiku se zamé&fuje na provadéni staveb, jejich zmén a jejich odstrafiovani,
projektovou ¢innost ve vystavbé, technicko-organizacni ¢innosti v oblasti pozarni techniky,
poskytovani sluzeb v oblasti bezpecnosti a ochrany zdravi pfi praci, vykon zemémeétickych
¢innosti, truhlafstvi, podlahafstvi, pokryvacstvi, tesafstvi, zdmecnictvi, nastrojatstvi, prondjem

nemovitosti, byt a nebytovych prostor aj. [22]

Spolecnost se prezentuje tim, ze méa dlouholeté zkuSenosti, kvalitni reference, stabilni
kapitdlové zazemi a kvalifikovani zaméstnanci jim umoziuji realizovat jejich zdméry tim

nejefektivnéjSim zptisobem v nejvyssi kvalité.
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Spole¢nost ma definovanou 1 svoji misi, vizi a své hodnoty, kter¢é by mély pomoci
pfi prezentaci své spole¢nosti. Mise spolecnosti zni: ,, V zemi, ve které zZijeme, chceme byt pro
své zaméstnance, obchodni partnery a investory nejlepsi stavebni firmou. “[18] Hlavnimi

hodnotami pro spole¢nost jsou loajalita, odvaha, pravda a aktivita.

3.2 KONSIT a.s.

Tato spolecnost predstavuje ve stavebnim odvétvi sttedné velkou firmu. V roce 2013 méla
pramérny pocet zameéstnanci 99. V tabulce ¢. 2 je patrné, jaky byl vyvoj zaméstnanci

po sledovanou dobu.

Tabulka 2 — KONSIT vyvoj zaméstnanc

Rok 2009 2010 2011 2012 2013
Pocet zaméstnancu 226 170 152 128 99

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladeé vyrocnich zprav spolecnosti

Spole¢nost byla zapsdna do obchodniho rejstiiku 30. kvétna 1991 se sidlem Praha
6-\Vokovice, Pulkruhova ul. 20/76, okres Praha 6, PSC 160 05. I tato spole¢nost je akciovou
spole¢nosti. Jeji pfedmét podnikani uvedeny v obchodnim rejstiiku zni: provadéni staveb,
jejich zmén a jejich odstranéni, vykon zeméméfickych Ccinnosti, projektova cinnost
ve vystavbe, truhlafstvi, podlahatstvi aj. Je ziejmé, Ze se jednd o Cinnosti, které byly uvedeny

I U spolecnosti Bak a. s. [22]

Firma se prezentuje tim, Ze se jedna o nejstarSi ¢eskou stavebni firmu, ktera byla zaloZena
jiz vroce 1929. Je uzivatelem znacky Kostruktivity a disponuje jak intelektudlnim, tak
materidlnim zdzemim, které je potfebné k nezbytnému a rychlé realizaci staveb. V poslednich
letech se zamétuje na provadéni zvlasté naro¢nych staveb a to nejen pro doméci odbératelé

ale také pro odbératele zahrani¢ni. [20]

3.3 HALKO stavebni spole¢nost, s. r. o.

Tato spole¢nost bude zastupovat maly podnik. Spolecnost se fadi mezi fadu stavebnich
firem pisobicich v Ceské republice. B&hem sledovaného vyvoje je vidét, Ze v roce 2013 méla

spole¢nost 35 zaméstnanct. V tabulce €. 3 je patrny dal$i vyvoj zaméstnanci.

Tabulka 3 — HALKO vyvoj zaméstnanci
Rok 2009 2010 2011 2012 2013
Pocet zaméstnanci 50 42 41 39 35

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav spolecnosti
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Spolecnost byla zapsana do obchodniho rejstfiku 16. ledna 1992 se sidlem Nova Ves I,
Viaclavské nam. 28, PSC 280 02. Dle pfedmétu podnikani v obchodnim rejstiiku se firma
zabyva hostinskou c¢innosti, provadéni staveb, jejich zmén a jejich odstranéni, silni¢ni
a motorova doprava, projektova cinnost ve vystavbé aj. Proti ostatnim analyzovanym
spole¢nostem, se tato spole¢nost zabyva i jinymi ¢innostmi neZ ¢innostmi stavebnimi. [19]

2

si spolecnost vybudovala rovnocenné postaveni i s konkuren¢nimi spole¢nostmi. Strategii
spolecnosti je: ,,zavadeni novych technologii, trvaly rust, stabilita, flexibilita a efektivita
organizace, vysoce profesionalni tym pracovnikii, komunikace se zdkazniky i dodavateli,

dokonala kvalita nabizenych sluzeb a aktivni pristup k vytvareni pozitivniho vlivu na zZivotni

prostredi. “[19]
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4 APLIKACE ZLATYCH PRAVIDEL FINANCOVANI

Tato pravidla piedstavuji pouze doporuceni, kterymi by se podniky mély idit. Nejedna se
tedy o striktni zasady ¢i nafizeni. Je tedy pouze na uvazeni kazdé spolecnosti, zda tato

doporuceni budou respektovat a dodrzovat, ¢i nikoli. Tabulky budou uvadény v tisicich K¢&.

4.1 Zlaté pravidlo financovani

Prvnim pravidlem je zlaté pravidlo financovani, které fesi problematiku casového
horizontu. Zjednodusené se snazi slad’'ovat casovy horizont tim, Ze dlouhodoby majetek bude
financovan prostfednictvim dlouhodobych zdroji a kratkodoby majetek, bude financovan

prostiednictvim kratkodobych zdrojt.

Dlouhodoby majetek bude ptedstavovan polozkami dlouhodobého majetku (finan¢niho,
hmotného a nehmotného) a dlouhodobych pohleddvek. Dlouhodobé zdroje budou
reprezentovany vlastnim kapitalem a dlouhodobymi cizimi zdroji, mimo jiné zde budou

zohlednény i rezervy.

Tento stav by byl idedlni, existuji ale dalsi dvé odchylky. Agresivni zptsob financovani,
kde z kratkodobych zdroju je financovan dlouhodoby majetek a konzervativni zptisob, kdy

z dlouhodobych zdrojl je financovan kratkodoby majetek.
Na tuto analyzu budou pouzity udaje z rozvahy, a to dlouhodoby majetek, dlouhodobého

kapitalu, obéZného majetku a kratkodobych zdrojti.

4.1.1 Bak stavebni spole¢nost, a. s.

Tabulka 4 — Bak — zlaté pravidlo financovani

Rok 2009 2010 2011 2012 2013
Polozka

Dlouhodoby majetek 755 407 749 209 703 920 662 644 629 974
Dlouhodoby kapital 792 328 786 697 765 109 675511 664 515

Podil DM/DK 1,05 1,05 1,09 1,02 1,05

Obézny majetek 1329928 | 811104 | 1153773 | 1000501 | 1060042

Kratkodobé zavazky 1104195 | 664914 967 202 803 479 954 290

Podil OM/KZ 0,83 0,82 0,84 0,80 0,90

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav spolecnosti

Z tabulky ¢. 4 jsou vidét poméry dlouhodobého majetku a kapitdlu a kratkodobého

majetku a kapitalu. U spolec¢nosti béhem celého sledovaného obdobi je dlouhodoby majetek

kryt prostfednictvim dlouhodobych zdroji. Zaroven se da tvrdit, ze spolecnost dofinancovava
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svlj kratkodoby majetek prostiednictvim dlouhodobych zdrojt. Jedna se tedy o konzervativni

zpusob financovani. Z tabulky ¢. 4 vychazi, ze spolecnost Bak se snazi dodrzovat zlaté

pravidlo financovani.

412 KONSIT a.s.

Tabulka 5 — KONSIT - zlaté pravidlo financovani

Rok 2009 2010 2011 2012 2013
Polozka

Dlouhodoby majetek 300 518 247 784 231172 202 207 239 243
Dlouhodoby kapital 333 250 400 566 363 998 406 962 392 978

Podil DM/DK 1,11 1,62 1,57 2,01 1,64
ObéZny majetek 516 527 502 892 494 514 496 520 866 511
Kratkodobé zavazky 482 412 350 481 363 689 347 697 766 351

Podil OM/KZ 0,93 0,70 0,74 0,70 0,88

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladeé vyrocnich zprav spolecnosti

Tabulka ¢. 5 predstavuje poméry majetku a kapitdlu podle casového horizontu
U stfedni spolecnosti. Z tabulky vyplyva, Ze spolecnost drzi mnohem vice dlouhodobého
kapitalu, nez je potifebné k pokryti dlouhodobého majetku. I tato spolecnost se orientuje
na konzervativni zplsob financovani. V roce 2009 se nejvice piiblizila k optimu zlatého
pravidla financovani. Rokem 2012 by dlouhodoby kapital pokryl dvakrat celkovou hodnotu
dlouhodobého majetku. Hodnota obéZného majetku a kratkodobych zavazki se v poslednim
roce sledovani zvysila na dvojnasobek a zdroven se i touto skute¢nosti pomér dlouhodobého

majetku s kapitalem pro za rok 2012 snizil pod hodnotu dvou.

4.1.3 HALKO stavebni spole¢nost, s. r. o.

Tabulka 6 — HALKO - zlaté pravidlo financovani

Rok 2009 2010 2011 2012 2013
Polozka

Dlouhodoby majetek 11 074 10 282 10 444 9635 9603
Dlouhodoby kapital 9832 10 445 12 298 9481 12719

Podil DM/DK 0,89 1,02 1,18 0,98 1,32
ObéZny majetek 9 046 11 740 10 637 15421 9720
Kratkodobé zavazky 11119 11 588 9 045 15651 6 613

Podil OM/KZ 1,23 0,99 0,85 1,01 0,68

Zdroj: vlastni zpracovani na zdakladé vyrocnich zprav spolecnosti

Tabulka ¢. 6 predstavuje poméry financovani u malé spolecnosti. Spole¢nost ma

vykyvy pfi dodrzovani tohoto pravidla. Béhem sledovaného obdobi spolecnost financovala
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svllj majetek prostfednictvim konzervativniho zplisobu financovani, jak je tomu v poslednim
roce financovani 2013 a naopak spole¢nost vyuzila i agresivniho zptisobu financovani v roce

2009. V roce 2010 a 2012 se nejvice priblizila k optimu zlatého pravidla financovani.

4.1.4 Porovnani dle dodrzovani zlatého pravidla financovani

Toto pravidlo je nejvice respektovano nejvétsi analyzovanou spolecnosti, ktera se k optimu

velice priblizuje po celé obdobi sledovani.

Ostatni spolecnosti toto pravidlo nerespektuji. Stfedni spolecnost preferuje spiSe
konzervativni zpusob financovani, kde ¢asteéné kratkodoby majetek je financovan

prostiednictvim dlouhodobého kapitélu.

Mala spole¢nost ma ve svém vyvoji vykyvy. Ke svému financovani vyuziva jak
konzervativni zplsob financovani, tak 1 agresivni zptisob financovani. Hodnota dlouhodobého
majetku a kapitalu se po celé obdobi vyrazné neméni, az v poslednim sledovaném obdobi, kde
hodnota dlouhodobého kapitalu se zvysila o 3 mil. K¢ a zaroven se hodnota kratkodobych
zdroju snizila vice jak o polovinu, k vyraznému poklesu doslo i u obézného majetku. Diky

této skutecnosti spolecnost svlij majetek zacala financovat konzervativnim zpisobem.

Je patrné, Ze pouze velka spolecnost se rozhodla financovat svllj majetek, podle zlatého
pravidla financovani. Mald spole¢nost dvou obdobi dan¢ pravidlo respektovala. V poslednim
roce sledovani se rozhodla pro konzervativni zplsob financovani, jak je tomu u stfedni
spolecnosti, kterd konzervativni zpiisob financovani preferuje po celou dobu analyzovaného

obdobi. V prvnim sledovaném obdobi vyuZila agresivniho zpiisobu financovani.

4.2 Z7laté pari pravidlo

Dalsi pravidlo z €asti rozviji mySlenku jiz analyzovaného zlatého pravidla financovani.
Pravidlo doporucuje podniklim, aby vyuZzivaly nejvyse tolik vlastniho kapitalu, kolik mtizou
vlozit do typicky stalych aktiv dan¢ho podniku, tedy dlouhodobého majetku. Toto pravidlo
vychazi z myslenky, Ze vlastni kapital je pro podnik nejdraz§im kapitalem. V jednoduchosti

by dlouhodoby majetek nemél byt vétsi jak vlastni kapital.
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4.2.1 Bak stavebni spole¢nost, a. s.

Bak, zlaté pari pravidlo
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Graf 1 — Bak — zlaté pari pravidlo

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklade vyrocnich zprav spolecnosti

Graf ¢. 1 predstavuje podnik pomér mezi vlastnim kapitdlem a dlouhodobym
majetkem. Na prvni pohled je patrné, Ze podnik ma mnohem méné vlastniho kapitalu, nez je
potfebné k financovani dlouhodobého majetku. Lze tvrdit, ze spole¢nost dodrzuje znéni
daného pravidla z divodu, Ze vlastni kapital neptevySuje hodnotu dlouhodobého majetku.
Spolecnost zarovein dlouhodoby majetek financuje prostfednictvim dlouhodobych cizich

zdroju.

42.2 KONSIT a. s.

KONSIT, zlaté pari pravidlo
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Graf 2 — KONSIT - zlaté pari pravidlo

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav spolecnosti

Graf ¢. 2 predstavuje stfedni spolecnost, ktera dané pravidlo nerespektovala dvé sledované

obdobi, a to v letech 2010 a 2011. V téchto obdobi byl podnik piekapitalizovan. Podnik ma
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nadbytek vlastniho kapitalu a diky tomu dochézi k jeho neefektivnimu vyuzivani. V ostatnich

letech vlastni kapital neptevysoval hodnotu dlouhodobého majetku.

4.2.3 HALKO stavebni spole¢nost, s. r. o.

HALKQO, zlaté pari pravidlo
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Graf 3 — HALKO - zlaté pari pravidlo

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklade vyrocnich zprav spolecnosti

Dle grafu ¢. 3 v poslednim roce sledovani dané spole¢nost porusila zlaté pari pravidlo.
B¢hem ostatnich obdobi se spolecnost toto pravidlo snazila dodrzovat, zaroven se béhem let
2010 a 2011 blizila k maximalni hranici poméru dlouhodobého majetku a vlastniho kapitalu,
tento podil nabyval hodnoty 0,97. Vroce 2012 spole¢nost radikalné snizila hodnotu
zakladniho kapitalu, prostiednictvim vykazani ztraty za bézné obdobi. V tento okamzik
hodnota vlastniho kapitdlu nepokryla veSkery dlouhodoby majetek. V poslednim roce
sledovani se vyrazné zvysila hodnota zakladniho kapitalu prostfednictvim polozky vysledky

hospodareni béZného ucetniho obdobi, ktery ¢inil 3 mil. K¢.

4.2.4 Porovnani dle dodrZovani zlatého pari pravidla

I toto pravidlo je akceptovano velkou spolecnosti po celou dobu sledovani. Hodnota
vlastniho kapitalu nepfesahla hodnotu dlouhodobého majetku po celou dobu sledovaného
obdobi. Spole¢nost vyuziva k financovani svého dlouhodobého majetku 1 cizich zdrojh, které

jsou podstatné levnéjsi nez zdroje vlastni.

Stfedni spole¢nost dodrzuje toto pravidlo pouze v nékterych letech sledovani. Pravidlo
tedy neni striktn¢ dodrzovano po celou dobu. Stfedni spole¢nost ve dvou poslednich letech
vyrazn€é snizila vlastni kapitdl, prostfednictvim sniZeni polozky vysledku hospodateni
minulych let a to témét o polovinu tedy 3 mil. K¢, coz mélo na nésledek nesplnéni zlatého

pari pravidla u spolecnosti.
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Malé spole¢nost béhem let 2012 a 2013 radikalné snizila a zaroven navysila sviij vlastni
kapital. Tato zména se promitla v polozce vysledku hospodateni minulych let. V roce 2012
vykazala ztratu a v nasledujicim roce zisk. V poslednim roce sledovani poprvé nerespektovat

doporuceni pravidla o poméru vlastniho kapitalu a dlouhodobého majetku.

4.3 Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Toto pravidlo fesi pomér vlastniho a ciziho kapitalu. V podniku by mélo byt vice vlastniho
kapitalu nebo minimaln¢ stejné¢ v poméru s cizim kapitdlem. Pravidlo se zaméiuje na otazku
zadluzeni. Vys§i zadluzeni znamend pro podnik komplikovanéjsi ziskdni penéznich
prostiedkii od véfiteli. Spolecnost by tedy méla vlozit do podnikdni minimalné stejny vklad

jako véftitelé.

4.3.1 Bak stavebni spolecnost, a. s.

Bak, zlaté pravidlo vyrovnani rizika
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Graf 4 — Bak — zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav spolecnosti

Graf €. 4 jasné€ ukazuje, Ze spolecnost toto pravidlo nerespektuje. Hodnota ciziho kapitalu
vyrazné hodnotu vlastniho kapitalu po celou dobu sledovaného obdobi, a to v nékterych
piipadech i dvojnasobné. Nejvyssi rozdil byl v roce 2009, kde hodnota ciziho kapitalu byla

0 170 % vyssi neZz hodnota vlastniho kapitalu.
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43.2 KONSIT a.s.

KONSIT, zlaté pravidlo vyrovnani rizika
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Graf 5 — KONSIT - zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Zdroj: vlastni zpracovani na zdklade vyrocnich zprav spolecnosti

Ani tato spole¢nost nedodrzuje dané pravidlo, dle grafu €. 5, hodnota vlastniho kapitalu je
prevySovana hodnotou ciziho kapitdlu n€kolikandsobné. V poslednim roce sledovani byla
hodnota ciziho kapitalu az 6krat vyssi, jak hodnota vlastniho kapitalu. Naopak nejmensi rozdil

V poméru byl v roce 2011, kdy hodnota ciziho kapitalu byla vyssi o 71 %.

4.3.3 HALKO stavebni spolecnost, s. r. 0.

HALKO, zlaté pravidlo vyrovnani rizika
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav spolecnosti

Tento graf €. 6 predstavuje vyvoj ciziho a vlastniho kapitdlu v malé spolecnosti.
V poslednim roce je patrné, ze spolecnost zacala dané pravidlo respektovat. To nastalo diky
radikalnimu snizeni cizich zdroji, tento zlom se projevil prostiednictvim uhrazeni

kratkodobych zavazki a kratkodobych finan¢nich vypomoci.
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4.3.4 Porovnani dle dodrzovani zlatého pravidla vyrovnani rizika

Toto pravidlo neni respektovano zadnou ze sledovanych spolecnosti. Spolecnosti
se zamé&iuji na financovani prostfednictvim cizich zdrojt, které pro mé jsou levngjsi, ale
zéaroven rizikovejsi.

Pouze maléd spolecnost toto pravidlo zacala respektovat v poslednim obdobi sledovéni.
Hodnota ciziho kapitalu se snizila o dvojnasobek prostiednictvim splaceni vyrazné casti

kratkodobych zavazki a kratkodobych finan¢nich vypomoci.

4.4  Zlaté bilan¢ni pomérové pravidlo

Posledni pravidlo se zabyva otdzkou vztahu mezi vztahem vyvoje investic a trzeb podniku.
Je tu dan pozadavek, aby rlst tempa investic nepiesahnul tempo ristu trzeb v dlouhodobém
horizontu. Tento pozadavek ma i logiku, investice firmy plynou z ptedpokladu, Ze spolecnost

ma dostatecné financni prostiedky, které ziskala z trzeb.

441 Bak stavebni spole¢nost, a. s.
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklade vyrocnich zprav spolecnosti

Z grafu €. 7 je patrné, ze tempo rastu investic presahlo tempo ristu trzeb pouze jednou,
ato v2010 témet o 30 %. Po cely zbytek sledované¢ho obdobi bylo pravidlo dodrzovano.

Hodnota tempa rlstu trzeb se postupné zvysSuje.

45



442 KONSIT a.s.

KONSIT, zlaté pomérové pravidlo
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav spolecnosti

Dle grafu ¢. 8 tato spolecnost spliiovala pravidlo pouze v roce 2010, kdy vyvoj trzeb byl
vys$8i nez vyvoj investic. V dal$ich obdobich tento vztah spInén nebyl az na rok 2012, kde
se spolecnost ke spInéni pravidla vyrazné piiblizila ve srovnani s pfedchozim a nasledujicim

rokem. Spole¢nost by se tedy méla zabyvat otazkou, zda jejich investice jsou vhodné.

443 HALKO stavebni spolecnost, s. r. o.
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklade vyrocnich zprav spolecnosti

Tento graf ¢. 9 predstavuje vztah vyvoje investic a trzeb u malé spolecnosti, ktery
vykazuje radikélni vykyvy. Vyvoj investic je relativné staly a neménny, naopak vyvoj trzeb je
velice kolisavy. Ve dvou obdobich vysoce pfevySuje rist investic, naopak ve dvou obdobich

je nizsi nez rust investic. V poslednim roce byla hodnota riistu trzeb o 40 % vyssi nez hodnota

rastu investic.
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4.4.4 Porovnani dle dodrzovani zlatého bilan¢niho pomérového pravidla

Nejblize tomuto pravidlu je velkd spolecnost, kterd spliiuje pravidlo pravé ve trech
sledovanych obdobich. Tento vztah neni splnén pouze v prvnim obdobi. Spole¢nost ma tedy

dobré zazemi na investovani.

Naopak mald a stfedni spole¢nost toho pravidlo striktn€ nespliuji a béhem obdobi jsou zde
radikalni vykyvy. Stfedni spole¢nost toto pravidlo splnila pouze v prvnim obdobi,

V nasledujicich letech toto pravidlo nenaplnila.

Malé spolecnost dané pravidlo naplnila ze dvou sledovanych obdobi, v ostatnich obdobi

pravidlo nenapliiovala, i kdyz rozdily v tomto vztahu nebyly pfili§ znacné.
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5 KOMPARACE S VYBRANYMI FINANCNIM UKAZATELI

V odbornych literaturach je mozno naleznout doporuc¢enych hodnot, kterych by podniky
mély dosahovat v uritych oblastech. Nejvyuzivanéjs$i analyzou je analyza pomérovych
finan¢nich ukazatell, které se zamétuji na otazky likvidity, aktivity, rentability, zadluzenosti
aj. Prostfednictvim téchto vysledki ziska nejen spole¢nost piehled, jak si v danych oblastech
vede, ale i véfitelé ¢i mozni investofi dostavaji zakladni pfehled o hospodafeni spole¢nosti.
s hodnotami  uvadénymi odbornou literaturou

Vysledné hodnoty jsou porovnany

¢i prumérnymi oborovymi hodnotami.
Finan¢ni analyza bude provedena pouze u velké spolecnosti. Tato analyza bude soucasti

vykonového benchmarkingu, kde budou vykazany vysledky financnich ukazateli ostatnich

analyzovanych spolecnosti.

5.1 UKkazatelé zadluzenosti

Tyto ukazatelé se zamétuji na porovnavani vlastniho a ciziho kapitalu, ktery je ovliviiovan
danémi, typem aktiv, rizikem a Vv neposledni fad¢ stupném finan¢ni volnosti. V této oblasti
vznikd rozpor mezi véftiteli a vlastniky podniku. Vlastnici se snaZi vyuzivat pro své
financovani cizich zdrojii. To z diivodu, Ze pravé tento kapital je levnéjsi. I ptes skutecnost,
ze pro spolecnost to bude znamenat vyssi miru zadluzeni. Véfitelé naopak preferuji nizsi

zadluzenost spole€nosti, tedy aby i vlastnici vlozili do financovani vlastni prosttedky.

V odbornych literaturach existuje spousta ukazateld, s kterymi je spjata ur¢ita doporucena
hodnota, kterou by podniky nemély prekrocit. V této oblasti budou zkoumany a porovnany tii
ukazatelé a to: celkova zadluzenost, ktera by méla byt v intervalu 30-60 %, ukazatel
urokového kryti, ktery by nemél byt nizsi jak tii nebo Sest, a mirou zadluzeni, ktera by neméla
piekrocit hranici 70 %, coz pro podnik bude piedstavovat pozitivni vyvoj. Tento ukazatel byl

jiz publikovan pfii zpracovani zlatého pravidla vyrovnani rizika.

5.1.1 Ukazatelé zadluZenosti Bak stavebni spolecnosti, a. s.
Tabulka 7 — Ukazatelé zadluZenosti Bak
2009 2010 2011 2012 2013
celkova zadluzenost 67,05% 58,44% 63,58% 58,54% 64,19%
ukazatel urokového kryti 490 4,03 3,92 3,76 3,95
mira zadluZeni 270% 170% 217% 194% 204%

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav spolecnosti
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Tabulka ¢. 7 pfedstavuje hodnoty vypocitanych vybranych ukazateli, pfi jejich komparaci

s doporu¢ovanymi hodnotami vyplyva:

Spolecnost se priblizuje k horni hranici intervalu celkové zadluzenosti a tuto hranici
zaroven 1 nekolikrate presahne. Tyto piesahy nejsou ale nikterak vyrazné, az na prvni rok
sledovani. Kde tento interval je pfesahnut o 7 %. Tyto vysledné hodnoty jsou vyhledavany

vétiteli, hlavné bankou, pro kterou to znamena nizsi riziko nesplaceni zavazka.

Spolecnost po celou dobu sledovani méa hodnotu ukazatele trokového kryti vyssi jak tii.
Za predpokladu, ze by byla vybrana doporucovéana hodnota Sest, by spolecnost této hodnoty
nedosdhla ani v jednom sledovaném obdobi. O spolecnosti lze tvrdit, Ze je schopna platit

naklady spojené praveé s vyuzivanim ciziho kapitalu.

Posledni analyzovany ukazatel je vyznamnym ukazatelem pravé pro banku, z diivodu
poskytovani avéru. Mira zadluZeni spolecnosti by neméla presdhnout doporucenou hodnotu
70 %. Tato hodnota se spolecnosti neuznava a piesahuje ji az n¢kolikanasobné. Ukazatel
vychazi ze zlatého pravidla vyrovnani rizika, kde bylo pozadovano vice vlastniho kapitalu,
nebo maximaln¢ stejného mnozstvi, nez ciziho kapitalu. Jiz tato skute¢nost nebyla splnéna

v grafu €. 4.

Je ztejmé, ze spoleCnost dodrzuje pravé dva ukazatele z vybranych ukazatelii. Nejhtie
si vede pravé v ukazateli miry samofinancovani. Tato skute¢nost mize vést k problémum

pii poskytovani avéri bankou.

5.2 Ukazatelé likvidity

Tato skupina ukazateli se zaméfuje na schopnost podniku kratkodobé dostat svym
zavazklim, nastanou-li neo¢ekdvané problémy, v opaéném piipad¢ se firma stava nelikvidni,
nesolventni. V dané oblasti jsou tifi zdkladni ukazatele, které jsou vyjadieny
pomérem obézného majetku, ktery je clenén na zakladeé stupné z hlediska likvidnosti,

a kratkodobych zdrojh. Je zfejmé, ze kratkodoby financni majetek je nejlikvidné;si, naopak

v

V této oblasti neékteti odbornici uvadéji doporucované hodnoty, jini autofi neuvadéji pouze
jednu hodnotu, ale pfimo interval, kterého by mélo byt dosazeno. Bézna likvidita by méla byt
v rozsahu intervalu 1,8-2,5 nebo dosahovat hodnoty 1,5. U pohotové likvidity je hodnota
nebo interval 1-1,5. Okamzita likvidita je vymezena intervalem 0,2-0,5 ¢i hodnotou 0,2.
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5.2.1 Ukazatelé likvidity Bak stavebni spole¢nosti, a. s.

Tabulka 8 — Ukazatele likvidity Bak

2009 2010 2011 2012 2013

BéZna likvidita 1,16 1,22 1,19 1,25 1,11
Pohotova likvidita 1,14 1,19 1,09 1,18 1,03
Okamzita likvidita 0,07 0,17 0,14 0,12 0,09

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav spolecnosti

Tabulka ¢. 8 predstavuje hodnoty vypocitanych ukazateld likvidity a pfi jejich komparaci

s doporucovanymi hodnotami vyplyva:

Bézna a okamzita likvidita neni spoleCnosti respektovana a mohlo by zde dojit

pii neo¢ekavanych problémech k nesplaceni zavazki podniku.

Spolecnost si drzi béznou likviditu vyssi jak jedna. V tomto piipadé by podnik pokryl
veskeré kratkodobé dluhy prostiednictvim pfemény ob&zného majetku na finan¢ni majetek,
aniz by kratkodobé zdroje musely byt hrazeny dlouhodobym kapitdlem. Mimo jiné tento
ukazatel, pfedstavuje kolikrat je spolecnost schopna uspokojit vétitele z obézného majetku.

Hodnota ukazatele neni v doporu¢ovaném intervalu.

Naopak pohotova likvidita je béhem sledovaného obdobi dodrzovana. A to nejen
v doporucené hodnoté, ale zaroven 1 ve vymezeném intervalu. Rozhodl by se podnik uhradit
veskeré své kratkodobé zdroje, stacila by mu pifeména pravé kratkodobého finanéniho

majetku s kratkodobymi pohledavkami.

Nejptisnéjsim ukazatelem likvidity je ukazatel okamzité likvidity. Jedna se o ukazatel,
ktery udéava véfitelim schopnost podniku splatit své kratkodobé zdroje prostiednictvim
nejlikvidnéjsiho majetku. Pravé v tomto ukazateli si spole¢nost vede nejhtife. Pouze v roce

2010 se nejvice pfiblizila k hranici ukazatele. V dalSich letech tato hodnota postupem klesala.

Je na wuvadzeni podniku, kolik si bude drzet kratkodobého finan¢niho majetku,

ale pii okamzitém splaceni kratkodobych zavazka by se spoleénost mohla dostat do problému.

5.3 Ukazatelé rentability

Hlavnim cilem téchto ukazateli je vyhodnoceni UspéSnosti pii zohlednéni vloZenych
prostiedkli. Kde je pomérem zisku a investovaného kapitalu. Jsou obrazem efektivnosti
podnikani. Zaméfuji se na otazky a odpovédi, zda je ucinngjsi pracovat s vlastnimi prostiedky

nebo prosttedky cizimi.
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V této oblasti je velké mnozstvi ukazateld. Pro tuto diplomovou praci byly vybrany praveé
dva ukazatele zastupujici tuto skupinu: rentabilita aktiv a rentabilita vlastniho kapital.
V odbornych knihdach nebyly stanoveny doporucené hodnoty, pouze je v nich zminéna
rostouci tendence, ktera by meéla predstavovat pozitivni vyvoj. Na oficidlnich strankéach
Ministerstva pramyslu a obchodu jsou uvedeny primémé oborové hodnoty, které budou
vyuzity pro komparaci vysledkli analyzovanych spolecnosti. Tabulka ¢. 9 pfedstavuje tyto

hodnoty pro analyzované obdobi ve stavebnim pramyslu.

Tabulka 9 — Stavebnictvi — priamérné odvétvové hodnoty rentability

2009 2010 2011 2012 2013
ROA | 9,08% | 6,21% | 4,55% | 3,19% | 3,09%
ROE |16,14% | 11,84% | 9,20% | 6,45% | 6,67%

Zdroj: vlastni zpracovani na zdklade stranek Ministerstva priimyslu a obchodu

Tabulka ¢. 9 reprezentuje praimérové oborové hodnoty z oficidlnich stranek Ministerstva

primyslu a obchodu. Jiz z této tabulky je patrné, ze vyvoj vybranych ukazatelti rentability

nema pozitivni vyvoj, jejich tendence je klesajici nikoliv rostouci.

5.3.1

Ukazatelé rentability analyzovanych spolecnosti

Tabulka 10 — Ukazatelé rentability

2009 2010 2011 2012 2013
ROA 3,76% 2,63% 1,52% 1,18% 1,08%
ROE 10,01% 3,82% 2,20% 2,34% 2,571%

Zdroj: viastni zpracovani na zakladeé Vyrocnich zprav spolecnosti

Tabulka ¢. 10 reprezentuje vysledné hodnoty zkoumané oblasti, které budou porovnany

S pramérnymi oborovymi hodnotami uvedené na strankach Ministerstva primyslu a obchodu.

I zde je patrna klesajici tendence, kterd neptedpoklada pozitivni vyvoj ani v jednom
ze dvou ukazatelll. Pfi komparaci s primérnymi oborovymi hodnotami, tabulkou ¢. 9, je
ziejmé ze spolecnost se k oborovym hodnotam nepftiblizuje. Jejich hodnoty jsou vyrazné
niz$i, a to dvakrat az tfikrat nez je oborovy pramér.

Spolecnost v prvnim roce sledovani vytvarela nejvétsi mnozstvi zisku, a to v ROA bez
ohledu na to o jaky majetek se jedna, a u ROE, kde se hodnoti, jak efektivné se zhodnocuji
prosttedky vlozené majiteli. U ROA dochézi k postupnému relativné konstantnimu poklesu
ukazatele. U ROE byl vyznamny propad v roce 2010, kde se ukazatel propadl témét o 7 %.

Tento pokles vznikl snizenim €istého zisku vice jak o polovinu.
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5.4 Ukazatelé aktivity

Tyto ukazatelé maji za kol hodnotit vazanost kapitalu k polozkam, které mohou fidit
pravé manazefi. Jednd se naptiiklad o celkovy kapital, zasoby, pohledavky, zavazky

¢i dlouhodoby hmotny majetek.

Ukazatelé nabyvaji vétSinou dvou forem, a to rychlost obratu a doby obratu. Rychlost
obratu vyjadfuje pocet obratek analyzovanych aktiv za dany casovy interval. Zde je
preferovana co nejvyssi hodnota, ktera je vysledkem dobré prace manazerti. Doba obratu
ptedstavuje primérny pocet dntl, za ktery dojde k obratu danych aktiv v trzbach podniku, kde
se naopak vyzaduje co nejnizSich hodnot. Vyjimkou je ukazatel doby obratu zavazkul, kde
se naopak ocekdva nejvyssi hodnota, aby spolecnost mohla za své zavazky platit
CO nejpozde;ji.

Doba obratu zasob lze komparovat s dobou obratu zavazkl. Je ziejmé, ze podniky

v

5.4.1 Ukazatelé aktivity Bak stavebni spole¢nosti, a. s.

Tabulka 11 — Ukazatelé aktivity Bak

2009 2010 2011 2012 2013
Obrat aktiv 1,26 1,21 1,04 1,15 1,27
Obrat pohledavek 2,22 2,76 2,12 2,25 2,40
Doba obratu pohledavek 161,80 130,31 169,63 159,84 150,02
Obrat zavazku 3,06 3,02 2,34 2,87 2,54
Doba obratu zavazku 117,48 119,21 153,70 125,25 141,90
Obrat zasob 87,05 104,24 19,61 38,31 28,36
Doba obratu zasob 414 3,45 18,36 9,40 12,70

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav spolecnosti
Tabulka ¢. 11 pfedstavuje vyvoj ukazatelt z oblasti aktivity ve velké spole¢nosti:

Spolecnost plni stanovenou minimalni hranici obratu aktiv, kterd by méla byt vyssi
jak jedna, avSak tato hodnota by méla byt co nejvyssi, spole¢nost se drzi hranice jedné.
V prvni poloviné sledovaného obdobi tato hodnota klesa. V druhé poloving se pomalu

zvysuje. V poslednim roce dosahuje témét stejné hodnoty jako v prvnim roce sledovani.

Obrat zasob v podniku jiZ v prvnim roce sledovéni je vysoky. Hodnota ukazatele v prvnim
roce sledovani piekonala 87 obratek za rok. V nasledujicim roce tato hranice byla pfekonana
a vySplhala se nahodnotu 104 obratek za rok. V dalSich letech se tyto hodnoty vysoce

propadly. Tento stav nastal diky zvySeni zasob az o pétinasobek s témétf neménénym trzbam.
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Propad se objevil dobé obratu zasob, kde se doba obratu zvysila za 3 dny na 18. V priméru

doba obratu zasob ¢inila 10 dni za sledované obdobi.

Pti zaméfeni se na porovndni doby obratu zavazka a pohledavek je zifejmé, ze podnik
nedodrzuje doporuceni, aby doba obratu zavazkid byla vys$$i nez hodnota doby obratu
pohledavek. Primérna doba obratu pohledavek ¢inila 154 dni a doba obratu zadvazki 131 dni.
Spolec¢nost tedy musi uhradit diive své pohledavky ptfed uhrazenim zévazkt. M¢la by si tedy

drzet penézni prostfedky, aby mohla dostat svym zavazkim.

5.5 Souhrnné indexy hodnoceni

V literaturach lze naleznout ukazatele, Ktefi poskytuji podnikim souhrnny pohled
na financni situaci podniku a jeho vykonnost prostfednictvim jednoho Cisla. Tyto ukazatele
mohou slouzit jako orienta¢ni podklad pro dalsi hodnoceni podniku. Modely jsou rozdélovany
na bonitni a bankrotni. Mimo jiné se daji do této skupiny ukazateli zatadit soustavy
hierarchicky uspofadanych ukazateli (pyramidové rozklady). Rozklad spole¢nosti Du Pont

patii k nejznaméj$im rozkladii tohoto druhu.

Modely vychazeji z finan¢ni analyzy a pfi jejich konstrukei je mozné objevit problémy
dané firmy. Problémem téchto indexu je, ze ne vSechny dobie funguji v ramci Ceského
prostiedi. Pravé index INOS byl sestaven pro hodnoceni spolecnosti v ¢eském prostiedi a je
nejcastéji vyuzivan pro hodnoceni ¢eskych podnikii. DalSim zpracovanym ukazatelem bude

typické Altmanovo Z-skore.

55.1 Altmanova Z-skére, Bak stavebni spole¢nost, a. s.

Analyzovana spole¢nost méa pravni formu podnikani akciové spolecnosti. Tento ukazatel
predpovida bankrot spole¢nosti na zakladé pocitaného koeficientu. Tento koeficient je tvoten

praveé péti pomérovymi ukazateli:

Z=12*X1D)+14*X(2)+33*X(3)+0,6* X(4)+10* X(5) (22)
Kde: X(@A) o pracovni kapital / celkova aktiva
X(@2) .o nerozdéleny zisk minulych let / celkova aktiva
X@B) v zisk pted zdanénim a roky / celkova aktiva
X(4) .. trzni hodnota vlastniho kapitalu / celkové dluhy
X(5) e celkové trzby / celkova aktiva

53



Trzni hodnota vlastniho kapitalu spolenosti by se méla urcit na zakladé dohody mezi
prodavajicim a kupujicim pfi vzajemné dohodé o prodeji. Tato hodnota neni zndma, a proto
bude nahrazena hodnotou ucetni.

K interpretaci vysledku bude potfebné znat mezni hodnoty intervalu, které¢ ptredstavuje

tabulka ¢. 12.

Tabulka 12 — Mezni hodnoty Altmanova Z-skére

Z<1,18 pasmo bankrotu
1,18 > 7< 2,99 ,,Seda zona"

Z>2,99 prosperujici podnik

Zdroj: upraveno podle [7]

Tabulka 13 — Altmanovo Z-skére Bak

Ukazatel Viha 2009 2010 2011 2012 2013
X(1) 1,2 0,08702 0,09343 0,10002 0,11824 0,06240
X(2) 14 0,06177 0,11464 0,10718 0,10313 0,10917
X(3) 3,3 0,03761 0,02629 0,01518 0,01185 0,01083
X(4) 0,6 0,36993 0,58752 0,46080 0,51627 0,48952
X(5) 1 1,27568 1,21770 1,05115 1,17819 1,27527

Z-skore 1,81266 1,92958 1,64780 1,81332 1,83244

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklade vyrocnich zprav spolecnosti

Z tabulky ¢. 13 vyplyva, Ze spolecnost se fadi mezi spolecnosti, které spadaji do Sedé
zony. Nelze jednoznacné urcit, zda se jedna o podnik, ktery bankrotuje, nebo naopak se jedna
o podnik, ktery prosperuje. Spolecnost si nejlépe vede v ukazateli, ktery pométuje trzby
K celkovym aktiviim, tedy obrat aktiv. Tato hodnota je po celou dobu sledovani vyssi
jak jedna. Nejhtufe si vede ve druhém ukazateli (ROA) a ukazateli tfetim pomé&fujici
nerozdéleny zisk s celkovymi aktivy. Spolecnost je 1 vysoce zadluZzena i tim je negativné

ovlivnén tento celkovy ukazatel.

5.,5.2 Index INO5

Tento index nejlépe hodnoti financéni zdravi a vykonnost podniku v rdmci ceského
prostiedi. Hlavni vyhodou tohoto indexu je respektovani specifik ceské ekonomiky a prave
diky tomu je jednim z nejvyuzivangj§ich indext vyuzivany podniky v Ceské republice. I tento

model je tvofen rovnici s péti pomérovymi ukazateli:
INO5=0,13* X (1) + 0,04 * X(2) + 392 * X(3) + 0,21* X (4) + 0,09 * X (5) (23)

Kde: X(@2) .o celkova aktiva / cizi zdroje
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Podniky budou Klasifikovany na zakladé¢ tabulky ¢. 14.

.......... EBIT / nakladové uroky

.......... EBIT / celkova aktiva

.......... vynosy / celkova aktiva

.......... obézna aktiva / kratkodoby cizi kapital

Tabulka 14 — Mezni hodnoty IN05

INO5<0,9 pasmo bankrotu
0,9<IN0O5<1,6 ,,Seda zona"
INO5>16 |prosperujici podnik
Zdroj: upraveno podle [16]
Tabulka 15 — IN05 Bak
Ukazatel Vaha 2009 2010 2011 2012 2013
X(1) 0,13 1,49135 1,71128 1,57294 1,70828 1,55799
X(2) 0,04 4,89556 4,03224 3,92323 3,76239 3,94983
X(3) 3,92 0,03761 0,02629 0,01518 0,01185 0,01083
X(4) 0,21 1,28396 1,23541 1,05826 1,18465 1,28886
X(5) 0,09 1,16322 1,21986 1,19290 1,24521 1,11071
INO5 0,91146 0,85605 0,75050 0,77987 0,77362

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklade vyrocnich zprav spolecnosti

Z tabulky €. 15 vyplyva, Ze spolecnost se fadi mezi spolecnosti, které spadaji do pasma

bankrotu. V roce 2009 se hodnota indexu 05 pohybovala v Sedé zoné, kde nelze piesné

rozhodnout, do jaké oblasti spolecnost spada. V nasledujicich letech spole¢nost propadla

do pasma bankrotu, které se ji po celou dobu sledovani nezlepSilo. Odbornici tvrdi,

ze spolecnosti, které se dostanou do bankrotniho pasma, maji tendenci spét K bankrotu

atoazz 97 %.
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6 BENCHMARKING ANALYZOVANYCH SPOLECNOSTI

Nejbéznéjsi formou benchmarkingu je benchmarking vykonovy. Spole¢nosti se snazi
zjistit své postaveni vzhledem k vykonu stejného sektoru ekonomiky, v tomto piipadé

se jedna o stavebnictvi.

Do analyzy vstupuji data, ktera charakterizuji urcity proces nebo sluzbu. Tato data byla
ziskéna na zaklad¢ zvetejnénych udajia analyzovanych spolecnosti a v rdmci jejich oficiadlnich

stranek Obchodniho rejstiiku a stranek analyzovanych podnikd.

Velkéd a stfedni spoleCnost mad pravni formu podnikéni akciové spolecnosti. Mala
spolecnost se lisi. Jeji pravni formou je spolecnost s ruenim omezenym. Z ekonomické

podstaty se jedna o obchodni spole¢nosti, jejimz hlavnim cilem je generovani zisku.

Ackoliv se jedna o rizné¢ velké spolecnosti a riznou formou podnikani, je zde piedpoklad,
ze spolecnosti budou provadét podobné kroky. Spole¢nosti piisobi ve velice konkurenénim
prostfedi. Spolecnosti nejsou pouze tuzemského typu, ale je zde vyznamna konkurence

i ze zahranidi.

V této analyze bude propojena finan¢ni analyza, ktera bude vychézet z predchozi kapitoly
rozSifena o dalSi ukazatele. V predchazejicich kapitolach byly ukazatele financni analyzy
porovnavany s doporu¢ovanymi hodnotami. Tato kapitola bude tyto ukazatele komparovat

s hodnotami ostatnich analyzovanych spolecnosti.

6.1 Financ¢ni analyza benchmarking

V prvni fadé budou dopocitany hodnoty vybranych ukazateldi pro malou a stfedni
spole¢nost, které budou komparovany s doporu¢ovanymi hodnotami a vysledné hodnoty

budou srovnavany v ramci analyzovanych spolecnosti.

6.1.1 Ukazatele rentability

Jejich interpretace je jednoduchd a obdobna pro veskeré ukazatele. Uvadéji, kolik K¢
pfipadd na 1 K¢ jmenovatele. Jak jiz bylo zminéno, neuvadéji se zde doporuc¢ené hodnoty,
pouze je zda vyzadovana rostouci tendence. Mimo jiné se na strankach Ministerstva pramyslu

a obchodu daji ziskat primérné oborové hodnoty.
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Tabulka 16 — Ukazatelé rentability KONSIT a HALKO

2009 2010 2011 2012 2013
KONSIT a. s.

ROA 2,23% 4,08% 3,67% 0,79% 0,93%
ROE 3,01% 9,76% 8,55% 0,77% 1,50%
HALKO stavebni spolecnost, s. r. o.

ROA X 7,77% 2,43% X 17,50%
ROE X 6,24% 1,29% X 30,63%

Zdroj: vlastni zpracovani na zdakladé vyrocnich zprav spolecnosti
Tabulka ¢. 16 predstavuje vyvoj ukazatell rentability v malé a stfedni spolecnosti.

KONSIT a. s.: Spole¢nost se v ramci obdobi u ukazatele ROE pfiblizila k oborovému
pruméru a to v letech 2010 a 2011. V nasledujicim obdobi je zde vidét velky propad téméft
0 8 %, z diivodu poklesu zisku (EAT), tento efekt byl 1 u ukazatele ROA, ktery od roku 2012

vyrazné¢ poklesl. Ani zde neni zfejmy pozitivni vyvoj, postupnd rostouci tendence.

HALKO stavebni spolefnost, s. r. o.. U této spoleénosti nelze aplikovat ukazatele
ve sledovaném horizontu. Spolec¢nost se dostala béhem analyzy do ztraty, a to v prvnim
a predposlednim sledovaném obdobi. Spole¢nost si nejlépe vedla praveé v poslednim obdobi,
kde ptesdhla oborovy primér nékolikandsobné, a to diky dosazeni vyznamného zisku.
Spole¢nost i v roce 2010 piesahla oborovy primér v ukazateli ROA. U ukazatele ROE tomu
tak jiz nebylo. Z tabulky je patrné, Ze spolecnost ma znacné vykyvy ve vyvoji. Pravidelné

po ztratovém obdobi, pfichazi rentabilni obdobi a nasledné ztratové.

ROA ROE
20,00% 40,00%
10,00% i 20,00% - i

o
0,00% - b ——Bak 0,00% . —e—Bak
* 3 3 2 —m—KONSIT X -20,00% 1 S —m—KONSIT

_ 0, M
10,00% S 9889 -40,00% - s
-20,00% +———— HALKO 60,00% A HALKO
-30,00% -80,00%
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Graf 10 — Rentabilita analyzovanych spole¢nosti

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav spolecnosti

U obou ukazatelu z grafii ¢. 10 je pfedpoklad rostouci tendence, ktera neni spliovana ani
jednou z analyzovanych spolecnosti. Mala spoleCnost ma ve vyvoji ukazatelii pomérné
vysoké vykyvy. Ve dvou sledovanych obdobi vykazuje i1 ztratu. Velké a stfedni spolecnost

maji podobny pribeh u rentability celkového kapitalu. Kde velka spole¢nost kopiruje kiivku
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stiedni spole¢nosti. Neni tomu tak Vv ukazateli rentability vlastniho kapitalu, kde stfedni
spolec¢nost v prvnich letech vykazuje rostouci tendenci. Rok 2011 je zlomovy a ukazatel
zacina klesat, naopak velkéd spolecnost ma po celou dobu sledovani klesajici tendenci. Tato
klesajici tendence je vykazovana i v prumérnych oborovych hodnotych uvedena v tabulce
¢. 9.

Z hlediska porovnani spole¢nosti si nejhiife vede malé spole¢nost, kterd nejenze dosahuje
ztraty v urcitych obdobi, ale ma i nejvyznaméjsi vykyvy v oblasti vyvoje danych ukazateli.
Ukazatele rentability stiedni a velké spolecnosti téméi splyvaji v jednu, coz vede k zavértim,

ze spolecnosti se v této oblasti rovnaji.

6.1.2 Ukazatelé likvidity

Tyto ukazatelé mezi sebou poméiuji riizn€ likvidni majetek s kratkodobymi zdroji. V této
oblasti jsou bézné aplikovany, pravé tii pomérové ukazatelé: ukazatel bézné, pohotové
a okamzité likvidity.

Tabulka 17 — Ukazatelé likvidity KONSIT a HALKO

2009 2010 2011 2012 2013
KONSIT a. s.

BéZna likvidita 1,07 1,43 1,36 1,43 1,13
Pohotova likvidita 0,62 1,04 1,08 1,13 0,43
Okamzita likvidita 0,26 0,23 0,09 0,18 0,11

HALKO stavebni spolecnost, s. r. o.

Bézna likvidita 0,85 1,01 1,18 0,99 1,47
Pohotova likvidita 0,74 0,92 0,89 0,68 1,34
Okamzita likvidita 0,06 0,03 0,04 0,01 0,12

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklade vyrocnich zprav spolecnosti
Tabulka ¢. 17 ptedstavuje vyvoj ukazatell likvidity u malé a stfedni spole¢nosti.

KONSIT a. s.: Tato spole¢nost drzi béznou likviditu na pomysiné hranici jedné, coz
pfedstavuje moznost splaceni vSech kratkodobych dluhii prostfednictvim piremény
kratkodobého majetku. Spolecnost ale nedodrzuje dané intervaly ani doporucené hodnoty
ve vSech obdobich. Pohotova likvidita je splnéna pouze ve tfech obdobich, okamzita likvidita
ve dvou obdobich. Doporu¢end hodnota a interval béZzné likvidity neni dodrZzovan spolecnosti

vubec.

HALKO stavebni spolecnost, s. r. o.. Spolecnost asi nejméné¢ dodrzuje doporucené
hodnoty a intervaly. V bézné likvidité se objevuji hodnoty pod hranici jedné, coz vypovida

0 skutecnosti, Ze podnik by musel vyuzit k uhrazeni kratkodobych dluhii i dlouhodoby
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majetek. Tato spolecnost drzi velice malo penéznich prostiedkti v kratkodobém finan¢nim
majetku. Az vroce 2013 se tato hodnota pftiblizila k hranici 0,2, zaroven vtomto roce
spolecnost poprvé dosahla doporucené hodnoty a intervalu v pohotové likvidité. V ostatnich

letech pohotova likvidita dodrzovana neni, je pod hranici jedné.
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Graf 11 — Ukazatelé likvidity analyzovanych spole¢nosti

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav spolecnosti

Graf €. 11 ilustruje ukazatele likvidity u analyzovanych spolecnosti. U téchto ukazateld
jsou odborniky doporuované hodnoty, které by meél podnik dodrZovat, aby se nedostal
do finanénich problému. Naptiklad nemél dostatek penéznich prostfedki k zaplaceni svych

zavazku.

U bézné likvidity se uvadi, ze by ukazatel nemél byt nizsi nez hodnota jedna, aby veskeré
kratkodobé zdroje byly pokryty z kratkodobého majetku. Ani jedna z analyzovanych
spole¢nosti nedosahuje doporu¢ované hodnoty hranice 1,5. Pouze mala spole¢nost nedosahuje
hodnoty vyssi jedna, aby pokryla veskeré kratkodobé zavazky prostfednictvim obé&zného
majetku. Toto pravidlo je nejlépe spliiovano stfedni spole¢nosti, ktera se k hranici 1,5
pfiblizuje ve tfech sledovanych obdobich. Velka spole¢nost ma naopak nejmensi vykyvy

Vv tomto ukazateli a mala spolecnost naopak nejvetsi.
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U pohotové likvidity si velka spole¢nost v tomto ptipadé vede nejlépe, hodnota ukazatele
je vyssi jak jedna po celou dobu sledovani. U velké spolecnosti je patrny vykyv v prvnim
a poslednim sledovaném roce. Nejhtfe toto pravidlo je dodrzovano malou spolecnosti, ktera
pouze V poslednim sledovaném obdobi dosahuje hodnoty vyssi jak jedna. V tomto ptipad¢ je

hodnota ukazatele 1,34, ktera je nejvyssi ze vSech sledovanych obdobi.

Poslednim ukazatelem je okamzitd likvidita, kterd ptedstavuje nejlikvidnéjsi formu
obézného majetku. Tato hodnota neni respektovdna ani jednou spoleCnosti, da se
predpokladat, Ze spolecnosti nedrzi velké mnozstvi finan¢nich prostfedki v kratkodobém
finanénim majetku v poméru ke kratkodobym zdrojim. U malé spolecnosti je patrné
priblizeni se k danému ukazateli v poslednim roce sledovani. Velka spole¢nost méla pro prvni
dvé sledované obdobi hodnotu vyssi nez hranici. Tuto hranici Vv poslednich sledovanych

obdobi nepiekonala. U stfedni spolecnosti je patrné u tohoto ukazatele klesajici tendence.

Pro finan¢ni partnery by se v této oblasti mohla zddt mald spolec¢nost nesolventni,

atopravé zdavodu nedodrzovani doporucovanych hodnot odborniky. V poslednim
analyzovaném roce je patrné, Ze mald spole¢nost se zacala v oblasti téchto ukazatelii
zlepSovat. Velka spolenost béhem sledovaného obdobi méa nejmensi vykyvy pii vyvoji
ukazateld. Z tohoto diivodu si nejlépe vede prave v této oblasti, pred stfedni spolecnosti, ktera

Ji v nékterych obdobich piesahuje.

6.1.3 Ukazatelé zadluzZenosti

Tyto ukazatelé charakterizuji strukturu spole€nosti, tedy do jaké miry je spolecnost
financovana prostiednictvi vlastnich zdrojii a zdroju cizich. Tyto ukazatelé maji vyznamnou
roli pro ziskavani dalSich finan¢nich zdroji z oblasti vétiteld. Je ziejmé, ze véfiteli budou

vyhledavany a preferovany niz8i hodnoty.

Tabulka 18 — Ukazatele zadluZenosti KONSIT a HALKO

2009 2010 2011 2012 2013
KONSIT a.s.
celkova zadluZenost 71,88% 66,42% 62,86% 78,81% 86,74%
ukazatel irokového kryti 8,30 71,02 115,12 26,61 1,67
mira zadluZeni 260,17% | 199,56% | 171,03% | 398,59% | 676,28%
HALKO stavebni spole¢nost, s. r. o.
celkova zadluZenost 54,70% | 120,86% | 108,72% | 70,26% 44, 77%
ukazatel urokového kryti X 4,83 1,64 X 18,89
mira zadluZeni 123% 120% 110% 242% 83%

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklade vyrocnich zprav spolecnosti
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Tabulka ¢. 18 ptedstavuje vyvoj ukazatelli zadluzenosti pro malou a stfedni spole¢nost.

KONSIT a. s.: Na prvni pohled je ztabulky patrné, Ze spole¢nost ma velmi vysoky
ukazatel urokového kryti, ktery nékolikandsobné¢ prfevySuje nejen hodnotu tii,
ale i doporuc¢ovanou hodnotu Sesti. Pouze v roce 2013 nastava zlom a jeho hodnota klesa
pod stanovenou hranici. I zde mira zadluzeni neni respektovana a spole¢nost vyuziva mnohem
vice ciziho kapitdlu, nez je doporucovano. Celkovéa zadluzenost od roku 2012 rapidné roste,

I pfesto ze v predchazejicich obdobich se blizila k maximalni hranici intervalu 60 %.

HALKO stavebni spole¢nost, s. r. 0.: Ani posledni analyzovana spole¢nost nema miru
zadluZzeni niz§i nez 70 %, 1 pfesto Ze jeho hodnoty jsou v porovnani s ostatnimi
analyzovanymi spolecnostmi nizs$i. Ukazatel urokového kryti nebyl zcela vyplnén,
ato z dvodu vykazani v téchto obdobich ztrat, zaroven ale v poslednim roce vykazuje tento
ukazatel hodnotu 18,89, coz az tiikrat pievySuje doporuovanou hodnotu Sest. Hodnota

celkové zadluzenosti v prvnim a poslednim roce byla z uvedeného doporucovaného intervalu.

V ostatnich letech tuto hodnotu vyrazné prevysila.
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Graf 12 — Ukazatele zadluZenosti analyzovanych spole¢nosti

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklade vyrocnich zprav spolecnosti

Graf ¢. 12 ilustruje dva z ukazatele, které byly vybrany: celkova zadluZenost a mira
zadluzeni. U velké spole¢nosti je patrny relativné konstantni vyvoj sledovanych ukazateli.
Hodnoty celkové zadluzenosti jsou témét respektovany, tyto hodnoty jsou hodnotami
blizkymi maximalni hranici. U ukazatele zadluzeni neni tato hodnota respektovana
a spolecnost vlastni vice ciziho kapitadlu nez by bylo vhodné. U stfedni a velké spolec¢nosti
jsou ziejmé V oblasti vyvoje téchto ukazateli vykyvy. Maléd spole¢nost vyznamné presahuje
celkové zadluZenosti, tomu tak je i v pfipadé¢ miry zadluzeni. Mala spolecnost méa témét

po celou dobu sledovani nejniz$i hodnotu tohoto ukazatel 1 piesto, Ze nedosahuje
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doporuc¢enych hodnot. Stfedni spolecnost se od roku 2011 potyka s neustalym ristem obou

ukazatelti. Hodnota miry zadluzeni dosahuje hodnoty témét 700 %.

V této oblasti mad tedy nejmensi vykyvy pravé velkd spolecnost, kdy hodnoty
analyzovanych ukazatelii nevykazuji velké zmény. Mala spolecnost ma v prubéhu svého
vyvoje vykyvy, ale ukazatel miry zadluZeni se nejvice piiblizuje k doporuc¢ovanym hodnotam.
U stfedni spolecnosti dochazi béhem sledovani k podstatnému nértGstu u obou ukazateld,

ato od roku 2011. Je ziejmé, Ze tato spolecnost si vede nejhiiie v této oblasti analyzovani.

6.1.4 Ukazatelé aktivity

Tyto ukazatelé¢ jsou zaméfeny na méfeni efektivniho hospodateni podnikovych aktiv.
Podniky zde musi zvolit takovou velikost aktiv, aby jich nemé¢l ptili§ mnoho, coz by piineslo
pro podnik vysoké naklady, které ovliviiuji zisk, nebo naopak nedostatek aktiv, coz prinasi
zanasledek ztraty moznych trzeb. Ukazatelé se vyskytuji ve dvou podobach v obratovosti,

ktera tesi pocet obratek za rok a méla by byt co nejvyssi, a v dobé obratu, ktera udava pocet

v

Tabulka 19 — Ukazatele aktivity KONSIT a HALKO

2009 2010 2011 2012 2013
KONSIT a. s.

Obrat aktiv 1,89 2,39 1,12 0,88 0,33

Obrat pohledavek 8,78 6,35 2,29 2,06 1,54
Doba obratu pohledavek 40,99 56,72 157,28 174,74 233,95

Obrat zavazku 0,31 0,19 0,44 0,51 2,02
Doba obratu zavazku 112,40 70,04 159,43 185,05 728,78

Obrat zasob 7,17 12,98 8,02 6,48 0,70
Doba obratu zasob 50,24 27,74 44,91 55,59 512,68

HALKO stavebni spolecnost, s. I'. 0.

Obrat aktiv 3,83 6,77 7,57 2,71 4,29
Obrat pohledavek 10,72 6,52 10,11 6,53 10,38
Doba obratu pohledavek 33,58 55,19 35,60 55,10 34,67

Obrat zavazki 0,14 0,14 0,11 0,21 0,08
Doba obratu zavazku 49,46 51,66 39,43 76,11 27,17
Obrat zasob 64,38 60,68 29,68 14,37 95,29

Doba obratu zasob 5,59 5,93 12,13 25,05 3,78

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklade vyrocnich zprav spolecnosti

Tabulka ¢. 19 ptedstavuje vyvoj ukazatelll aktivity v malé a stfedni spolecnosti.

KONSIT a. s.: I tato spole¢nost ma Vv prvnich tfech sledovanych obdobi hodnotu

ukazatele obratu aktiv vys$i nez jedna. Tento ukazatel postupné klesa. Jiz v roce 2012
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se hodnota snizila pod doporu¢ovanou minimalni hranici a v roce 2013 dosahoval hodnoty
tento ukazatel 0,3. Zasoby se v této spoleCnosti obrati v priméru osmkrat za rok, neni-li
zapojen do vypoctu posledni rok. V ném dochazi k vyraznému propadu az pod hodnotu jedné.
Pro ukazatel doby obratu zasob to ma za nasledek, ze celkova doba obratu dosahuje hodnoty

512 dni. | zde je doba obratu zavazki vyssi pied dobou obratu pohledavek.

HALKO stavebni spolecnost, s. r. o.: Spolecnost respektuje minimalni hranici
pro ukazatel obratu aktiv. V prvnich dvou analyzovanych letech spole¢nost dokazala
naskladnit a vyskladnit zasoby az 64krat béhem roku. V nasledujicim obdobi tato hodnota
poklesla az o polovinu, dal$i obdobi pfineslo pokles o dalsi polovinu. V poslednim roce tato
hodnota dosdhla vyse 95. Spole¢nost béhem analyzovaného horizontu dodrzela tfikrat
doporuceni vyssi hodnoty doby obratu zavazka pired dobou obratu pohledavek, a to v letech
2009, 2011 a 2013.
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Graf 13 — Ukazatel obratu aktiv analyzovanych spole¢nosti

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladeé vyrocnich zprav spolecnosti
Z grafu ¢. 13 vyplyva, ze velkd spolecnost kopiruje hranici minimalni hodnoty jedné.
Naopak mala spolecnost tuto hodnotu pfesahuje v obdobi sledovani mnohonésobné. U stfedni

spolecnosti je patrna klesajici tendence od druhého roku sledovani.
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Graf 14 — Ukazatele aktivity zasoby analyzovanych spole¢nosti

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklade vyrocnich zprav spolecnosti
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Graf ¢. 14 predstavuje vyvoj zasob. V obratovosti ma mala a velka spole¢nost vysoké
vykyvy. Naopak stfedni spolecnost ma téméf konstatni vyvoj, ktera postupem casu klesa.
V dob¢ obratu zdsob je patrny stejny vyvoj ve vSech analyzovanych spole¢nostech. Pouze
sttedni spolecnost v poslendim roce sledovani dosahuje hodnoty 530 dni, tedy Ze doba obratu

zasob je delsi jak jeden rok.
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Graf 15 — Ukazatele aktivity pohledavky a zavazky analyzovanych spole¢nosti

Zdroj: vlastni zpracovani na zdklade vyrocnich zprav spolecnosti

Graf ¢. 15 predstavuje vyvoj doby obratu zavazki a pohledavek. V ekonomickém prostiedi
se daji komparovat tyto hodnoty. Doba obratu zavazk by méla byt co nejdelsi, naopak doba
obratu pohledavek co nejkrat$i. Z grafii je parné, Ze mala a velka spole¢nost maji podobny
vyvoj u kazateld. Velk4 spole¢nost ma delSi dobu splatnosti pohlavek i zavazkl oproti malé
spole¢nosti. U stfedni spole¢nosti postupem c¢asu dochazi k rostouci tendenci u obou

ukazatelu.

V této oblasti je nejméné uspésna sttedni spole¢nost, ktera ma rok 2010 zlomovy a jeji
hodnoty se béhem dalSiho vyvoje vyrazn€ horSi. Pii komparaci vysledki velké a malé
spolecnosti, je patrné, ze tato oblast je nejlépe respektovana pravé malou spolecnosti. Ktera
nejenze ma dobu obratu pohledavek niz§i nez dobu obratu zdvazkid, zdroveil ma hodnotu
celkoveho kapitalu vysSi neZ hranici jedné a v ukazatelich zasob si vede totoZné jako velka

spole¢nost.

6.1.5 Dalsi ukazatele

Dalsimi ukazateli byly vybrany ukazatele z oblasti trzeb, nakladf, hospodaiského vysledku

a pridané hodnoty. Tabulka pfedstavuje vyvoj téchto ukazateli ve sledovaném obdobi.
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Tabulka 20 — Dalsi ukazatele benchmarkingu

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Bak stavebni spole¢nost, a. s.

Piidana hodnota / pocet zaméstnanci 781 690 619 | 724 | 594

Trzby / pocet zaméstnancu 5305 | 4272 | 4736 | 6353 | 7320

Osobni néklady / pocet zaméstnanci 494 482 499 | 534 | 5833
Hospodarsky vysledek/ pocet zaméstnanci 103 46 29 42 40

KONSIT a. s.

Piidana hodnota / pocet zaméstnanci 1027 | 1464 792 | 712 | 536

Trzby / pocet zaméstnancu 6912 | 10750 | 5457 | 5305 | 3861

Osobni naklady / pocet zaméstnanci 773 682 816 | 535 | 552
Hospodarsky vysledek/ po¢et zaméstnanci 30 144 151 9 23

HALKO stavebni spolecnost, s. r. o.

Pridana hodnota / pocet zaméstnanci 277 453 461 | 394 | 572

Trzby / pocet zaméstnanci 1623 | 1593 | 1947 | 1761 | 2399

Osobni naklady / pocet zaméstnancii 347 378 414 | 412 | 425
Hospodarsky vysledek/ pocet zaméstnanci -110 15 3 -72 93

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladeé vyrocnich zprav spolecnosti
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Graf 16 — Dalsi ukazatele analyzovanych spole¢nosti

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav spolecnosti

Ukazatele z tabulky ¢. 20 a grafu ¢. 16 fesi otazku ptidané hodnoty a trzeb na jednoho

zamé&stnance. V této fazi by mél byt pozitivni vyvoj, ktery by mél mit rostouci tendenci,

Z hlediska grafi je patrné, Ze mald spole¢nost ma pozitivni vyvoj v obou ze sledovanych

ukazatelli. Naopak stfedni spolecnost ma od roku 2010 negativni priibéh. Jak pfidand hodnota

na zameéstnance, tak i1 trzba na zaméstnance postupem casu klesd. Velka spole¢nost ma

pozitivni vyvoj v oblasti ukazatele trzeb nikoliv u ukazatele pfidané hodnoty, zde se spise

jedné o negativni tendenci klesajici.
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Graf 17 — Dalsi ukazatele analyzovanych spole¢nosti

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklade vyrocnich zprav spolecnosti

Graf ¢. 17 a tabulka ¢. 20 fe$i 1 dal$i ukazatelé, které se zaméfuji na otdzku osobnich
nakladl na zaméstnance, které by mély klesat pro pozitivni rist a ukazatel hospodaiského
vysledku v poméru na zaméstnance, ktery by naopak mél rast pfi pozitivnim vyvoji. Mala
spole¢nost si nejlépe vede ve vynakladani nejnizsich nakladii na zaméstnance. Naopak stiedni
spole¢nost v prvnich sledovanych obdobich vykazuje vysoké naklady, které postupem casu
sniZzuje az na velikost ndkladu velké spolecnosti. V ukazateli vysledku hospodateni si nejhuie
vede mala spolecnost, ktera se behem sledovaného obdobi dostala do ztraty, az v poslednim
roce sledovani je patrny vyrazny zisk. Stfedni spolecnost zaznamenala vyrazny propad
v 2012. Velka spole¢nost ma od druhého roku sledovani relativné konstantni priibéh ve vyvoji

daného ukazatele.

Mala spolecnost s velkou spole¢nosti nemaji béhem sledovani téchto ukazatelti vyrazné
vykyvy, az na ukazatel zaméfujici se na pomér hospodarského vysledku ku poctu
zamé&stnancl. Zde si vede nejhtlife pravé mald spole¢nost. Nejvyrazngjsi vykyvy méla stiedni
spole¢nost, kterd ve druhé poloviné sledovaného obdobi méla drastické sniZzeni ve vSech

ukazatelich. Z tohoto hlediska si nejlépe vede nejvétsi spolecnost.

6.2 Zhodnoceni metody benchmarking

Z divodi vyuziti pouze finan¢nich ukazateld u benchmarkingu, 1ze odvodit zavéry pouze

pro tuto oblast analyzovanych spolecnosti.

Ukazatel€ rentability nedosahuji primérné oborové hodnoty, zaroven nespliuji predpoklad
pozitivniho vyvoje a postupné klesaji, a to u vSech analyzovanych spole¢nostech. Spolec¢nosti
by se mély zaméfit na zvySovani téchto ukazatelli, prostiednictvim zvySovani zisku
¢i snizovani hodnoty vlastniho nebo celkového kapitalu, tedy nedrzet tolik finan¢nich

prostiedkll v danych zdrojich.
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Spolecnosti by se mély zaméfit na otazku, zda nezvysit hodnotu kratkodobého finan¢niho
majetku K hodnoté kratkodobym zdrojim. Spole¢nosti by se Vv této oblasti mohly dostat

do finan¢nich problému, pfi neschopnosti splatit okamzité splatné zavazky.

Na to navazuje i1 ukazatel doby obratu pohledavek v poméru doby obratu zavazkl. Kdy by
se spole¢nosti m¢ly zaméfit na ukazatel doby obratu pohledavek, ktery byl mé¢l byt vyssi nez
ukazatel doby obratu zavazkl. Spolecnosti by ziskévaly penize pravé pred thradou svych

zavazku.

Spolecnosti by se také mély zaméftit na otazku samofinancovani. VyuZzivaji mnohem vice
cizich zdroji, nez je doporucovéno. V této oblasti by mohly narazit na problém véfitelt, ktefi
by se mohli rozhodnout jiz neinvestovat do téchto podniki z divodu vysokého rizika

pfi vlozeni finan¢nich prostredk.

V oblasti trzeb, hospodarského vysledku a ptidané hodnoty by se hodnoty mély postupné
zvySovat, jak je tomu u malé a velké spoleCnosti v oblasti trzeb a piidané hodnoty.
Spolecnosti by se mély zaméfit na zvySovani svého hospodaiského vysledku a zaroven
snizovani osobnich nakladli na zaméstnance. Malé spole¢nost by se méla zaméfit na otazku

dosahovani zisku. Dv¢ ztratova obdobi nejsou piiznivym vyvojem.
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ZAVER
Cilem provedenych analyz v piedchozich kapitolach bylo najit odpovédi na otazky, které

byly stanoveny na zacatku zpracovani diplomové préce.

Nelze jednoznacné urcit, zda analyzované podniky tato pravidla respektuji na zaklade
doporuceni odbornikli nebo z jinych davodt, které nesouvisi s pravidly a doporucenimi

v ekonomické oblasti.

Pfesto lze tvrdit, Ze zlata pravidla financovani jsou nejlépe respektovana velkou
spole¢nosti, kterda dodrzuje pravé tii pravidla ze Cctyf. SpoleCnost se zaméfila
na respektovani ¢asového horizontu, tedy zlatého bilan¢niho pravidla, dale na respektovani
zlatého pari pravidla a bilanéniho pomérového pravidla. Tato pravidla jsou respektovana
viceméné po celé zkoumané obdobi, az na zlaté pomérové pravidlo, které ma vykyv v prvnim
roce sledovani. Zlaté pravidlo vyrovnani rizika neni akceptovano a dodrzovano u zadné
z analyzovanych spolecnosti. Analyzované spolecnosti vyuzivaji moznost financovéani
prostfednictvim cizich zdroji ptfed financovanim vlastnich zdroji. Rozhodnuti zda si 1épe
vede spolecnost stfedni pied malou je obtizné. Spolecnosti ¢aste¢n¢ respektuji pravidla, ale
nikoliv po celou dobu sledovani. Mald spolecnost si vede lépe, pifi dodrzovani zlatého
pravidla vyrovnani rizika a z tohoto divodu bych tvrdila, ze pravé mala spole¢nost respektuje

dana pravidla oproti stfedni spolecnosti.

Pfi komparaci pomérovych ukazateld s doporu¢ovanymi hodnotami ¢i pramérnymi
oborovymi hodnotami Ize konstatovat, Ze v oblasti ukazatelt zadluzenosti si vede nejlépe
velka spole¢nost, kterd respektuje hodnotu celkové zaloZenosti a ukazatel urokového kryti.
Dale je to stfedni spole¢nost a nejhiuife si vede mala spolecnost. I u ukazatelt likvidity
si nejhire vede mala spolecnost. Zde se da tvrdit, Ze velkd spole¢nost tato doporuceni
dodrzuje nejlépe, ackoliv stfedni spole¢nost se k témto hodnotdm vyrazné pfiblizuje také.
V oblasti rentability si vede dobfe mald spolecnost, avSak pravé tato spole¢nost dosahuje
béhem sledovéani vyrazné ztraty. Ackoliv dvakrat pfesahuje oborové hodnoty, plni nejhtie
tato doporuceni. V oblasti rentability si v prvni poloviné sledovani vede nejlépe stiedni
spolecnost, pti¢emz rok 2012 je zlomovy a od tohoto roku si mnohem 1épe vede spole¢nost
velka. U ukazatelt aktivity je zfejmé, Ze V této oblasti si vede nejlépe mald spole¢nost, ktera
ma nejenze vysoké ukazatele obratu, ale i nizké ukazatele doby obratu. Naopak nejméné tuto
oblast respektuje stiedni spole¢nost. Vystupem se jevi, Ze i v této oblasti si nejlépe vede velka

spolecnost.
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V diplomové praci bylo vyuzito 1 predik¢nich modeli, které by meély poskytnout
podnikiim souhrnny pohled na finan¢ni situaci podniku. Tyto modely byly aplikovany
na velkou spolecnost. Jiz po zhlédnuti vysledkl je zfejmé, ze prostiednictvim této metody
nelze presnd urdit, do jakého pasma podnik spada. Podle nejvyuzivangjsiho indexu v Ceské
republice se podnik dostal do bankrotni zony, kde odbornici pifedpokladaji 97 % bankrot.
| pfes tuto skutecnost je podnik stile rentabilni, ackoliv se v této oblasti drzi uz ctvrtym
rokem. Ukazatel Altmanova Z-skore podnik zafadil do Sedé zony, kde nelze presné urcit, zda

je podnik bonitni ¢i bankrotni.

Z ptedchazejicich analyz je patrné, Ze nejlépe si vede pravé velka spole¢nost v oblasti
dodrzovani a respektovani finan¢nich pravidel a doporucovanych intervali pomérové

analyzy.

Dalsi otazka zné€la, zda spoleCnost, kterd tato pravidla respektuje nejvice, ma lepsi
vykonnost pted podniky, které tyto pravidla a doporuceni respektuji ¢astecné. Na tuto otdzku

piinesla odpovéd’ aplikace vykonového benchmarkingu.

Z hlediska graft, které dokumentuji vyvoj ve finan¢ni oblasti vykonového benchmarkingu,
si nejlépe vede pravé velkd spolecnost, kterd nemd extrémni vykyvy jako mala a stfedni
spole¢nost. Ale ve vyvoji obratu zasob je nejvyznamnégjsi vykyv u velké spolecnosti.
Spolec¢nost v prvnich letech dosahuje vysokych Castek, které razantné klesaji. I z hlediska
dalsich ukazatelti benchmarkingu je ziejmé, Ze pravé velka spole¢nost si vede nejlépe. Stiedni
spole¢nost v uréitych obdobich lepsi pied velkou spoleénosti, vV poslednich letech se dostava
do razantniho sniZovani v oblastech, které maji mit pozitivni vyvoj. Malad spolecnost

si naopak vede nejlépe v oblasti ukazatelu aktivity, ale v jinych oblastech ma vysoké vykyvy.

Provedené analyzy potvrzuji, ze pravé velka spolecnost, kterd se zaméfila na respektovani
doporuceni odbornikd, si vede 1épe nez spolecnosti, které tato pravidla bud’ nerespektuji, nebo
respektuji pouze casteCné. Zaroven predikéni modely nehodnoti spolecnost jako bonitni.
Z vyse uvedeného vyplyva, ze se nelze jednoznatné rozhodnout, zda dodrzovani danych

pravidel spole¢nostem pomaha ¢i naopak.

Ukolem této prace bylo zjistit, zda vybrané spoleénosti dodrzuji teoreticka doporudeni

odbornikil ¢i nikoli, a také ovéfit, zda dodrzovani téchto pravidel je pro podniky piinosné.
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Piiloha 1 — Rozvaha Bak stavebni spole¢nost, a. s.

2009 2010 2011 2012 2013
AKTIVA CELKEM 2071160 | 1564779 | 1865288 1665288 1693216
A Pohledavky za upsany zdkladni kapitl
B. Dlouhodoby majetek 735900 730518 689589 655924 627844
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 23 76 107 45 20
B.l.1. | Zfizovaci vydaje 0 0 0 0 0
2. Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0 0 0
3. Software 23 76 107 45 20
4. Ocenitelna prava 0 0 0 0 0
5. Goodwill 0 0 0 0 0
6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
7. Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
B.Il Dlouhodoby hmotny majetek 666481 628627 588656 546651 502565
B.Il.1. | Pozemky 23038 22830 23175 23176 23176
2. Stavby 177920 172694 167218 162026 156798
3. Samostatné movité véci a soubory movitych véci 35490 33150 29011 22900 14922
4. Péstitelské celky trvalych porostil 0 0 0 0 0
5. Dospéla zvifata a jejich skupiny 0 0 0 0 0
6. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 223 223 223 223 223
7. Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 439
8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0 620 620 620 0
9. Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 429810 399110 368409 337708 307007
B.11l. | Dlouhodoby finanéni majetek 69396 101815 100826 109228 125259
B.111.1. | Podily - ovladana osoba 69396 101815 100826 109228 125529
2. Podily v uc€etnich jednotkach pod podstatnym vlivem 0 0 0 0 0
3. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0 0
4. Pujcky a uvéry - ovladana nebo ovladajici osoba, podstatny vliv 0 0 0 0 0
5. Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
C. ObéZna aktiva 1329462 829795 | 1168104 1006221 1062172
C.l Zasoby 56389 18099 99270 49986 75786
C.I.1. | Material 4950 4243 2870 3083 2863
2. Nedokoncena vyroba a polotovary 36138 196 82740 32890 30167
3. Vyrobky 13661 13660 13660 11561 11561
4. Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 0 0 0 0 0
5. Zbozi 0 0 0 0 23865
6. Poskytnuté zalohy na zbozi 2452 7330
C.l1l. | Dlouhodobé pohledavky 18751 18691 14331 5720 2130
C.I1.1. | Pohledavky z obchodnich vztahi 720 660 595 520 470
2. Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
3. Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
Pohledavky za spoleéniky, ¢leny druzstva a za ucastniky
4. sdruzeni 0 0 0 0 0
5. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 18031 18031 9016 0 0
6. Dohadné ¢ty aktivni 0 0 0 0 0
7. Jiné pohledavky 0 0 4720 5200 1660
C.11I. | Kratkodobé pohledavky 1177552 682917 917236 850246 895593
C.111.1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 909460 564754 769925 724744 787353
2. Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 65400 63400 56538 55338 52948
3. Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0
Pohledavky za spole¢niky, ¢leny druzstva a za ucastniky
4. sdruzeni 16520 22837 14404 5687 19822
5. Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0 0 0
6. Stat - dailové pohledavky 0 9055 28926 12170 5558
7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 181014 15911 19624 20219 3447
8. Dohadné éty aktivni 4163 2897 1579 11267 4831
9. Jiné pohledavky 995 4063 26240 20823 21634
C.IV. | Kratkodoby finanéni majetek 76770 110088 137267 100267 88663
C.IV.1. | Penize 1728 1726 2954 3366 2126
2. Ucty v bankach 75042 108362 134313 96901 86537
3. Kratkodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0 0
4. Pofizovany kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
D.l. Casové rozliSeni 5798 4466 7595 3143 3200
D.l.1. | Naklady pristich obdobi 5785 4466 5243 2869 3153
2. Komplexni naklady piistich obdobi 0 0 0 0 0
3. Ptijmy piistich obdobi 13 0 2352 274 47




PASIVA CELKEM 2071160 1564779 1865288 1665288 1693216
A. Vlastni kapital (¥. 69+73+80+83+87) 513745 537221 546447 503581 532008
Al Zakladni kapital (. 70 az 72) 285000 285000 285000 285000 285000
A.l.l. | Zakladni kapital 285000 285000 285000 285000 285000
2. Vlastni akcie a vlastni obchodni podily
3. Zmény zékladniho kapitalu
Al Kapitalové fondy (¥. 74 aZ 79) -7638 -4709 -7496 -23261 -6604
A.ll.1. | Emisni 4Zio
2. Ostatni kapitalové fondy
3. Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zdvazkt -7638 -4709 -7496 -23261 -6604
4. Oceniovaci rozdily z precenéni pii pfeménach spole¢nosti

Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku (.
Alll. | 81+82) 57000 57000 57000 57000 57000
A.ll1.1. | Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 57000 57000 57000 57000 57000
2. Statutarni a ostatni fondy
A.1V. | Vysledek hospodai‘eni minulych let (¥. 84 aZ 86) 127941 179383 199930 171840 184842
A.IV.1. | Nerozdéleny zisk minulych let 127941 179383 199300 171840 184842
2. Neuhrazena ztrata minulych let
3. Jiny vysledek hospodafeni minulych let
AV. Vysledek hospodaieni béZného ucetniho obdobi (+/-) 51442 20547 12013 13002 11770
B. Cizi zdroje (. 89+94+105+117) 1388778 914390 1185864 975419 1086797
B.l. Rezervy (¥. 90 az 93) 14533 23246 31773 27994 34190
B.l.1. | Rezervy podle zvlastnich pravnich piedpisti 4674 9293 4946 4203 1208
2. Rezerva na diuchody podobné zavazky
3. Rezerva na dan z pijjmi 2119 993 3064 0
4. Ostatni rezervy 7740 12960 23763 23791 32982
B.Il Dlouhodobé zavazky (F. 95 az 104) 90510 83890 81749 76006 67577
B.Il.1. | Zavazky z obchodnich vztahd
2. Zéavazky - ovladana nebo ovladajici osoba
3. ZéavazKy - podstatny vliv

Zéavazky ke spole¢nikiim, ¢lentim druzstva a k G¢astnikim
4. sdruzeni
5. Dlouhodobé pfijaté zalohy
6. Vydané dluhopisy
7. Dlouhodobé sménky k uhradé
8. Dohadné ¢ty pasivni
9. Jiné zavazky 1798 2065 838
10. Odlozeny danovy zavazek 90510 83890 79951 73941 66739
B.1I Kratkodobé zavazky (i. 106 aZ 116) 854995 624714 831059 666279 847090
B.II1.1. | Zavazky z obchodnich vztaht 722101 503973 741329 592018 617846
2. Zéavazky - ovladana nebo ovladajici osoba
3. Zavazky - podstatny vliv

Zéavazky ke spole¢nikiim, ¢lentim druzstva a k G¢astnikim
4. sdruzeni 32882 45738 25481 5585 5054
5. Zéavazky k zamé&stnanciim 56256 37757 27328 21775 21479
6. Zéavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 4553 4848 4674 3916 3764
7. Stat - danové zavazky a dotace 7024 1342 1985 1215 1153
8. Kratkodobé piijaté zalohy 4163 3772 5073 1520 84417
9. Vydané dluhopisy
10. Dohadné téty pasivni 21572 27281 25189 39692 106252
11. Jiné zavazky 6444 558 7125
B.1V. | Bankovni iivéry a vypomoci (¥. 118 az 120) 428740 182540 241283 205140 137940
B.IV.1. | Bankovni uvéry dlouhodobé 179540 142340 105140 67940 30740
2. Kratkodobé bankovni uvéry 249200 40200 136143 137200 107200
3. Kratkodobé finanéni vypomoci
C.l Casové rozliSeni (t. 122 a7 123) 168637 113168 132977 186288 74411
C.1.1. | Vydaje ptistich obdobi 11158 13439 2361 5209 3127
2. Vynosy pfistich obdobi 157479 99729 130616 181079 71284




Priloha 2 — Vykaz ziskii Bak stavebni spolec¢nost, a. s.

2009 2010 2011 2012 2013
l. Trzby za prodej zbozi 2327
A Niklady vynaloZené na prodané zboZi 2327
+ Obchodni marze
1. Vykony 2651415 | 1848889 | 2029127 | 1863036 | 2158359
11.1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb 2619961 | 1886628 | 1946583 | 1914985 | 2146773
2. Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti 28576 -37943 82544 -51949 11147
3. Aktivace 2878 204 439
B. Vykonova spotieba 2262687 | 1541155 | 1772724 | 1639286 | 1983232
B.1. | Spotieba materidlu a energie 168508 119127 139100 83882 98372
2. Sluzby 2094179 | 1442028 | 1633624 | 1555404 | 1884860
+ Ptidana hodnota 388728 307734 256403 223750 175127
C. Osobni naklady 246165 214934 206621 164931 157298
C.1. | Mzdové naklady 186925 151457 146675 120127 113117
2. Odmény ¢leniim organu spole¢nosti a druzstva 3480 9591 9267 3480 4140
3. Naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 53311 51305 47815 39184 38009
4. Socialni naklady 2449 2581 2864 2140 2032
D. Dané a poplatky 2772 3652 5223 4770 2578
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 46862 45985 46892 46282 44277
1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 22076 18798 14118 11326 10206
111.1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 8421 3879 8712 2833 551
2. Trzby z prodeje materialu 13655 14919 5406 8493 9655
F. Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 24479 16314 6469 8281 10093
F.1. | Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 14685 2387 1647 142 536
2. Prodany material 9794 13927 4822 8139 9557

Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti a
G. komplexnich ndkladi pFiStich obdobi 13506 -16625 10404 2582 -3529
V. Ostatni provozni vynosy 13775 49658 44992 30538 63035
H. Ostatni provozni naklady 14857 78786 11602 24812 30193
* Provozni vysledek hospodaieni 75938 33144 28302 13956 7458
VLI Trzby z prodeje cennych papirti a podili 100 36893
J. Prodané cenné papiry a podily 250 30510
VII. | Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 2187 2187 5883
Vynosy z podili v ovladanych osobach a v t¢etnich jednotkach pod

VII.1. | podstatnym vlivem 2187 2187 5883
2. Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirid a podili
VIII. | Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku
K. Naklady z finan¢niho majetku 506
1X. Vynosy z piecenéni cennych papirQ a derivatl 2131 3940 469 1997 1120
L. Naklady z precenéni cennych papiri a derivati 2205
X. Vynosové tiroky 4458 2382 3020 7192 7763
N. Nikladové uroky 15913 10204 7216 5248 4644
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 12691 21392 7589 1392 8863
0. Ostatni finan¢ni naklady 12903 19173 11052 8915 11010
Xll. | Pfevod finan¢nich vynosi
P. Prevod finan¢nich nikladi
* Finanéni vysledek hospodafeni -13948 -2203 -7208 994 6241
Q. Daii z pFijmi za béZnou ¢innost 10548 10394 9081 1581 1929
Q.1. | Splatna 21098 17014 13020 7591 9132
2. Odlozena -10550 -6620 -3939 -6010 -7203
** Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 51442 20547 12013 13369 11770
XIIl. | Mimotadné vynosy
R. Mimoiadné naklady 453
S. Daii z pFijmi z mimoradné ¢innosti -86
S.1. | Splatna -86
S.2. | Odlozena
* Mimoiadny vysledek hospodareni -397
T. Pievod podilu na vysledku hospodaieni spole¢nikiim (+/-)
*** | Vysledek hospodaieni za ti¢etni obdobi (+/-) 51442 20547 12013 13002 11770
**** | Vysledek hospodai‘eni pi‘ed zdanénim 62990 30941 21094 14497 13699




Priloha 3 — Rozvaha KONSIT a. s.

2009 2010 2011 2012 2013

AKTIVA CELKEM 819662 753282 730497 76557 1164419
A Pohledavky za upsany zdkladni kapitl
B. Dlouhodoby majetek 225662 166412 157305 158659 198347
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 435 303 100 286 115
B.l.1. | Zfizovaci vydaje
2. Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje
3. Software 21 1 18 5
4. Ocenitelna prava 414 302 82 261 115
5. Goodwill
6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek
7. Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek
B.Il Dlouhodoby hmotny majetek 163753 123547 118491 117534 114530
B.Il.1. | Pozemky 61418 59995 59995 59995 59995
2. Stavby 86940 53503 52103 50623 49414
3. Samostatné movité véci a soubory movitych véci 15330 9984 6139 6850 5056
4. Péstitelské celky trvalych porostil
5. Dospéla zvifata a jejich skupiny
6. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 65 65 65 65 65
7. Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 1
8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 189
9. Ocenovaci rozdil k nabytému majetku
B.111. | Dlouhodoby finanéni majetek 61474 42564 38714 40859 83702
B.I11.1. | Podily - ovladana osoba 83702
2. Podily v u€etnich jednotkach pod podstatnym vlivem
3. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily
4. Pujcky a uvéry - ovladana nebo ovladajici osoba, podstatny vliv
5. Jiny dlouhodoby finanéni majetek 61474 42564 38714 40859
C. ObéZna aktiva 691215 584262 568381 540058 907407
C.l Zasoby 215614 138790 102461 104447 539106
C.I.1. | Material 3916 2248 2034 240 200
2. Nedokoncena vyroba a polotovary 211698 136542 100427 104202 527231
3. Vyrobky
4. Mlad4 a ostatni zvifata a jejich skupiny
5. Zbozi 11674
6. Poskytnuté zalohy na zbozi
C.l1l. | Dlouhodobé pohledavky 74856 81370 73867 43548 40896
C.I1.1. | Pohledavky z obchodnich vztahi 74856 81370 73867 43548 40896
2. Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba
3. Pohledavky - podstatny vliv

Pohledavky za spoleéniky, ¢leny druzstva a za ucastniky
4. sdruzeni
5. Dlouhodobé poskytnuté zalohy
6. Dohadné ¢ty aktivni
7. Jiné pohledavky
C.11l. | Kratkodobé pohledavky 175917 283390 358796 328319 246013
C.111.1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 147312 195073 268298 242223 180257
2. Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba
3. Pohledavky - podstatny vliv

Pohledavky za spole¢niky, ¢leny druzstva a za ucastniky
4. sdruzeni
5. Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi
6. Stat - dailové pohledavky 7314 8797 13685 1519 2569
7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 14334 14421 1872 2527 6763
8. Dohadné éty aktivni 3394 5842 14719 21798 35
9. Jiné pohledavky 3563 59257 60222 60252 56389
C.IV. | Kratkodoby finanéni majetek 124996 80712 33257 63744 81393
C.IV.1. | Penize 1307 337 331 56 168
2. Ucty v bankach 123689 80375 32926 63688 81225
3. Kratkodobé cenné papiry a podily
4. Potizovany kratkodoby finan¢ni majetek
D.l. Casové rozliSeni 2617 2606 4811 66840 58665
D.l.1. | Naklady pristich obdobi 1867 1859 3097 65585 58034
2. Komplexni naklady pfistich obdobi
3. Piijmy pfistich obdobi 750 747 1714 1255 631




PASIVA CELKEM 819662 753282 730497 765557 1164419
A Vlastni kapital (¥. 69+73+80+83+87) 226466 250716 268402 151360 149345
Al Zakladni kapital (¥. 70 aZ 72) 107717 107717 100717 100717 100717
A.ll. | Zakladni kapital 107717 107717 107717 107717 107717
2. Vlastni akcie a vlastni obchodni podily -7000 -7000 -7000
3. Zmény zékladniho kapitalu
Al Kapitalové fondy (¥. 74 aZ 79) 103 103 133 133 -3961
A.ll.1. | Emisni azio
2. Ostatni kapitalové fondy 233 233 233 233 233
3. Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkl -136 -130 -100 -100 -4194
4. Ocenovaci rozdily z pfecenéni pii pfeménach spolenosti

Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku (¥.
Alll. | 81+82) 15180 15639 16789 17914 17974
A.lll.1. | Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 15100 15450 16700 17850 17910
2. Statutarni a ostatni fondy 89 89 89 64 64
A.IV. | Vysledek hospodai‘eni minulych let (. 84 aZ 86) 96637 102891 125890 31432 32368
A.IV.1. | Nerozdéleny zisk minulych let 96637 102891 12890 31432 32368
2. Neuhrazena ztrata minulych let
3. Jiny vysledek hospodateni minulych let
AV. Vysledek hospodaieni béZného ti¢etniho obdobi (+/-) 6820 24466 22953 1164 2247
B. Cizi zdroje (. 89+94+105+117) 589196 500331 459195 603299 1009983
B.l. Rezervy (¥. 90 az 93) 24948 15674 10894 29224 18016
B.l.1. | Rezervy podle zvla§tnich pravnich ptedpist
2. Rezerva na dichody podobné zavazky
3. Rezerva na dan z piijmi
4. Ostatni rezervy 24948 15374 10894 29224 18016
B.Il Dlouhodobé zavazKky (F. 95 aZ 104) 81836 134176 84612 226378 225616
B.Il.1. | Zavazky z obchodnich vztahi 73440 128562 77497 75999 81171
2. Zéavazky - ovladana nebo ovladajici osoba
3. Zavazky - podstatny vliv

Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lentim druzstva a k G¢astnikim
4. sdruzeni
5. Dlouhodobé piijaté zalohy 55 70 70 70 70
6. Vydané dluhopisy 80026 80026
7. Dlouhodobé sménky k thradé
8. Dohadné ¢ty pasivni
9. Jiné zavazky 64021 57619
10. Odlozeny danovy zavazek 8341 5544 7045 6262 6730
B.1I Kratkodobé zavazky (¥. 106 az 116) 246628 350481 363689 347697 766351
B.IIl.1. | Zavazky z obchodnich vztahi 237706 236102 213329 313710
2. Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba
3. Zavazky - podstatny vliv

Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lentim druzstva a k G¢astnikim
4. sdruzeni
5. Zéavazky k zamé&stnancim 32693 21015 32683 2964 2358
6. Zavazky ze socialniho zabezpedeni a zdravotniho pojisténi 2707 3514 3597 1755 1530
7. Stat - daniové zavazky a dotace 5880 3883 5976 1138 361
8. Kratkodobé piijaté zalohy 175920 58578 76933 120330 439574
9. Vydané dluhopisy 18584
10. Dohadné ¢ty pasivni 25785 8398 8181 8818
11. Jiné zavazky
B.1V. | Bankovni iivéry a vypomoci (¥. 118 az 120)
B.IV.1. | Bankovni uvéry dlouhodobé
2. Kratkodobé bankovni uvéry
3. Kratkodobé finanéni vypomoci
C.l. Casové rozliSeni (F. 122 a7 123) 4000 2235 4810 10898 5091
Cl1 Vydaje pristich obdobi 3896 2200 4774 10346 4668
2. Vynosy pfistich obdobi 104 35 36 552 423




Priloha 4 — Vykaz ziskii a ztrat KONSIT a. s.

2009 2010 2011 2012 2013
l. Trzby za prodej zbozi
A Niklady vynaloZené na prodané zboZi
+ Obchodni marze 0 0 0 0 0
1. Vykony 1231125 | 1726178 785135 680176 801558
11.1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 1545117 | 1801334 821251 676401 378529
2. Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti -314053 -75156 -36116 3775 423029
3. Aktivace 61
B. Vykonova spotieba 999012 | 1477318 664729 589061 748525
B.1. | Spotieba materidlu a energie 120553 100049 77337 47506 74724
2. Sluzby 8787479 | 1377269 587391 541555 673801
+ Pridana hodnota 232113 248860 120406 9115 53033
C. Osobni naklady 174742 115962 12404 68535 54608
C.1. | Mzdové naklady 143496 89647 99185 50204 39909
2. Odmény ¢leniim organu spole¢nosti a druzstva
3. Naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 29128 24956 23337 17066 13693
4. Socialni naklady 2118 1719 1542 1256 1006
D. Dané a poplatky 2436 3585 -151 1259 820
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 11694 8164 6228 5017 4099
1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 17023 26230 888 2658 3743
111.1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 15899 25860 371 1388 2529
2. Trzby z prodeje materialu 1124 370 517 1270 1214
F. Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 17822 33554 133 291 1176
F.1. | Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 17570 33217 111 199 1116
2. Prodany material 252 337 22 92 60

Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti a
G. komplexnich ndkladi pFiStich obdobi 33979 22966 -34309 -1974 9720
V. Ostatni provozni vynosy 73876 6581 26630 4412 18590
H. Ostatni provozni naklady 60164 26966 29258 1859 8999
* Provozni vysledek hospodaieni 22172 70474 22701 23198 -4056
VLI Trzby z prodeje cennych papirti a podili 7286
J. Prodané cenné papiry a podily 30
VII. | Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku
Vynosy z podili v ovladanych osobach a v t¢etnich jednotkach pod

VII.1. | podstatnym vlivem
2. Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papiri a podilii
VIII. | Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku
K. Naklady z finan¢niho majetku
1X. Vynosy z piecenéni cennych papirQ a derivatl
L. Naklady z precenéni cennych papiri a derivati 1000 5813 18485 -11458
X. Vynosové tiroky 3434 3434 9700 7171 4640
N. Nikladové uroky 2204 433 233 228 3160
XI. Ostatni finanéni vynosy 4197 4756 1597 1815 1518
0. Ostatni finan¢ni naklady 11501 46911 8618 7631 6081
XlI. | Pfevod finan¢nich vynosii
P. Prevod finan¢nich nikladi
* Finanéni vysledek hospodafeni -6074 -10154 3889 -17358 8374
Q. Daii z pFijmi za béZnou ¢innost 9278 5854 3627 4676 2071
Q.1. | Splatna 9687 8651 2126 5459 1603
2. Odlozena -409 -2797 1501 -783 468
** Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 6820 24466 22963 1164 2247
XIIl. | Mimotadné vynosy
R. Mimoradné niaklady
S. Daii z pFijmi z mimoradné ¢innosti
* Mimoriadny vysledek hospodai‘eni
T. Prevod podilu na vysledku hospodaieni spoleénikim (+/-)
*** | Vysledek hospodai‘eni za ietni obdobi (+/-) 6820 24466 22963 1164 2247
**** | Vysledek hospodai‘eni pi‘ed zdanénim 16098 30320 26590 5840 4318




Piiloha 5 — Rozvaha HALKO stavebni spolecnost, s. r. o.

2009

2013

2011

2012

2013

AKTIVA CELKEM

21134

22206

21443

25319

19535

Pohledavky za upsany zdkladni kapital

Dlouhodoby majetek

10739

9944

10298

9626

9592

Dlouhodoby nehmotny majetek

P

Ztizovaci vydaje

Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje

Software

Ocenitelna prava

Goodwill

Jiny dlouhodoby nehmotny majetek

Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek

Dlouhodoby hmotny majetek

10739

9944

10298

9626

9592

L1

Pozemky

2132

2132

2132

2132

2132

Stavby

7556

7207

6859

6510

6161

Samostatné movité véci a soubory movitych véci

1051

605

1307

984

1299

Péstitelské celky trvalych porostil

Dospéla zvifata a jejich skupiny

Jiny dlouhodoby hmotny majetek

Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek

Ocenovaci rozdil k nabytému majetku

Dlouhodoby finanéni majetek

L1

Podily - ovladana osoba

Podily v ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem

Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily

Pujcky a uvéry - ovladana nebo ovladajici osoba, podstatny vliv

Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek

ObéZna aktiva

9831

12078

10783

15430

9731

Zasoby

1257

1109

2628

4756

879

P

Material

244

378

266

285

375

Nedokoncena vyroba a polotovary

1001

719

2353

4463

500

Vyrobky

Mlad4 a ostatni zvifata a jejich skupiny

Zbozi

12

12

10

Poskytnuté zalohy na zbozi

Dlouhodobé pohledavky

335

338

146

11

L1

Pohledavky z obchodnich vztahli

Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba
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Pohledavky - podstatny vliv

Pohledavky za spoleéniky, ¢leny druzstva a za ucastniky
sdruzeni

Dlouhodobé poskytnuté zalohy

Dohadné ucty aktivni

Jiné pohledavky

335

338

146

11

Kritkodobé pohledavky

7548

10317

7713

10483

8066

L1

Pohledavky z obchodnich vztaht

7153

9879

7415

9159

7774

Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba
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Pohledavky - podstatny vliv

Pohledavky za spole¢niky, ¢leny druzstva a za ucastniky
sdruzeni

Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi

Stat - danové pohledavky

199

247

275

1250

97

Kratkodobé poskytnuté zalohy

196

156

23

25

102

Dohadné ¢ty aktivni

49

66

Jiné pohledavky

35

27

AV

Kratkodoby finanéni majetek

691

313

296

182

775

V.1

Penize

450

313

270

182

105

Uty v bankéch

240

25

670

Kratkodobé cenné papiry a podily

Potizovany kratkodoby finan¢ni majetek

Casové rozliSeni

565

184

362

263

212

Naklady piistich obdobi

565

184

362

257

212

Komplexni naklady piistich obdobi
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Piijmy piistich obdobi




PASIVA CELKEM 21134 22206 21443 25319 19535
A. Vlastni kapital (¥. 69+73+80+83+87) 9391 10015 10147 7344 10586
Al Zakladni kapital (. 70 aZ 72) 100 100 100 100 100
A.l.l. | Zakladni kapital 100 100 100 100 100
2. Vlastni akcie a vlastni obchodni podily
3. Zmény zékladniho kapitalu
Al Kapitilové fondy (¥. 74 az 79)
A.L1l. | Emisni 4zio
2. Ostatni kapitalové fondy
3. Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkl
4. Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeméndch spolecnosti

Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku (¥.
Alll. | 81+82) 10 10 10 10 10
A.lLL. | Zdkonny rezervni fond / Nedé¢litelny fond 10 10 10 10 10
2. Statutarni a ostatni fondy
A.1V. | Vysledek hospodai‘eni minulych let (¥. 84 aZ 86) 14790 9281 9905 10036 7234
A.IV.1. | Nerozdéleny zisk minulych let 14790 9281 9905 10036 7234
2. Neuhrazena ztrata minulych let
3. Jiny vysledek hospodateni minulych let
AV. Vysledek hospodaieni béZného uletniho obdobi (+/-) -5509 625 131 -2802 3242
B. Cizi zdroje (. 89+94+105+117) 11560 12018 11196 17788 8746
B.l. Rezervy (. 90 az 93)
B.l.1. | Rezervy podle zvla$tnich pravnich ptedpisu
2. Rezerva na diichody podobné zavazky
3. Rezerva na dan z piijmi
4. Ostatni rezervy
B.II. Dlouhodobé zavazky (¥. 95 az 104) 441 430 2151 2137 2133
B.Il.1. | Zavazky z obchodnich vztahi
2. Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba
3. Zavazky - podstatny vliv

Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lentim druzstva a k ui¢astnikim
4. sdruzeni 1754 1754 1754
5. Dlouhodobé piijaté zalohy
6. Vydané dluhopisy
7. Dlouhodobé sménky k thradé
8. Dohadné ¢ty pasivni
9. Jiné zavazky
10. Odlozeny danovy zavazek 441 430 397 383 379
B.111 Kratkodobé zavazky (. 106 az 116) 11119 9686 8543 14481 6322
B.IIl.1. | Zavazky z obchodnich vztahi 7519 6318 6756 8959 3739
2. Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba
3. Zavazky - podstatny vliv

Zavazky ke spolecnikiim, ¢leniim druZstva a k Gcastniktim
4. sdruzeni 1877 1873 118 113 114
5. Zéavazky k zaméstnanctim 807 749 837 710 680
6. Zavazky ze socialniho zabezpedeni a zdravotniho pojisténi 466 435 486 423 404
7. Stat - danové zavazky a dotace 128 114 137 113 1167
8. Kratkodobé pfijaté zalohy 3979 33
9. Vydané dluhopisy
10. Dohadné uéty pasivni 319 167 208 182 183
11. Jiné zavazky 4 2 2 2
B.IV. | Bankovni livéry a vypomoci (i. 118 az 120) 1932 502 1170 291
B.IV.1. | Bankovni uvéry dlouhodobé
2. Kratkodobé bankovni uvéry 1932 502 918
3. Kratkodobé finanéni vypomoci 252 291
C.l. Casové rozliSeni (f. 122 a7 123) 183 173 100 187 203
C.L.1. | Vydaje pfistich obdobi 27 10
2. Vynosy pfistich obdobi 183 173 100 160 193




Priloha 6 — Vykaz ziskii a ztrat HALKO stavebni spole¢nost, s. r. 0.

2009 2010 2011 2012 2013
1. Trzby za prodej zbozi 46 44 19 317 10
A. Naklady vynaloZené na prodané zboZi 32 30 12 308 6
+ Obchodni marze 14 14 7 9 4
1. Vykony 80927 66964 79615 70285 79788
11.1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 80882 67247 77981 68174 83752
2. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 45 -282 1634 2111 83752
3. Aktivace 0 0 0 0 -3964
B. Vykonova spotieba 57089 47934 60716 54915 0
B.1. | Spotieba materidlu a energie 37802 26849 34914 34543 59765
2. Sluzby 29285 21085 25802 20372 31291
+ Ptidana hodnota 13853 19044 18906 15379 28484
C. Osobni naklady 17361 15886 16985 16056 20027
C.1. | Mzdové naklady 13119 11988 12791 12057 14880
2. Odmeény ¢lenim organu spolecnosti a druzstva 0 0 0 0 11184
3. Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 4211 3896 4157 3977 0
4. Socialni naklady 31 2 37 22 3669
D. Dané a poplatky 446 318 310 309 27
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 812 959 771 672 349
1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 202 175 181 185 733
111.1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 91 14 113 52 215
2. Trzby z prodeje materialu 110 161 68 133 79
F. Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 198 79 28 86 136
F.1. | Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 78 0 0 0 0
2. Prodany material 120 79 28 86 114

Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti a
G. komplexnich nakladi pFiStich obdobi 447 852 215 416 302
V. Ostatni provozni vynosy 0 78 0 206
H. Ostatni provozni naklady 665 540 594 670 652
* Provozni vysledek hospodareni -5874 663 185 -2645 3418
VI. Trzby z prodeje cennych papirti a podilt
J. Prodané cenné papiry a podily
VII. | Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku
Vynosy z podili v ovladanych osobach a v Gicetnich jednotkach pod

VII.1. | podstatnym vlivem
2. Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papiri a podilii
VIII. | Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku
K. Naklady z finan¢niho majetku
1X. Vynosy z piecenéni cennych papirQ a derivatl
L. Naklady z precenéni cennych papiri a derivati
X. Vynosové uroky
N. Nakladové turoky
XI. Ostatni finanéni vynosy 183 160 152 188 181
O. Ostatni finan¢ni naklady 1
XII. | Pfevod finanénich vynost 39 48 51 49 52
P. Prevod finanénich nakladi
* Finanéni vysledek hospodafeni -222 -207 -203 -236 -233
Q. Daii z pFijmi za béZnou ¢innost -14 -11 -33 -15 -4
Q.1. | Splatna 0 0 0 0
2. Odlozena -14 -11 -33 -15 -4
** Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost -6081 167 14 -2866 3189
XllI. | Mimofadné vynosy 572 206 117 64 53
R. Mimoiadné naklady 48
S. Daii z pFijmi z mimoiadné ¢innosti
* Mimoiadny vysledek hospodaieni 572 158 117 64
T. Pi‘evod podilu na vysledku hospodai‘eni spole¢nikiim (+/-) 0 53
*** | Vysledek hospodaieni za ti¢etni obdobi (+/-) -5509 625 131 -2802 3242
**** | Vysledek hospodai‘eni pi‘ed zdanénim -5523 613 98 -2817 3238




