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ANOTACE

Prace je zameérena na vyhodnoceni ekonomické situace podniku v prvnich letech podnikani.
véetne vyhodnoceni investicniho zameéru. Prakticka cast zahrnuje strucnou charakteristiku
podniku a vypocty ukazatelu financni analyzy, které budou prezentovany jednateliim podniku.
Na zaklade zjistenych skutecnosti jsou v posledni kapitole uvedeny navrhy a doporuceni pro

zlepseni ekonomické situace podniku.
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TITLE

Evaluation of the economic situation of the selected company

ANNOTATION

The work is focused on the evaluation of the economic situation of the company in the early
years of business. The theoretical part contains the possibility of financial analysis and with
its most important indicators including an evaluation of the investment project. The practical
part includes brief characteristics of the company and calculation of financial analysis
indicators which will be presented to the management of the company. Based on the facts, the
last chapter contains the suggestions and recommendations for improving the economic

situation of the company.
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SEZNAM ZKRATEK A ZNACEK

CF Cash flow

CK Cizi kapital

Ccz Cizi zdroje

CPK Cisty pracovni kapital

CR Ceska republika

DB Dlouhodoby

DHM Dlouhodoby hmotny majetek

DNM Dlouhodoby nehmotny majetek

EAT Earninigs after taxes — Cisty zisk

EBIT Earnings before interest and taxes — hospodaisky zisk pfed odectenim

nakladovych trokt
EBITDA Earnings before interest, taxes, depreciation and amortization — hruby zisk pied

odectenim nakladovych aroki a odpisti

EBT Earnings before taxes — hruby zisk
FA Finan¢ni analyza

FP Finan¢ni paka

IN Investi¢ni naklady
KB Kratkodoby

OA Obé&zna aktiva

SHM Super hruba mzda
VH Vysledek hospodaieni
VK Vlastni kapital

vz Vlastni zdroje

\V ¥4 Vykaz ziskt a ztrat

WACC Weighted avarage cost of capital — Primérna nékladovost celkového kapitalu



Uvob

Pocet firem méa v Ceské republice nékolik let rostouci tendenci, napt. v roce 2015 bylo
ptiblizné o 2/3 vice firem nez vroce 2007. Po zménach v legislativé v roce 2014, které
zmirnily pravidla pro zakladani firem, pfeSlo mnoho zivnostnikii na zalozeni spolecnosti
s ru¢enim omezenym. VEtSinou takto zalozené nové firmy nemaji ve svém vedeni odborniky
ekonomického sméru, kteti by méli znat pravidla, jak vést firmu, ale vedou je odbornici ve
svém oboru podnikani. Jak ale tito odbornici poznaji, Ze se jejich podnikani ubira spravnym
smeérem? Nebo naopak, Ze je néco ohrozuje? Proto se prace bude zabyvat urCitym navodem,

jak si1,,laik* muze zjistit, jak dobte jeho spole¢nost hospodaii.

Prace pojednava o moznostech, jak nejjednoduseji a nejrychleji vyhodnotit ekonomickou
situaci firmy z pohledu finan¢ni stranky podniku. Autorka prace se snazila pojmout préci tak,
aby ji rozuméli nejenom odbornici, ale také laicka vetejnost, nebot’ praveé prakticka ¢ast prace
bude zaméfena na podnik, jehoz majitelé nemaji mnoho znalosti z oboru podnikové
ekonomiky. Prace se bude vénovat piedevSim financni analyze a metoddm jejiho

vyhodnoceni v¢etné uvedeni postupu, jak by méla byt analyza provedena.

Soucésti prace je i uvedeni navodu, jak vyhodnotit investini zadmér spoleCnosti. Je
uvedena struktura polozek, které by nemély chybét v kazdém projektu a nasledné jsou
uvedeny zakladni jednoduché metody vyhodnoceni navratnosti projektu a tim padem i jeho

Sanci na realizaci.

Déale bude provedena finan¢ni analyza pro posouzeni ekonomické situace spolecnosti
Stavba, s. r. 0., kterd prozatim podnikd pouze nékolik let, a vyhodnoceni jejiho investicni

zaméru ohledné koupé€ nového sidla spolecnosti.

Cilem préce je provedeni finan¢ni analyzy vybraného podniku v jeho prvnich letech
podnikani, v¢éetné¢ vyhodnoceni investicniho zdméru, seznameni vedeni podniku s vysledky

této analyzy a navrzeni opatieni a doporuceni, kterymi by se mél podnik do budoucna tidit.
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1 FINANCNI ANALYZA

Nejvice pouzivanym zpusobem zjisténi ekonomického stavu podniku je finanéni analyza
(FA). Jednéd se o zkoumdni finan¢ni stranky podniku pomoci mnoha ukazatell, které jsou

srovnavany s odvétvovymi pruméry ¢i doporuc¢enymi hodnotami.

Hlavnim ucelem FA je kompletni zhodnoceni finan¢ni situace podniku. Pomaha odhalit
napf. miru ziskovosti podniku, vhodnost kapitadlové struktury, efektivitu vyuzivani
podnikovych aktiv ¢i schopnost podniku splacet své zavazky. Vysledky ukazatell jsou
odrazem rozhodnuti manazerG ohledné finan¢niho fizeni podniku a mnohdy slouzi 1 jako
méfitko dosazeni podnikovych cilii. Zaroven vysledky ukazatel slouzi 1 jako podklad pro
dalsi rozhodovani manazert, napt. pfi investovani a také pomahaji v prognézovani budouciho

vyvoje. [5], [6]

Ukazatelé FA nemaji vypovidajici schopnost pouze pro vlastniky a manazery podniku, ale
mohou byt hlavnimi indikatory v rozhodovani bank, pojiStoven, konkurence, statnich
instituci, zdrojem informaci pro zaméstnance ale i pro odbornou vetejnost. V praxi by se dalo

fici, ze ¢im véEtsi podnik je, tim vice FA vyuziva. [3]
1.1 Finan¢éni Fizeni

Hlavnim divodem, pro¢ podniky vyuzivaji FA, je dosazeni financni stability, zjiSténi
jejiho poruseni a v€asné odhaleni moznych problémi. Proto je s pojmem FA pevné spjat i
pojem finan¢ni fizeni, bude-li se podnik fidit hlavnimi doporucenimi finan¢niho fizeni, ma

vetsi Sanci na dosazeni dobrych vysledkd, a tak 1 na dosazeni stability podniku.
Jednu z definic finan¢niho fizeni uvadi, napt. i prof. Ing. Josef Valach, Csc.:

., Financni rizeni je subjektivni ekonomicka cinnost zabyvajici se ziskavanim potrebného
mnozstvi penéz a kapitalu z riiznych financnich zdroju (financovani), alokaci penéz do
riznych forem nepenézniho majetku (investovani) a rozdelovanim zisku (dividendova politika)
s cilem maximalizace trzni hodnoty viastniho majetku firmy. “ [8, str. 14]

Hlavnim tkolem finan¢niho fizeni je pokryt vykyvy mezi ptijmy a vydaji podniku tak, aby
mél stale urcitou uroven likvidity pro splaceni svych zavazkli a zaroven byl dostatecné

rentabilitni (ziskovy), aby dokazal vytvéret finan¢ni zdroje pro budouci rozvoj. Aby podnik

mohl toto splnit, existuji tzv. principy finan¢niho fizeni, které mu mohou pomoci. [6]
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1.1.1  Principy finanéniho Fizeni

Jedna se o zasady dobrého finan¢niho fizeni, majici pozitivni dopad na budouci vyvoj

podniku. Obvykle se uvadi 7 principt:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

princip respektovani faktoru fasu — souvisi s piijmy a vydaji v delSim cCasovém

horizontu, v podstaté se jedna o to, Ze penize v Case ztraci (ziskavaji) svou hodnotu,
proto je nutné budouci pfijmy a vydaje pii rozhodovani pfepocist na soucasnou, Ci na

budouci hodnotu, to 1ze pfepocist za pomoci metod slozené¢ho tirokovani,

princip penéznich tokl — podniky by méli tvofit finanéni plany spojené s planem cash

flow, aby mohli odhalit slab4 obdobi, kdy jim hrozi nedostatek finan¢nich prostredkil
pro pokryti zavazk,

princip Cisté soucasné hodnoty — souvisi s vyhodnocovanim pftijatelnosti podnikovych

investic a pracuje s ukazatelem Cisté soucasné hodnoty (NPV — Net Present Value),
ktery pfedstavuje rozdil mezi kumulaci budoucich oddiskontovanych piijmt za dobu

zivotnosti investice a investi¢nich vydaji na poc¢atku investice,

princip zohlednovani rizika — s kazdym podnikanim je spojeno riziko, obecné plati, ze

¢im vyssi podstupuje podnik riziko, tim vyssi vynos by mél pozadovat. Jednou z obran
proti riziku je diverzifikace jak vyrobniho portfolia, tak i obchodnich partnerti a zdroja

financovani,

princip optimalizace kapitdlové struktury — jednd se o urceni vhodné miry zadluzeni

podniku, kolik aktivit ma financovat z vlastnich zdroji a kolik z cizich. Plati, ze cizi
zdroje jsou levnéjsi nez vlastni, ale pouze do urcité miry, protoze pokud se piekroci

urcity bod, véfitelé piestanou chtit piijcovat, nebo piij¢i pouze s velkym tGrokem,

princip zohlediiovani stupné efektivnosti kapitdlovych trhit — na zéklad¢ stupné

ptistupnych informaci o podniku na trhu (slaby, stfedni a silny stupen efektivnosti) se

odvijeji i ceny aktiv, které na trhu jsou ¢i tam vstupuyji,

princip pldnovani a analyzy finan¢nich 0idaju z podnikového informacéniho systému —

princip fika, ze finan¢ni analyza a planovani penéznich tokli a finan¢nich zdroja je
nezbytnosti pfi snaze naplnit financni cile podniku. Spravnost a piesnost vysledka

vzdy zavisi na mnozstvi a aktudlnosti potfebnych informaci. [3], [5], [6]
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1.1.2  Zlata pravidla financovani

Principy fikaji, na co si dat pti financnim fizeni pozor, existuji ale i obecna doporuceni, jak

dosahnout finan¢ni stability a zaroven i rentability podniku. Tato pravidla se oznacuji jako

Zlata pravidla financovani a jsou celkem 4:

1

2)

3)

4)

»zlaté bilanéni pravidlo® — fika, ze doba Zivotnosti dlouhodobého majetku by méla

odpovidat dobé splatnosti dlouhodobého kapitalu neboli ze hodnota dlouhodobého

kapitalu by se méla rovnat, ¢i mirn¢€ presahovat hodnotu dlouhodobych aktiv,

»zlaté pravidlo vyrovnani rizika“ — fika, Ze vlastni kapital by mé&l byt vyssi nez cizi
kapital, nebo se mu alespon rovnat. To vSak trochu odporuje tzv. efektu financni paky,
ktery tika, ze cizi kapital do urcité miry zvysuje rentabilitu podniku, je proto potieba
najit optimalni pomér vlastniho a ciziho kapitalu, ktery pfispivd k co nejvyssi

rentabilit€,

»zlaté pari pravidlo® — fika, Ze je lepsi drZet si vice vlastniho kapitalu, coz pfispiva
k finan¢ni stabilité, ale zaroven je to nehospodarné, protoze vlastni kapital je drazsi nez
cizi. Pari pravidlo tedy doporuCuje mit nanejvys tolik kapitalu, kolik je hodnota
dlouhodobého majetku, videalnim ptipadé o néco méné, aby dostalo prostor i

financovani cizim kapitalem,

~rastové pravidlo® — tikd, ze je vyhodné drzet tempo rlstu investic pod tempem riistu
trzeb. Bude-li budovano s rychlej$im tempem, nez bude vydélavano, mohla by nastat

situace, Ze investice nebudou finan¢né udrzitelné. [5], [6]
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2 UKAZATELE FINANCNI ANALYZY

Finan¢ni analyza ma nékolik skupin ukazatelli, tyto ukazatele jsou seskupovany podle

metody, kterou se urcuji. Mezi zakladni metody patii:

- Analyza stavovych (absolutnich) ukazateld,
- Analyza tokovych ukazatel?,

- Analyza rozdilovych ukazateld,

- Analyza pomérovych ukazatela,

- Analyza soustav ukazateld,

- Souhrnné ukazatele hospodareni. [5], [6]

Graficky prehled zakladnich metod a jim pfislusejicich nejbéznéjSich ukazatell 1ze vidét

na obrazku ¢. 1.

Metody finacni
analyzy
1 1 1 1 | 1
Analyza stavovych Analyzy tokovych Anlalyz’a AnVaIyza’ Analyza soustav Souhrnné
o o rozdilovych pomérovych . ukazatele
ukazateld ukazateld J o ukazateld -
ukazateld ukazateld hospodareni
Analyza trendu , Cisty pracovni - Pyramidovy _—
(horizontaIni) == Analyza cash flow Kapital e Rentability = rozklad == Bonitni modely
Procentni rozbor , . o Cisté pohotové - , ,
b (vertikalni) == Analyza ndkladd prostredky e Aktivity == Paralelni rozklad | == Bankrotni modely
== Analyza vynost p== ZadluZenosti Bankrotné-bonitni
modely
—
k=e  Analyza zisku - Likvidity

Obraizek €. 1: Metody finanéni analyzy
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V nasledujicim textu budou ve stru¢nosti popsany metody FA a nékteré jeji ukazatele.

2.1 Analyza stavovych (absolutnich) ukazateli

Absolutni ukazatelé se vyuzivaji zejména ke srovndvani vyvoje v Casovych tadach
(Analyza trend) a k procentnimu rozboru komponent neboli k vyjadieni jednotlivych

polozek vykazl jako procentni podily ke zvolené zakladng.

Horizontélni analyza neboli analyza trendii se zabyva porovnanim zmeén polozek

jednotlivych vykazi a v Casové posloupnosti. PocCitd se absolutni vySe zmén a jeji procentni

vyjadreni k vychozimu roku. Vypocet je nésledujici:
Absolutni zména = ukazatel ; — ukazatel,_, (1)

v absolutni zména*100
% zména = (2)
ukazatel —q

Vertikalni analyza neboli procentni rozbor spocivd ve vyjadieni jednotlivych polozek

ucetnich vykazl jako procentniho podilu k jediné zvolené zdkladné polozené jako 100 %. U
rozvahy je nejcastéji za zadkladnu povazovana vyse aktiv, u vykazu zisku a ztrat napft. velikost
celkovych vynost nebo nakladii. PfiCemz analyza rozvahy se Casto d€li jeSté na analyzu
majetkové struktury (zkouma stranu aktiv a jejich procentni zménu) a na analyzu finan¢ni

struktury (zkouma stranu pasiv a jejich procentni zmeénu). [5]

2.2 Analyza tokovych ukazatelu

Jedna se o obdobu analyzy stavovych ukazatelt, ale vychazi se zde z polozek vykazu zisku
a ztat. Opét zde muze byt pouzita jak vertikalni, tak horizontalni analyza. NejzkoumangjSimi

polozkami jsou vynosy, naklady, zisk a cash flow.

Nejlepsi zptuisob porovnéani je pomoci tabulek a grafii. Do tadka tabulky jsou uvedeny
polozky zvykazi ziskii a ztrdt (napi. nélezejici vynosim) a do sloupcl jsou nasledné
zaznamenany hodnoty téchto polozek v jednotlivych letech, takto mohou byt hodnoty
navzajem srovnavany. Nasledné pro lepsi predstavu o plynulosti tokti mohou byt hodnoty

pieneseny do grafii.

Pti analyze zisku je vhodné jako polozky do tabulky, ale i do grafu zaznamenat jednotlivé
slozky zisku, tedy provozni a finan¢ni (dfive také mimotadny, tato polozka je od roku 2016
zrusena). Déle je vhodné jej sledovat z pohledu zisku pted uroky a zdanénim (EBIT), ¢i zisku

pied zdanénim (EBT) nebo ¢istého zisku po zdanéni a turocich (EAT). [5]
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2.3 Analyza rozdilovych ukazateli

Nejpouzivangj§im je ukazatel &istého pracovniho kapitalu (CPK), neboli provozni kapital.
Tato skupina ukazatelll Gizce souvisi s likviditou podniku, nebot’ ma-li byt podnik likvidni,
musi mit potfebnou vysi relativné volného kapitalu, tzn. ptebytek kratkodobych likvidnich

aktiv nad kratkodobymi zdroji, coZ je podstatou ukazatele CPK.

Cisty pracovni kapitél

CPK predstavuje tu &ast obézného majetku, ktera je financovana dlouhodobym kapitalem.
CPK = obé&ina aktiva - kratkodobé ciz zdroje 3)
CPK = dlouhodobé zdvazky+ vlas tni kapital — dlouhodoby majetek  (4)

Casto je tento ukazatel graficky znazornén pomoci obrazku ¢&. 2.

A
Dlouhodoby | Vlastnikapital
majetek )
Dlouhodoby
kapital
Cizi kapital
CPK dlouhodoby
Y
majetek ‘ ‘
Cizi kapital
kratkodoby

Obrazek &. 2: Cisty pracovni kapital
Zdroj: [5, str. 83]

Cisté pohotové prostiedky

Jedna se o ukazatel, ktery je obdobou okamzité likvidity, ktera bude popsana nize. Lze fici,
ze urcuje okamzitou likviditu prave splatnych kratkodobych zavazk, jedna se o rozdil mezi

pohotovymi penéznimi prostfedky a okamzité splatnymi zdvazky. [5]

2.4 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazatell je jednou z nejoblibenéjSich metod, a to zejména proto, ze
umoziiuje ziskat rychlou ptedstavu o finan¢ni situaci podniku. Podstatou pomérovych
ukazatell je, Ze davaji do poméru rtizné polozky ucetnich vykazi, to umoznuje zkonstruovat
velké mnozstvi ukazatelll. Praxe vSak ukézala, ze je vhodné uzivat pouze nékolik ukazateli

rozdelenych do skupin podle jednotlivych oblasti hodnoceni hospodateni a finan¢niho zdravi
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podniku. Pfehled nejpouzivanéjsich ukazatelli je uveden v obrazku €. 3. Dal$im plusem tohoto
typu ukazateldi jsou jejich doporuc¢ené hodnoty, které umozni rychlejsi vyhodnoceni finanéni
situace. Doporucené hodnoty se vSak uvadi pouze u nékterych ukazatelti a Casto zavisi na
oboru, ve kterém podnik podnika. Plati zde 1 poucka, ze kazdy podnik je jedinecny a pro

rizné podnikové situace plati i rizné hodnoty ukazateld. [5]

Analyza
pomérovych
ukazatell

| . | | 1 _ | . | | . 1 _
( Rentability ( Aktivity 1 ( ZadluZenosti ( Likvidity ( Kaplie:rl&veho ( Produktivity
= Rentabilita tzeb ‘ = Obrat aktiv - Cellfova p= Bé&Zna likvidita |J== Ziska na akcii |- Celkoya_
zadluZenost produktivita
J
Rentabllllta Obrat Mira Pohotova Cash flow na Osobni ndklady k|
= celkového - ! - s L - o - - =i . M
) pohledavek zadluZenosti likvidita akcii pfidané hodnoté
kapitalu
Rentabilita [ [ [ e [ [ . ]
o vlastniho = Obrat zasob b= Urokové kryti |je= O_kar'n_uta - P/E Ratio - ZIVSk na
o likvidita zameéstnance
kapitalu
Rentabilita ‘ [ Obrat DB | *Doba splaceni Podil CPK na [ N Triby na |
= investovaného | fjm= N e P b obéznych b Ukazatel P/BV " M
x majetku dluhu - zameéstnance
kapitalu | aktivech
L Ei?:f:g:g || Doba obratu Kryti DB || Dividendovy ||_|Pfidand hodnota
Kapitalu zasob majetku VK vynos na zaméstnance
|| Doba obratu K'ryti DB LPOd” dividendy k
pohledavek |™= majetku DB zisku na 1 akcii
zdroji
Doba obratu
zavazkU

Obrizek ¢. 3: Pirehled nejpouzivanéjsich pomérovych ukazatelu

Zdroj: Viastni zpracovani podle [3], [5], [6], [10], [15]

Ukazatelé rentability

Ukazatel¢é rentability neboli vynosnosti poméiuji zisk, jakozto ukazatele tispéSnosti firmy,
s objemem prostiedkli, které byly na tyto aktivity vynalozeny. V podniku je k dispozici
né&kolik urovni zisku, které se daji pro vypoéty pouzit. Urovné zisku lze znazornit pomoci tzv.
kaskady zisku, kterd je uvedena na obrazku ¢. 4. Zaroven plati, ze pokud je pouzita jedna
uroven zisku, méla by byt pouzivdna pro ten samy ukazatel i v nasledujicich obdobich, aby

mél ukazatel stejnou vypovidajici hodnotu a mohl byt navzajem porovnavan.

18



EAT - cisty zisk

A ¥

EBT - hruby zisk

A\

EBIT - hruby zisk pfed odectenim nakladovych uroki

\

EBITDA - hruby zisk pted odectenim nakladovych urokii a odpisti

\

Obrazek ¢. 4: Kaskada zisku

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [6, str. 44]

Z obrazku je patrné, ze Cisty zisk EAT, jelikoz je jiz zdanén a ociStén o uroky a odpisy, je

nejmensi. Plati tedy Ze: EAT < EBT < EBIT < EBITDA [6]. Existuje vSak i1 vyjimka, kdy

nerovnost neplati, napf. bude-li spole¢nost v daném roce pocitat s odlozenou dafiovou

pohledavkou, ktera se uctuje do vynost, pak se mize stat, ze EAT > EBT.

Nasledujici tabulka ¢. 1 udava prehled nejpouzivanéjSich ukazatelii rentability, jejich

vypocet a nasledn¢, pokud maji, jejich doporucené hodnoty, ¢i doporucené rady. Obecné lze

fici, ze ukazatelé fikaji, kolik zisku pfipada na 1 K¢ jmenovatele, tj. trzby, aktiva, VK atd.

Pokud chceme ukazatele navic ocistit o vliv zplisobu odepisovani, lze pouzit misto ziskl

v Citatelich CF z provozni ¢innosti.

Tabulka ¢. 1: Ukazatelé rentability

S . Vzorec
Ukazatel Vypocet Doporuceni tislo
= tzv. ziskovd marze - vhodné
e avat dobnymi podniky, dal
Rentabilita trzeb Zisk porovnavav .S PO ownyml 130 Hiey, cae
ROS /Tri by se doporucuje pouzivat do Citatele EBIT, %)
¢imz se zabrani rozdilim v odliSné
kapitalové struktufe a mife zdanéni.
EBIT v ditateli zarucuje méteni bez vlivu
e zadluzeni a dafiového zatizeni. Cim vy3si
Rentabilita C . y y
, EBIT hodnota, tim Iépe. Zaroven by ROA mélo
celkového / Akti , wxr y . (6)
o\ tiva byt vyssi nez WACC, protoze pak zisk
kapitdlu ROA S y Cio 1o .
pokryva jak pozadavky veétitelt, tak i
implicitni naklady vlastniho kapitélu.
Cim vyssi, tim lepsi. Doporucuje se, aby
Rentabilita jeho hodnota byla vyS$i nez u
vlastniho kapitalu EAT/VK bezrizikovych investic, jinak by bylo (7)
ROE vyhodnéjsi nepodnikat a investovat do
bezrizikovych investic.
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Rentabilita

Pouzivd se kposouzeni ziskovosti

investovaného Z iSk/ DB kapital jednotlivé investice, nebo investice jako (8)
kapitalu ROI celku, tj. investice = podnik.
Rentabilit ,
ﬁ;llla?n;}ioa zisk) Uplatny kapitél = VK, DB a KB cizi |
Uplatny kapital ; { Girok.
kapitalu ROCE zdroje nesouci urok

Ukazatelé aktivity

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [5], [6], [10]

Ukazuji, jak dobfe podnik hospodafi s vlozenymi prostiedky, tj. jak efektivné podnik

vyuziva svlj majetek. Ukazatelé 1ze rozd€lit do dvou hlavnich skupin:

- ukazatele obratu — udavaji primérnou vysi polozek ve jmenovateli, pozitivni je

zvySovani hodnoty obratu,

- ukazatele doby obratu — udavaji pocet dni, nebo obratek, tj. dobu nutnou k tomu, aby

penézni prostiedky ptesli pies vyrobu a zbozi znovu do penézni formy. Pfevazné plati,

ze ¢im mensi pocet dni, tim I1épe.

V tabulce ¢. 2 je uveden piehled pouzivanych ukazatelti aktivity, jejich vypocet a

doporuceni.

Tabulka ¢. 2: Ukazatelé aktivity

Vzorec
Ukazatel Vypocet D ceni
azate ypoce oporuceni dislo
. Tr3b Cim vys§i, tim lepsi. Minimalni
Obrat akt Y/ : 10
rat Ay / Aktiva doporuc¢ovana hodnota je 1. (10)
Obrat Trzby / Cim vyssi, tim leps$i, vhodné, aby (11)
pohledavek Pohledavky byl vyssi nez obrat aktiv.
, Trzby Meziro¢ni zvySovani ukazatele je
Obrat b . 12
rat zaso / Zasoby pozitivni jev. (12)
Obdoba obratu aktiv, zamétuje se
Obrat DB Trzby / vSak na posouzeni vyuziti pouze (13)
majetku DB majetek investiéniho majetku. Zohlediiuje
odepsanost majetku.
Doba obratu Primérny stav zésob C;mhmzsh tim le?'?,'a'le p?zor; ”
Jisob Triby/360 abychom se nesnazili jej snizova

a tim neohrozili plynulost vyroby.
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Doba obratu
pohledavek

Primérny stav pohledavek
Trzby/360

Hodnota ukazatele se srovnava
s dobou splatnosti faktur
v odvétvi. Delsi doba inkasa
pohledavek, miize znamenat vétsi
potfebu uvera.

(15)

Doba obratu
zavazka

Zavazky
Triby/360

M¢l by dosahnout alespon vyse
doby obratu pohledavek. Zde je
vhodné¢ spiSe  maximalizovat
dobu, ale pozor na pendle a
pokuty za pozdni splaceni.

(16)

Ukazatelé zadluZzenosti

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [5], [6]

Ukazatel¢ zadluzenosti plni funkci indikator miry rizika, protoze ¢im vice je podnik

zadluzen, tim vétsi nese riziko, protoze své zavazky musi splacet i bez ohledu na to, jak se

podniku dafi. Na druhou stranu z mnohaleté praxe vyplynulo, Ze je pro podnik vyhodné byt

do jisté vySe zadluzen, nebot’ cizi kapital je diky daiovému S$titu mnohdy levnéjsi nez VK.

Také plati, ze ¢im je doba splatnosti kapitalu delsi, tim vysSi cenu za néj vétitel pozaduje,

proto jsou nejvyhodnéjsi kratkodobé cizi zdroje, a naopak VK je nejdrazsi. Naopak z pohledu
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z4dné splaceni. Pro podnik je dilezité najit vyvazenou hranici mezi financovanim VK a CK,

tato hranice je vSak pro kazdy podnik a odvétvi rozdilna.

Nejpouzivangjsi ukazatele a jejich vypocet jsou uvedeny v tabule €. 3.

Tabulka ¢. 3: Ukazatelé zadluZenosti

Vzorec
Ukazatel Vypocet D ceni
azate ypoce oporuceni islo
Celkova — .
© vova Cl_Zl zdroje Doporucend hodnota 30 az 60 %. (17)
zadluZenost Aktiva celkem
— - Ukazatel jo dulesitt zeime
Mira zadluZenosti M azatel Je cl ez'l yV,Z(?Jm(?nej pro (18)
VK banky, pokud podnik zada o uvér.
Ukazatel EBIT R11’<a,’ jak je Vprodmk vsfhopen splac’et
, ] ; — — své uroky. Cim vyssi hodnota tim (19)
urokového kryti Nakladové uroky ., y . .
lepsi. Doporuované minimum je 5.
Ukazuje dob kt j dnik
Doba splaceni CZ —rezervy azwe o u,' “ , erou Je poch ,
_— schopen splatit své dluhy pomoci (20)

dluhu

Provozni CF

provozniho CF.
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Pokud je > 1 => ik ziva VK
Kryti DB majetku VK okud ° podn L yREve v
, ., —_— ke kryti OA => dava ptednost| (21)
vlastnik kapitalem DB majetek e e ,
financ¢ni stabilité pred vynosem.
Kryti DB majetku VK + DB CZ Vyjadiuje zlaté pravidlo financovani 22)
DB zdroji DB majetek zminéné v kapitole 1.

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [5], [6], [3]

Ukazatel kryti DB majetku DB zdroji navic fika, v jaké situaci se dany podnik nachézi a

jakou strategii financovani voli. Jsou mozné tfi alternativy:

- <1 => podnik je podkapitalizovan, tj. podnik hradi DB majetek KB zdroji, a proto
muze mit problémy se splatnosti zavazkl. Jedna se o agresivni strategii financovani,

ktera je levnéjsi, ale vysoce rizikova.

- =1 ¢ije vpfiméfeném pomeru, pak je podnik v dobrém stavu a aplikuje neutralni
strategii financovani, tj. podnik ma dostatecny ale ne nadbyte¢ny financ¢ni polStatr pro

operativni fizeni OA a KB zavazkd.

- Prilis vysoky pomér => podnik je ptekapitalizovan, a jedna se o konzervativni strategii
financovani, tj. podnik je stabilni, ale drahymi DB zdroji financuje velkou ¢ast svého

KB majetku. [5], [6]

Nékteti experti u ukazatele urokového kryti narazi na problém ohledné polozek, které jej
tvoii. Nebot uroky jsou pifimou penézni polozkou, zatimco EBIT piedstavuje spise
mezisoucet ve VZZ. Praxe poukazuje, ze sice EBIT miize ptfesahnout vysi urokt, ale fyzicky
na jejich zaplaceni podnik nebude mit penize. Nejvétsi rozdil mezi EBIT a penéznimi
prostiedky k pouziti tvofi odpisy, proto je ukazatel urokového kryti o tyto odpisy upraven a

vznikd ukazatel penézniho kryti (Cash coverage). [10]

EBIT+odpisy

Penézni kryti = -
Uroky

(23)

Ukazatelé likvidity

Ukazatele pométuji to, co podnik musi zaplatit s tim, z ¢eho to mtze zaplatit. Na zakladé
toho existuji tfi zakladni stupné likvidity a to béznda, rychla a okamzita. Jednotlivé stupné
likvidity (schopnost podniku hradit své zdvazky) se zaroven odliSuji mirou likvidnosti

(pfeménitelnosti na penize) ob&zného majetku. Prehled ukazateli je zndzornén v tabulce €. 4.

[51, [6]
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Tabulka €. 4: Ukazatelé likvidity

Vzorec
Ukazatel Vypocet D Ceni
azate ypoce oporuceni dislo
D ¢end hodnota 1,5 — 2,5, al
Bézné likvidita 0A OpOToena ORI T e A
y nejlepsi je srovnavat s odvétvovym (24)
(ITI. stupn¢) KB CZ o
primérem.
Rychla likvidita KB pohledavky +
(IL. stupné, KB fin.majetek | Doporucend hodnota 1 —1,5. (25)
pohotova) KB CZ
Okamzita likvidita . . Doporucena hodnota 0,2 — 0,5. Cim
. KB fin.majetek ot , . 26
(I. stupné, vys$i  tim vice poukazuje na (26)
hotovostni) KB ¢z neefektivni vyuzivani fin. prostredkil
D Cena h t — %.
o 0A— KB C7 oporuce?a. odnota 30-50 . A)
Podil CPK na OA o1 Charakterizuje KB fin. stabilitu (27)
podniku.

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [3], [5], [6]

Ukazatelé kapitalového trhu

Jestli m4 podnik pravni formu podnikéni akciové spolecnosti a je obchodovan na
kapitalovém trhu, pak mlze vyuzit pro hodnoceni své situace i ukazatelé kapitalového trhu.

Tabulka ¢. 5 uvadi nejcastéji pouzivané ukazatelé kapitalového trhu. [3], [5]

Tabulka ¢. 5: Ukazatelé kapitalového trhu

Vzorec
Ukazatel Vypocet D e
azate ypoce oporuceni sislo
VH Ci $§i hodnota, tim lépe.
Zisk na akcii . , _ | Cim VySSi hodnota, tim Iepe. | o)
PocCet vydanych akcii Vyjadiuje i rentabilitu akcie.
CF Vhodny i
CF na akeii i , _ odny ' pro N posouzeni (29)
Pocet kmenovych akcii schopnosti platit dividendy.
P/E Ratio Trini cena akcie Ukazuje na o’hodnoceni akci’e | 6o
Zisk na akcii podhodnocend, nadhodnocena.

v . . < 1 => podnik nema dobré
Trini cena akcie

Ukazatel P/BV | = perspektivy, ¢i  jsou akcie | (31)
Ucetni hodnota VK na akcii

podhodnoceny.
Dividendovy Dividenda na akcii Vyjadfuje  vynosnost invest. (32)
Vynos Trini kurz akcie kapitalu do akcii.
Podil dividendy Dividenda na 1 akcii Ukazuje, jaka cast zisku byla (33)

k zisku na akcii Zisk na 1 akcii vyplacena akcionaitim.

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [5]
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Ukazatelé produktivity

Ukazatel¢ produktivity patii k méné pouzivanym v ramci provadéni FA. Hlavnim
divodem je, Ze nejsou pevné spjaty s udaji v ucetnich vykazech, ale jejich polozky jsou
extern¢ Spatn¢ dohledatelné a udaje jsou dostupné pouze uvnitt v podniku. Nejcastéji se
porovnava néjakd polozka z rozvahy ¢i VZZ vztazena k poctu zameéstnanct (1ze najit v piiloze

k ucetni zaverce). Nejcasteji pouzivané ukazatele jsou znazornény v tabulce €. 6. [4], [15]

Tabulka ¢. 6: Ukazatelé produktivity

Vzorec
Ukazatel Vypocet Doporuceni
‘ P porucent cislo
Celkova H Odfwta vys tupvu (tr2by) | Hodnota vystupil by méla byt (34)
produktivita N al/clady na vsechny vétsi nez hodnota vstupi.
vyrobni faktrory
Udava, kolik hodnot
Osobni néklady ., ava , f.) ' , © I%O Y
K pidané Osobni naklady generované cCinnosti podniku, (35)
P N Pridana hodnota vydd podnik na superhrubé
hodnoté . .
mzdy zaméestnancu.
Udava, kolik EAT ptipadne na
Zisk na EAT jednoho zaméstnance. Cim (36)
zamgstnance Pocet zaméstnanci vyssi, tim leps$i, ale pozor na
umélé vytvareni hodnoty.
Trzb Trzb y
rzbyna ey Cim vyssi, tim lepsi. 37)
zamestnance PocCet zaméstnancu
Pfidana hodnota Pridana hodnota x., s .
y _ . . Cim vyssi, tim lepsi. (38)
na zamestnance PocCet zaméstnancu

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [4], [15]

2.5 Analyza soustavy ukazateli

Slouzi k vysvétleni vzajemnych souvislosti mezi jednotlivymi ukazateli pouzivanymi
vramci FA. Vysledkem pomérovych ukazatelii je jednorozmérné cislo, a proto se pro
usnadnéni vzdjemnych vazeb a interpretace vytvari soustavy ukazatelli. Soustavou se
ukazatel¢ stavaji tehdy, existuji-li mezi ukazateli vzajemné souvislosti a zavislosti. Vybér

ukazatell, které jsou do soustavy zahrnuty, zavisi na cili a detailnosti rozboru. DéEli se na:

1) paralelni soustavu ukazateli — jednotlivé ukazatele jsou fazeny vedle sebe, neni zde
jeden vrcholovy synteticky ukazatel, ze kterého by se ostatni odvozovaly. Jednotlivé

ukazatele, tak mohou mit stejnou dulezitost.
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2) Pyramidovou soustavu ukazateli — existuje zde jeden vrcholovy synteticky ukazatel a
ten se postupné rozkladd na analytické ukazatele. Mezi ukazateli tvofici pyramidu

existuji pevné, matematicky definované vazby. [5], [6]

Nevyhodou pyramidovych systému je jejich prana modifikace pii zavedeni novych
ukazateld. Naproti tomu vyhoda spocivd v kauzalnich vazbach mezi ukazateli [3].
Nejznaméjsim zastupcem soustavy ukazatelll je tzv. DuPontlv rozklad ukazatele ROE neboli
DuPont diagram. Ten lze rozd€lit do tii hlavnich ¢asti: financni paku, paku aktiv a ziskovou

péku. Rozklad l1ze vidét na obrazku €. 5.

ROE =
EAT/VK
( . : 4
ROA = )
X i
L‘\ EAT/Aktiva H Aktiva/VK ‘
— —
| obe X | Obrat aktiv =
EAT/Trzby Trzby/Aktiva
G =) &= [ =]
2 ~ % r
H Vinosy ‘ - J Naklady ‘ JDB majetek ‘ + J o ‘

i 5 . : . Ostatni . s . | | KD fin.
H Odpisy "H Dané ‘f'u Uroky “H niklady ‘H Zasoby ‘H Pohledavky h majetek

Obrizek ¢. 5: DuPont diagram

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [14]

2.6 Analyza souhrnnych ukazatela

Vysledkem FA by mélo byt celkové zhodnoceni finan¢ni situace podniku, odhaleni
silnych a slabych mist, identifikace vyznamnych Ccinitelli ovliviiujicich stav hospodateni a
navrh doporuceni pro zlepseni do budoucna. Financ¢ni analytici se snazili o vyjadieni celkové
finan¢ni situace podniku pomoci jednoho Cisla, proto vznikly souhrnné ukazatelé. Nékdy se
nazyvaji predikéni modely, nebot’ dokazi odhadnout vyvoj podniku do vzdalenosti dvou let.
Literatura rozliSuje dvé zakladni skupiny modelli, a to bonitni a bankrotni. Jini autofi jesté
pridavaji bankrotné-bonitni modely. Ukéazka nejpouzivanéjSich modell je uvedena na obrazku
¢. 6. V nasledujicim textu budou rozebrany nckteré modely, které jsou piizpisobeny pro

podminky Ceské republiky.
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Predikéni

modely

Bankrotni Bonitni Bankrgtn’é-
bonitni

Beermanova Kralick{iv quick Index
= diskriminacni test =~ Neumaierovych
INO1

funkce
BeaverQv | | Tamariho Index
= bankrotni model — Neumaierovych
model —— INO5
Altmanovo . GrUnWaldGV
index bonit
= Z score a jeho y
modifikace B B
Indikator
bonity

T afflerfiv index

Bilanc¢ni analyza
- IN95 Rudolfa Douchy

— IN99

Obrazek €. 6: Predikéni modely
Zdroj: Vlastni zpracovani podle [6]

Bankrotni modely

Jejich cilem je identifikovat, zda podniku v blizké budoucnosti hrozi bankrot. Nejcastéji se
vychazi z predpokladu, e podniku existuji problémy s likviditou, CPK, a ROE. N&které
bankrotni modely jsou vytvofeny jako univerzalni bez vazby na odvétvi, jiné jsou napf.

vazany na konkrétni typ odvétvi. [5], [6]

Nezastupitelnou roli v predikénich modelech maji pro ceské prostfedi bezpodminecné
manzelé Inka a Ivan Neumaierovi, ktefi sestavili tzv. indexy diveéryhodnosti IN. Pfikladem

bankrotniho modelu je napt. IN95.
IN95

Model byl vytvoren na zakladé souboru 100 ¢eskych podnikil a odrazi zvlastnosti ceskych
Gi¢etnich vykazi a ekonomické situace v CR, navic model zohlediiuje pomoci svych vah i
specifika jednotlivych odvétvi primyslu. Model vznikl v roce 1995 a jeho uspésnost byla ptes

70 %, od tohoto roku ceskd ekonomika prodélala urcité zmény, ale 1 pfesto model stale
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dosahuje dobré¢ tuspéSnosti. IN95 pracuje s pomérovymi ukazateli z oblasti aktivity,

rentability, zadluzenosti a likvidity. Vypocet:
INS5 =V(1)* A+V(2)* B+V(@3)* C+V#4)«* D+ V(5)«E —V(6)* F (39

Kde: A = aktiva/CK
B = EBIT /nakladové Groky
C = EBIT /celkova aktiva
D = trzby/celkova aktiva
E = OA/KB zavazky

F = zavazky po Lhité splatnosti/triby

V(1) az V(6) jsou vahy jednotlivych ukazatelii, kde vahy V(2) = 0,11 a V(5) = 0,10
zustavaji pro vSechna odvétvi stejna a ostatni vahy se méni podle odvétvi (Piiloha A).
Nasledné se vysledna kvalifikace firmy provede podle nasledujici poucky:

o IN>2 uspokojiva finanéni situace,
o 1<IN<=2 S§edazobnanevyhranénych vysledk,

o IN<=1 podnik je ohrozen vaznymi finan¢nimi problémy. [3], [20]

Bonitni modely

Jedna se o diagnostické modely, které¢ hodnoti firmu jednim syntetickym koeficientem na

.....

situaci podniku. Tedy popisuji skute¢né¢ dosazené vysledky, na kterych se jiz nedd nic zménit.
Modely predikuji finan¢ni zdravi Gcetni jednotky a umoziuji uzivatelim srovnani podniki,

které se pohybuji ve stejném oboru. [5], [20]

Indikator (index) bonity

Model je zaloZen na multivariancni diskrimina¢ni analyze podle zjednodusené metody a
pouziva se prevazné u némecky mluvicich zemi. Tento ukazatel se pouziva spiSe jako
dopliikkovy, nebot mé& mensi vypovidajici hodnotu nez napt. Bilan¢ni analyza Rudolfa
Douchy, kterd ma nékolik stupiili a je vypocetné€ narocna. Vypocet:

IB=15=%x1+ 008 *x2+4+ 10 * x3+ 5 *x x4+ 0,3 * x5+ 0,1 * x6 (40)

Kde: x1 = cash flow / cizi zdroje

x2 = celkova aktiva / cizi zdroje
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x3 = zisk pred zdanénim / celkova aktiva
x4 = zisk pred zdanénim/celkové vykony
x5 = zasoby / celkové vykony

x6 = celkové vykony / celkova aktiva

Nasledné vyhodnoceni situace podniku je uvedeno v tabulce €. 7. [3], [20]

Tabulka €. 7: Vyhodnoceni indexu bonity

Hodnota Hodnoceni situace podniku
-3<IB<-2 extrémné Spatna
2<IB<-1 velmi Spatna

-1<IB<0 Spatna

0<IB<I1 urcité problémy
1<IB<2 dobra
2<IB<3 velmi dobra
3<IB extrémné dobra

Zdroj: [20]

Bankrotné-bonitni modely

Jsou kombinaci dvou piedchozich druhli modeli. Jednim ze zastupcii je INO1, ktery vznikl
spojenim bankrotniho IN95 a bonitniho IN99. O ¢tyii roky pozdéji byla u indexu zménéna

vaha jednoho z ukazatelti (ROA), aktualizovany model se nazyva INOS5. Vypocet IN 05:
INO5 = 0,13 * A+ 0,04 * B+ 397 « C+ 0,21 * D + 0,09 *x E 41)

Kde: = aktiva / cizi kapital
= EBIT / nakladové Groky
EBIT / celkova aktiva

= triby / celkova aktiva

M O O T >
I

= 0béinda aktiva / kratkodobé zavazky

Vysledna kvalifikace podniku se provede nasledovné:
o INO05>1,6 podnik tvoii hodnotu a je v dobrém stavu
o 09<INO5<1,6 Sedéa zona nevyhranénych vysledki

o IN05<0,9 podnik netvofi hodnotu, spise ji ni¢i. [3], [6], [20]
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2.7 Postup finanéni analyzy

V této kapitole byly zminény metody, jak FA pocitat, nasledujici obrazek ¢. 7

znazoriiuje postup, jak jednotlivé kroky provést za sebou a kde pro né Cerpat data.

Cinnost Zdroje dat

Zakladni charakteristika spole&nosti
(pFedmét Cinnosti, strategie, podet
zaméstnancd, ...)

vyrocni zpravy, web, propagacni materialy
firmy, informace managementu, ...

Panorama ceského priumysiu, odborné
Analyza vyvoje odvétvi casopisy a roéenky, specializované web
portaly pro jednotlivé obory

v
Analyza stavovych a tokovych ukazatel(i

Ucetnich vykazu (s vyuzitim vertikalni

ucetni vykazy analyzované spoleénosti,
podrobna analyza prilohy k tdéetni zévérce,
Obchodni véstnik, specializované databaze

a horizontalni analyzy)
— majetkova struktura rozvahy

— finanéni struktura rozvahy , :
Jako zdroj dat pro srovndvani ekon. udaji

— analyza vynosl :
firem

— analyza nakladu
— analyza zisku

— analyza cash flow
v
Analyza rozdilovych ukazatel( ucetni vykazy analyzované spolecnosti, data
- analyza CPK konkurence pro srovnéni
v
Analyza pomeérovych ukazateld

— analyza rentability

— analyza zadluZenosti e maal : - ;
ucetni vykazy analyzované spoleénosti, data

— analyza likvidit 30
! y konkurence pro srovnéni

— analyza aktivity
— analyza dal$ich ukazatel(i

— analyza ukazatelll kapitalového trhu

I Pyramidové rozklady vybranych ukazatel( I

| Souhrnné ukazatele l

I Analyza situace (finan¢ni pozice) |
v

Identifikace problému spolec¢nosti
(stanoveni diagnozy)

[ Navrhy doporuéeni pro zlep$eni stavu —l

Obrazek €. 7: Postup FA
Zdroj: [5, str. 67]

29



3 HODNOCENI INVESTICNIHO ZAMERU

Kapitola bude stru¢n¢ pojednavat o tom, co je potieba zohlednit pfi podnikové investici.
Jelikoz je prace zaméiena pro nezkuSené ekonomy, bude se soustfedit spiSe na hmotné

investice, nebot’ ty jsou pro jejich podnikéni Castéjsi.

Investice je jakakoliv Cinnost, pifi které je obétovano pfesné stanovené mnozstvi penéz
dnes za ocekdvany, ale nejisty tok penéznich prostredkii v budoucnu. Samoziejmé musi byt
predpokladano, ze budouci pfijem bude vyssi nez soucasna hodnota, a to zejména u investic
podnikovych. Napft. u investic vefejné prospesného charakteru, to byva spiSe naopak. DalSim
piikladem, kdy to neplati, jsou investice regulatorni, které musi podnik uskutecnit predevsim
ze zékonnych divodli a tyto investice nemusi pfindSet zisky, ale pomdhaji vyhnout se

v budoucnu pokutdm a nékdy i uzavieni provozu.[12], [18]
Investice se d¢€li na tfi zédkladni skupiny:

- hmotné = vécné, fyzické, kapitalové — rozsifuji vyrobni kapacitu podniku, 1ze d¢€lit na:
o rozSifovaci = nettoinvestice — kupujeme néco, co jesté nemame,
o obnovovaci = reinvestice — kupujeme nové misto starého,
o celkové = bruttoinvestice — celkové hmotné investice
- finan¢ni — jedna se zejména o nakup cennych papirit nebo pljcovani penéz jinym
spole¢nostem, za ucelem ziskat tiroky ¢i dividendy,

- nehmotné = nemateridlni — napt. know-how, vyzkum a vyvoj. [17], [18]

Jak bylo feceno v uvodu kapitoly, prace se bude zabyvat spiSe hmotnymi investicemi.

Investice do hmotného majetku firmy lze povazovat za jednu z vécnych néplni projekta. [1]
Hmotny majetek, tedy i hmotnou investici 1ze ve firm¢ potidit nékolika zpiisoby:

- koupi (napft. stroje, zatizeni, nemovitosti),

- investi¢ni vystavbou dodavatelskym zplisobem (napft. stavba budov),

- investi¢ni vystavbou ve vlastni rezii,

- nabytim na zéklad¢€ smlouvy o koupi najaté véci (finan¢ni leasing),

DB majetek 1ze nabyt i vkladem do podniku od jiné osoby, nebo darovanim, to vSak uz
postrada investi¢ni charakter, kde musi byt obétovany urcité penézni prostfedky pro ziskéani

budoucich ptijmi. [9]
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Moznosti podniku, jak financovat investici a jeji realizaci jsou nésledujici:

- vlastni zdroje: - cizi zdroje:

o odpisy, o uvery — investicni,

o nerozdéleny zisk, obchodni,

o vynosy z prodeje a o vydané a prodané obligace,
z likvidace hmotného o splatkovy prode;,
majetku a zasob, o leasing,

o nové vydané akcie, o dotace,

o vklady vlastnika a o rizikovy kapital,
spolecniki, o dlouhodobé rezervy. [17]

Hlavnimi prvky projektu neboli prvky, nad kterymi se musi investor vzdy zamyslet pied

zahajenim investice, jsou:

- predmét projektu — Co piesné je potieba a opravdu je nutné to poridit?

- Cas — Je to potieba okamzité? Nestacilo by do roka? Jak dlouho bude investice schopna
provozu?

- néklady — Kolik budou poc¢éatecni potizovaci naklady? Jaké dalsi ndklady budou s
investici spojeny?

- mira neurcitosti a rizika — Jak moc neuspéch investice ohrozi chod podniku? Co vse

muze investici ohrozit?

- kvalita realizovanych vystupti — Jak ma piesné vystup vypadat? Jakou kvalitu od n¢j

ocekavame? [7]

Investi¢ni proces se sklada ze 4 fazi. Kazda faze obsahuje dalsi kroky, které je potteba

vytvofit. Piehled nejdilezitéjsich ¢innosti, je i s fazemi uveden na obrazku €. 8 na str. 32.

vvvvvv

vSeho, co bude v ramci projektu (investice) potieba a ovéii, zda bude realizace investice
vhodné. Studii proveditelnosti zpracovavaji odbornici a detailn¢ se provadi pii velkych
projektech a ve velkych firmach, které najimaji odborné pracovniky. Vzhledem k zaméfeni
prace na malé a stfedni podniky, které jsou vedeny ,,laiky*“, zde bude uveden pouze obsah

studie proveditelnosti, a dale se ji nebude vénovano.

Obsah studie proveditelnosti:

1. titulni strana a Gvod,

2. vychozi stav, zdiivodnéni realizace projektu a analyza jeho potiebnosti,
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popis projektu a jeho aktivit/etap,
management projektu a projektovy tym,
technické a technologické feseni projektu,
zpusob zajisténi projektu,

zajisténi investi¢niho majetku,

© N kW

harmonogram realizace projektu véetné rozpoctového harmonogramu,
9. finan¢ni a ekonomicka analyza,

10. hodnoceni efektivity a udrzitelnosti projektu,

11. analyza a fizeni rizik,

12. vliv projektu na zivotni prostiedi a vliv projektu na rovné piilezitosti,
13. zhodnoceni projektu na zaklad¢ vysledki studie,

14. upozornéni a doporuceni,

15. pouzité zdroje. [22]

| Prizkurmng studie | —t

PREDPROJEKTOVA

| Studie proveditelnosti | —> PEIPRAVA

| Zakladni technicks specifikace | —>

| Uvodni projektova dokumentace | (E—t
Provadéci projektovd dokumentace | |
| ik | :> FROJEKTOVA PFE[F“RAVA
A REALIZACE VYSTAVBY
| Nékup sluzeb a zafizeni | =>
| Vystavba | —
| Spusténi a najeti | (—
| Udrba zafizeni = PROVOZ
| VyuZivani zafizeni | =>
| Zastaveni provozu zafizeni | —
CDSTAVEMI
| Likvidace zafizeni | =>

Obrazek ¢. 8: Etapy Zivota projektu
Zdroj: [1, str. 24]
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Zejména u malych podnikt je na investice pohlizeno zjednodusenéji. Majitele zajima, zda
je dand investice potfebna, kolik bude stat, zda se vlozené penézni prostfedky opét do
podnikani vrati a vjaké mife se jim zhodnoti. Podrobnosti pldnovani a tvofeni studii
proveditelnosti, pro né¢ nejsou podstatné, proto se jimi nezabyvaji. Dilezitou otazkou pro né
je, zda nebude investice prod¢lecna. Nasledujici text se bude snazit popsat, jak nejjednoduseji

si muze podnikatel zjistit, zda pro n&j bude investice pfinosna.

3.1 Postup hodnoceni efektivnosti investice

Pted provedenim vypoct vyhodnosti investice, je potieba ptipravit potiebné podklady pro
vypolty a stanovit, na ¢em pro uspésnost investice zalezi nejvice. Podstatou hodnoceni je
porovnani vynaloZzeného kapitalu s pfijmy, které investice piinese. Vynosem je prirtistek
zisku a odpist, které se vraci v cené vyrobkl — souhrnné tyto dvé polozky tvoti penézni tok

CF.

Pfi samotném hodnoceni investice je pfihlizeno ke tiem faktorim: vykonnosti investice,

jeji rizikovosti a likvidnosti ¢i dob¢€ splaceni. Proto je potieba:
1. urceni jednorazovych kapitalovych vydaji na investici (IN), ty tvoii predevSim:

- pofizovaci cena investice = nakupni cena + veskeré s tim souvisejici potizovaci
naklady, napft. Skoleni a doprava,
- zvySeni CPK = zvySeni OA (zejména zasob) minus zvySeni KB zavazki,
- vydaje spojené s prodejem a likvidaci nahrazovaného investi¢niho majetku,
- danové vlivy,
2. odhadnuti budoucich penéznich piijma (vynosl), které investice piinese, a rizika, se
kterymi jsou piijmy spojeny:
- vynosy = ¢isty zisk + odpisy,
- snizeni CPK,
- pftihlidnout k mife rizika,
3. urceni ndkladl na kapital vlastniho podniku, respektive uréeni pozadované vynosnosti
investice, ktery ptihlizi i k jejimu stupni rizika:
- financuje-li firma celou investici VK, pak je ndkladem na kapital pozadovany
vynos z kapitélu,
- financuje-li firma celou investici CK (napf. uvérem), pak je ndkladem urok

z uveruy,
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- financuje-li firma investici jak CK, tak i VK, pak musi byt vypocten pramérny

naklad, ktery bude odpovidat struktute financovani, napt. WACC,

4. vypocet soucasné hodnoty ocekavanych vynosti (CF) a aplikovani raznych metod

ekonomického vyhodnoceni investice, véetné zohlednéni faktoru casu.

Pro hodnoceni efektivnosti musi existovat urcité kritérium, podle kterého bude investice
posuzovana, cilem investice miize byt napt. snizeni nakladt, zvySeni vyroby nebo zisku, proto

kritériem jejich hodnoceni musi byt urcitd mira splnéni téchto cili. [19]

3.2 Metody hodnoceni investic

Metod hodnoceni investic je mnoho, nékteré se lisi zasadné, jiné maji odliSny postup, ale

dospivaji ke stejnym zavérim. Zékladni déleni zavisi na respektovani faktoru casu:

a) Statické metody, které nerespektuji faktor ¢asu a nijak ho nezohlednuji. Jsou vhodné

spiSe pro projekty kratkodobé Zivotnosti, napt. do dvou let. Nejsou sice presné, ale
v kratkém obdobi to nehraje takovou roli. Tyto metody jsou vSak v praxi velmi
oblibené, a to zejména pro svou jednoduchost a Casto se pouzivaji jako prvni rychly

ptehled o planované investici. Patfi sem napf.:

- Rentabilita (vynosnost) investic — ROI,

- Doba navratnosti.

b) Dynamické metody, které faktor Casu respektuji a zahrnuji jej do vypocti. Vyuzivaji
diskontovani na soucasnou hodnotu nejen budoucich piijmu, ale také i naklada, které

nejsou hrazeny jednordzové. Patii sem napf.

- Cista soucasna hodnota,
- Vnitini vynosové procento,
- Index ziskovosti,

- Diskontovana doba navratnosti.
Dalsi hledisko ¢lenéni miize byt podle kritérii, kterych ma byt investici dosaZeno:

a) metody, u nichz jako kritérium hodnoceni vystupuje uspora ndkladt (nakladova
kritéria hodnoceni efektivnosti), napf-.:
- Metoda primérnych ro¢nich nakladi,

- Metoda diskontovanych nakladi,
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b) metody, u nichz je kritériem hodnoceni ucetni zisk (ziskovad kritéria hodnoceni
efektivnosti), patfi sem metody pracujici se ziskem snizenym o dan,
c¢) metody, kde je kritériem hodnoceni ocCekavany penézni piijem z projektu (Cisty

penézni piijem z projektu), patii sem metody, pracujici s CF. [3], [9], [24]

V nasledujicim textu budou blize rozebrany nékteré metody.

Rentabilita investic — ROI
ROI byl popsan jiz v ukazatelich rentability, zde bude vyjadien v ptizplisobené podobé
vzhledem k posouzeni vynosnosti investice. VétSinou se uvadi v procentnim vyjadieni:

vynosy z investice
IN

ROI = 100 (42)

Pokud je ROI vétsi nez 100 % pak je investice vyhodna, protoZe jsou vynosy z ni vétsi nez
naklady na ni. Podle tohoto ukazatele by bylo vhodné ji pfijmout, vzdy se ale vyplati vypocist

vice ukazateld. [21]

Doba navratnosti a diskontovana doba navratnosti

Prostd doba névratnosti (T) je nejjednodussi, nejméné vhodna a velice Casto pouzivana
metoda. Nejveétsi nevyhodou je, Ze pocita se stejnou vysi CF po cely rok. Pométuje pocatecni
IN s ro¢ni vysi CF. Tedy:

_IN

T =
CF

(43)

Vysledkem vypoctu je pocet let, za kterych investice vydéla na své IN. Vysledek je

v desetinném Cisle, a pokud je to potfeba musi se pfepocist na mésice a dny.

Diskontovana doba navratnosti (T ps) je zaloZzena na diskontovaném CF (DCF). Tedy

vypocet je:
IN
Tps = DCF (44)
CF
DCF = v (45)
Kde: r je diskontni faktor (primérny pozadovany vynos kapitalu)

t je rok, ke kterému se DCF pocita.
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Doba navratnosti by v zddném piipadé¢ neméla byt vyssi nez doba zivotnosti investice,
pokud je vyssi, pak by neméla byt investice realizovana. Pro vypocet doby navratnosti s riizné
vysokym CF v jednotlivych letech lze pouzit pro vypocty jak prosté primeérné CF, tak i

pramérné diskontované CF. [23]

Cista sou¢asna hodnota (NPV — Net Present Value)

Jedna se o dynamickou metodu, ktera za efekt povazuje penézni pfijem z investice, tzn.
ocekavany zisk zinvestice upraveny o dan a odpisy. Je definovana jako rozdil mezi
diskontovanymi penéZznimi piijmy zinvestice a pocateCnimi investicnimi néaklady IN.

Vypocet NPV miize mit dvé obdoby, a to podle splatnosti investi¢nich nakladu.

Pro jednorazové IN plati vzorec:

_ N CFn
NPV = TN,

—IN (46)

Pro IN vynaloZené v prubéhu nékolika let plati vzorec:

NPV = Zgzli_ T _INe 47)

(1+7r)" t=1 (14t

Kde: NPV je Cista soucasna hodnota,
CF, jsou penézni ptijmy v jednotlivych letech Zivotnosti investice,
N je doba zivotnosti,
n jsou jednotliva 1éta Zivotnosti,
r je pozadovand vynosnost, primérné naklady na kapital, ¢i diskontni faktor,
IN¢ jsou investi¢ni ndklady pro jednotlivé roky pofizovani investice,
T je doba pofizovani (vystavby),
t jsou jednotliva léta pofizovani.
Vysledkem je hodnota ve méné, ve které jsou vyjadieny IN i CF a lze vysledek
interpretovat nasledovne:
a) NPV>0 investice je piijatelnd, vydéla vice, nez byly naklady na pofizeni,
zarucuje pozadovanou miru vynosnosti a zvysuje trzni hodnotu firmy,
b) NPV <0 investice by neméla byt pfijata, nepfindsi pozadovanou vynosnost,

naklady na ni byly vétsi nez pfijmy z ni a tim by jeji piijeti snizovalo hodnotu firmy,
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c) NPV=0 investice je z hlediska podniku indiferentni, tedy pfinese ptesn¢ tolik,
kolik stala. Zde zélezi na postaveni toho, kdo o investici rozhoduje, zda ji pfijmout ¢i
nikoliv. [3], [9]

Pti porovnavani nékolika variant je vyhodnéjsi ta, ktera pfinese vyssi NPV.

Index ziskovosti PI (Profitability Index)

Predstavuje relativni ukazatel, vyjadiujici pomér ocekavanych diskontovanych CF

z investice k pocatecnim IN:

__ Y.DCF
IN

PI

(48)

Je silngé spjat s NPV, je-li NPV kladnd, pak je pozitivni i PI a opacné. Doporucuje se
vyuzivat jako kritérium vybéru z n€kolika investi¢nich projektl a to zejména, pokud jsou
kapitalové zdroje na investice omezeny — tzn., kdyz neni mozné ptijmout vSechny projekty, i

ptesto, Zze maji kladnou NPV. Pak vybirdme ty projekty, které maji nejvyssi PL [1], [9], [16]

Vnitini vynosové procento VVP, resp. IRR (Internal Rate of Return)

VVP miizeme definovat jako takovou urokovou miru (pozadovanou vynosnost), pii které
je NPV z investice rovna IN, neboli je to takova trokové mira, pii které se NPV rovna nule.

Lze ji pocetné vyjadfit n€kolika zplsoby a zohlednit i moznost diskontovani IN:

Shigan = IN (49)
M1 G~ IN =0 (50)
SN G = S g (51)
SNt o~ Tt = (52)

Hled4 se zde takova tUrokova mira, kterd pfedstavuje minimalni vynosové procento, pfi
kterém bychom byly ochotni investici podstoupit. Je-li pozadovana minimalni vynosnost
mensi nez VVP, pak by méla byt investice piijata, protoze piinese vice zisku, nez ocekavame

a naopak. Pfi porovnavani vice variant plati, ze je vyhodné&jsi ta, kterd ma vyssi VVP. [1], [9]
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Metoda primérnych ro¢nich nakladu

Metoda porovnavd primérné roc¢ni naklady srovnatelnych investi¢nich variant.
Srovnatelnosti se mysli pfedevsim stejny rozsah produkce, ktery investi¢ni varianty zajist'uji.

Varianta s nejniz$imi pramérnymi ro¢nimi naklady je povazovana za nejvhodnéjsi. Vypocet:
R=0+rx]+V (53)

Kde: R jsou ro¢ni primérné néklady varianty investi¢niho projektu,
O jsou ro¢ni odpisy,
r je pozadovana vynosnost (tirok) (v % / 100),
J je investi¢ni néklad,

V jsou ostatni ro¢ni provozni néklady (tj. celkové provozni néklady — odpisy).

U této metody nehleddme odpovéd’ na to, zda investici realizovat ¢i nikoliv, ale jakou

variantu zvolit, aby byla nejvyhodnéjsi. [9]

Metoda diskontovanych nakladi

Metoda je zaloZena na stejném principu jako metoda roc¢nich ndkladd. Misto nakladt
pfipadajicich na jeden rok vSak porovnava souhrn vsSech nakladd, které jsou spojeny
srealizaci jednotlivych wvariant investicniho projektu za celou pifedpokladanou dobou
zivotnosti. Zejména proto, ze naklady vyskytujici se v riznych letech je tfeba upravit o vliv
casu (diskontovat), aby se mohly scitat. Diskontuje se k datu uvedeni investice do provozu,

tedy zjist'uje se, kolik penéz se musi k danému datu ponechat. Vypocet:
D=]+Xn=1Vn (54)

Kde: D jsou diskontované naklady investice,
J je investicni néklad,
Vn jsou diskontované ostatni ro¢ni provozni naklady,
n jsou jednotliva 1éta Zivotnosti,

N je doba zivotnosti.

vvvvvvv

Kapitoly doposud ptedstavovali teoreticky navod, jak by i nezkuSeny majitel firmy
v ohledu ekonomickych znalosti, mohl vyhodnotit zdravi spolecnosti a urcit vyhodnost

investice. Dale bude tento teoreticky postup aplikovat na podniku Stavba, s. r. 0.
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4 FINANCNIi ANALYZA SPOLECNOSTI STAVBA, S. R. O.

Kapitola pojednava o ujasnéni ekonomické situace podniku v jeho pocatecni fazi, zejména

o jeho rozvoji a problémech.

4.1 Charakteristika spole¢nosti

Spolecnost Stavba, s.r.o. (fiktivni nazev) byla zalozena 5. zaii 2013 dvéma jednateli., kteti
se na vedeni i zalozeni spolecnosti podili rovnym dilem. Pfedmétem podnikani je provadéni

staveb, jejich zmén a odstraiiovani, projektova ¢innost ve vyrobé¢, truhlafstvi a podlahafstvi.

Spolec¢nost Stavba, s. r. o. (dale jen Stavba) je mladou stavebni spolecnosti, jejiz
zakladatelé, nemaji vzdélani v oblasti ekonomie a fizeni spolecnosti. Zakladatelé (zaroven i
jednatelé) jsou vystudovani ve svém oboru (architekt a designér). Proto byla autorka prace
oslovena spole¢nosti Stavba, aby pomohla s analyzovéanim jejich situace a navrzeni opatieni

pro jejich budouci rozvoj, v¢éetné vyhodnoceni investicniho zaméru velkého rozsahu.

V horizontu nasledujicich péti let chce spolecnost rozsifit povédomi o své znacce a
sluzbach u §iroké vefejnosti, expandovat po celé Ceské republice mimo Prahu, vytvorit
Sirokou sit’ spoluprace s projektovymi firmami, femeslniky, a ptedevSim s realitnimi
agenturami. Spole¢nost se hodla nadale zamétfovat na vystavbu rodinnych domua vcetné
poskytovani komplexniho servisu pii jejich realizaci, od hleddni pozemku, vyfizovéani
povoleni, kolaudaci az po drobné poprodejni udrzbové sluzby a zajiSténi moZznosti

financovani celého projektu.

NejblizSim investiénim zamérem spolecnosti je vystavba nebo koupé montazni haly se
skladem, ke které by pfiléhal vzorovy dim, obsahujici i kancelaifské prostory. Momentalné
spole¢nost sidli v pronajaté hale v primyslové zoné. Zaroven by chtéla spole¢nost najmout i

nekolik svych zaméstnanct na ptipravu a montaze hrubych staveb. Shrnuti zadkladnich fakta:
- Strategické cile — v horizontu 5 let:

e zvySeni povédomi o své znacce,

pokryt sezonni vykyvy — pomoci e-shopu s designovym nabytkem,

ziidit vlastni vzorovy diim, v€etné kancelatskych prostor,
e vybudovat ¢i zakoupit vyrobni a skladovaci prostory,

e vyfesit pfekazky ve vzdjemném zastoupeni spolupracovnikd.
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Zakladni principy, které spolecnost cti:

Zakaznik: Zhmotnéni veskerych zakaznikovych predstav o bydleni.
Strategie: Vénovat se tomu, co umime nejlépe a ostatni outsourcovat.
Kvalita: Zajistovat nejkvalitnéj$i materialy za pfiznivé ceny.
Komunikace: Oteviena komunikace a ptatelské vztahy.

Vedeni: Vyzadujeme vlastni zodpovédnost zaméstnancti a fidime pomoci

oteviené komunikace.

Tvotivost: Kreativita je nejen vitdna, ale 1 pozadovana, kazdy navrh je

vyslechnut.
Organizace: Véfime v autonomii a decentralizaci.
Zamgstnanci: Chceme spolehlivé a komunikativni spolupracovniky.

Zisk: Zisk je hnacim motorem chodu podniku a zaroven i1 motivatorem

spolupracovnikii.

Inovativnost: Vyuzivani nejnovéjSich trendl a designti ve stavebnictvi.

Prehled zakladnich silnych, slabych stranek, ptilezitosti a hrozeb:

Tabulka ¢. 8: Prehled silnych a slabych stranek, prileZitosti a hrozeb

Silné stranky Slabé stranky
- jedinecnost staveb — projekt na miru, - informovanost o stavech zakazek mezi
- flexibilita ve volbé& materialu, zaméstnanci,
- neustaly kontakt s klientem a jeho - nedostatecné sklady,
informovani, - najimani externich pracovnikd,
- dobré obchodni vztahy s dodavateli, - nutnost placeni zaloh,
Prilezitosti Hrozby
- spoluprace s realitnimi kanceléafemi, - lepsi ceny konkurence,
- zmény Uzemnich plant obci, - klimatické podminky,
- lepsi finan¢ni podminky uvéra, - ekonomické Soky, zptisobujici propad
- snizovani cen materialu, oboru (napf. krize),
- zvySovani cen materiald,
- byrokratické prekazky v ziskavani
povoleni.

Zdroj: Viastni zpracovani
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- Organizacni struktura spolecnosti:

——

Jednatel I Jednatel
.
_l—/
| | 1 1
) ) )
Projektant } Asistentka InZzenyring J InZenyring } Projektant
-

Obrizek €. 9: Organizacni struktura spolecnosti Stavba, s. r. o.

Zdroj: Viastni zpracovani

4.2 Procesni mapa spolecnosti Stavba, s. r. o.

Pro pochopeni chodu spolecnosti byla vytvofena zjednodusena procesni mapa,
znazornujici chod hlavni ¢innosti od kontaktovani zdkaznikem az po poprodejni servis.
Zakreslené Cinnosti se tykaji Cist€ procesu ,,vyroby®, podptirné procesy, jako ucetnictvi Ci
personalistika, nebyly brany v potaz, zejména proto, ze jsou outsourcovany, a tudiz ani ve
spoleCnosti neprobihaji. Diagram procesni mapy je z divodu velikosti zdkresu zobrazen

v ptiloze B. Ptiloha B obsahuje hlavni procesni mapu a nasledné i zobrazeni subprocesi.

Procesni mapa ukazuje, ze kazdy dalsi krok zéalezi na vysledku pfedchozich jednani, dale
1ze vidét, Zze v kazdém projektu jsou zapojeni vSichni zaméstnanci, krom montazni skupiny,
které se tykaji pouze projekty schvalené ke kompletni realizaci, pficemz montazni skupina
nepiedstavuje organizacni jednotku ve spolecnosti, ale predstavuje najmuti pracovnikli na

femeslné ¢innosti.

4.3 Finan¢ni analyza odvétvi

Hodnoty finan¢ni analyzy odvétvi Stavebnictvi — vystavba budov, jsou udéavany
Ministerstvem primyslu a obchodu Ceské republiky v kazdoroénim vykazu Finanéni analyza
podnikové sféry. Spolecnost Stavba spadéd do kategorie podnik I. — Podniky tvotici hodnotu.
K bieznu roku 2017 byly doposud zvetejnény pouze hodnoty za rok 2015. Tato data jsou
povazovana za nejaktualngjsi a bude s nimi nadale pocitdno. Pro potieby spolecnosti budou z
odvétvové analyzy ptfevzaty hodnoty nakladi na celkovy kapital (WACC), nebot’ spolecnost
Stavba nemda dostatek podkladii na vypocet vlastnich WACC. Hodnoty vybranych

odvétvovych ukazateld, vypoctenych ve vykazu Financni analyzy podnikové sféry jsou
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uvedeny v tabulce ¢. 9. Dalsi ukazatele pro potieby srovnani podniku s odvétvim budou

vypocteny autorkou prace vzdy u vypoctu skupin ukazateli podle podkladi ve vykazu

Financ¢ni analyzy podnikové sféry.

Tabulka €. 9: Odvétvova data ve stavebnictvi — vystavba budov za 1. - 4. Q 2014 a 2015

Ukazatel Hodnota 2014 | Hodnota 2015

Viazeny ndklad na kapital (WACC) 6,68 % 9,06 %
Bezrizikova sazba (ry) 1,58 % 0,58 %
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 11,35 % 24,13 %
Rentabilita aktiv (EBIT/Aktiva) = ROA 5,66 % 12,95 %
Obrat aktiv (Obrat/Aktiva) 0,96 1,29
Marze (EBIT/Obrat) = ROS 5,86 % 10,03 %
Likvidita L3 1,82 1,85
Likvidita L.2 1,74 1,43
Likvidita L1 0,63 0,66
Osobni néklady/Obrat 9,75 % 9,19 %
Ptidand hodnota na pracovnika v K¢ 1 158162 1 404 234

Zdroj: Vlastni zpracovant podle [13]

4.4 Finan¢ni analyza Stavba, s.r.o.

Spolecnost Stavba zacCala podnikat v zafi roku 2013. FA bude zhotovena pro roky 2014,
2015 a 2016. Rok 2013 nebude analyzovan, vzhledem k tfimési¢nimu podnikani a praci na
jediném projektu. Vypoctené hodnoty ukazatelti budou zobrazeny v tabulkach, pod kterymi

bude provedena komparace s odvétvim a doporu¢enymi hodnotami.

Veskeré zde zpracované tudaje pochédzi zinternich dokumentli spolecnosti. Hlavnim
zdrojem Udaji pro vypocet ukazatelli jsou analytické soucty uctl, které byly vygenerovany
z ucetniho softwaru spolecnosti a které jsou uvedeny v piiloze B. Na zaklad¢ téchto
analytickych souctil autorka prace vytvofila rozvahy a vykazy ziska a ztrat v plném rozsahu
pro jednotlivé roky. S hodnotami ve vykazech bylo nadale pocitano, tj. vypocty vychazi

z Castek zaokrouhlenych matematicky na tisice K¢.

Analvza stavovych a tokovych ukazatelu

Spolecnost Stavba se teprve rozrista, proto je vypovidaci schopnost ohledné stability
podniku z hlediska stavovych ukazatelt nizka. Veskeré polozky radikalné mezi roky 2014 a
2015 stouply a vyvoj nelze porovnavat v delSim casovém horizontu. Proto byla za prvni

zkoumanou analyzu zvolena analyza kaskady zisku (tj. tokového ukazatele). Vyvoj zisku je
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porovnan pomoci meziro¢ni procentni zmény a absolutnich hodnot a je uveden v tabulce ¢.
10. Pro doplnéni je v tabulce €. 11 rozdélena polozka EBIT na ¢asti, ze kterych se sklada,

nasledné je déleni zobrazeno graficky na obrazku ¢. 10.

Tabulka ¢. 10: Analyza kaskady zisku

Ukazatel (v tis. K¢) 2013 | 2014 | 2015 | 2016 Mi“iﬁry,if);”“d

EAT 11 15 61 142 _/
Meziro¢ni % ptirtstek EAT - 36% 307% 133%

EBT 13 19 68 170 /
Meziro¢ni % pftiristek EBT - 46% 258% 150%

EBIT 13 19 79 186 /
Meziro¢ni % ptirtstek EBIT - 46% 316% 135%

EBITDA 13 19 182 348 /
Meziro¢ni % ptirtstek EBIDTA - 46% 858% 91%

Zdroj: Viasti zpracovani

Z tabulky €. 10 je patrné, ze zisk spole¢nosti kazdorocné stoupal. Do roku 2015, nez se
spolecnost zorientovala na trhu a ustalila se, zisk prudce nartstal. Z porovnani rokt 2015 a

2016 uz je patrng, ze procentni meziro¢ni nartist zisku se zpomalil.

Z tabulky €. 11 a obrazku ¢. 10 lze konstatovat, ze podil Cistého zisku na EBITU je
pozitivni, pfestoZze nabyva lehkého poklesu, stale se drzi nad 75 %. Lehky pokles lze
vysvétlit, coz je patrné zejména z obrazku €. 10, realizovanou investici a pfijatym Gvérem

v roce 2015.

Tabulka €. 11: SloZeni EBIT v jednotlivych letech

(v tisicich K&) 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Nékladové uroky 0 0 11 16
Dail 2 4 7 28
Cisty zisk 11 15 61 142
EBIT 13 19 79 186

(v %)
Nékladové uroky 0 % 0 % 14 % 9 %
Dal 15% | 21% 9 % 15 %
Cisty zisk 85% | 9% | 77% | 76%
EBIT 100% | 100% | 100% | 100 %

Zdroj: Vlastni zpracovani

43



200 100%

160 80%
120 60%
80 40%

) . N . - .

L] L
o N | | 0% -
2013 2014 2015 2016 2013 2014 2015 2016
H Nakladové Uroky ™ Dan Cisty zisk B Nakladové uroky ®Dan Cisty zisk

Obrazek ¢. 10: Grafické znazornéni slozeni EBIT

Zdroj: Viastni zpracovani

Analvza rozdilovych ukazatel

Likviditu spolecnosti, tj. schopnost spolecnosti plnit své zdvazky, Ize sledovat i z pohledu
CPK. Idealnim stavem je, aby z kratkodobého hlediska byly ob&Zna aktiva vétsi neZ

kratkodobé zdroje financovani.

Tabulka ¢&. 12: CPK spoletnosti Stavba, s. r. o. v jednotlivych letech

Ukazatel Podle 2014 2015 2016 Minigraf - trend

vzorce vyvoje
CPK (3) 226 150 954 -

Zdroj: Viasti zpracovani

Z tabulky &. 12 je patrné, Ze v roce 2014 byla hodnota CPK pfijatelna, avsak v roce 2015,
kdy se spolecnost rozriistala, doslo k poklesu. Podle vykazii spolecnosti je vykyv zplsoben
zejména vysokym podilem kratkodobych piijatych zaloh a vyplacenim odmén spolecnikiim. I
presto je hodnota CPK kladna a spole¢nost ma i dostate¢ny finanéni polstai na pokryti svych
kratkodobych zavazki. Vroce 2016 spoleénost CPK zvysila. Zvyseni bylo zptisobeno

poklesem kratkodobych zavazk.

Analvyza pomérovvch ukazatelu

Kli¢ovou slozkou pro zhodnoceni stavu podniku je analyza pomérovych ukazatelii. Budou
zkoumany ukazatelé, které maji pro spole¢nost Stavba urcitou vypovidaci hodnotu, a které 1ze

podle vSeobecné znamych doporuceni posoudit, ¢i je srovnat s odvétvovymi hodnotami.
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Prvni bude provedena analyza rentability neboli ziskovosti spole¢nosti. Pro vypocty
ukazateld rentability, mimo ROE, je pouzit za zastupce zisku EBIT, nebot’ tim je zaruceno
srovnani bez vlivu zadluzeni (pfijatého tvéru) a bez danového zatizeni (platby dani). U
ukazatele ROE je pouzit jako zastupce zisku EAT, zejména z diivodu zvyklosti pouzivani
EAT do tohoto ukazatele a druhym diivodem je, ze u ROE je vysledkem zisk ptipadajici na
vklady vlastnikii. Vlastniky zajima spiSe kone¢na hodnota, kolik jim vklad vynesl, nez jesté

neocisténa hodnota od urokl a dani. Piehled ukazatela rentability je uveden v tabulce €. 13.

Tabulka ¢. 13: Ukazatele rentability pro spole¢nost Stavba, s. r. o.

Ukazatel | oo 2014 2015 2016 Mi“iﬁgﬁ)}fe“d
ROS (5) 0,0039 0,0048 0,0080 .
ROA (6) 0,0085 0,0111 0,0276 _
ROE 7 0,0664 02125 0,3302 _—

ROCE ) 0,0841 0,0906 0,2092 _—

Zdroj: Viasti zpracovani

Pro pfipomenuti a porovnani jsou v tabulce ¢. 14 uvedeny hodnoty odvétvovych primeéra,
se kterymi budou hodnoty srovnavany. Pivodni hodnoty ze statistik jsou vyjadieny v %,

v tabulce €. 13 budou vyjadieny jako bezrozmérné hodnoty stejné jako v tabulce €. 12.

Tabulka ¢. 14: Odvétvové hodnoty ukazateld rentability

Rok ROS ROA ROE ROCE
2014 0,0586 0,0566 0,1135 0,1443
2015 0,1003 0,1295 0,2413 0,2528

Zdroj: Vlasti zpracovani

Ukazatelé rentability spolecnosti kazdoro¢né rostou, avSak i pfes rostouci tendenci jsou
pod odvétvovymi hodnotami. Nejlepsim ukazatelem je ROE, ktery v roce 2015 v odvétvi
nabyvéa hodnoty 24,13 % (0,2413), a u spolecnosti Stavba 21,25 % (0,2125), coZ je na
zaCinajici spole¢nost relativné dobry vysledek. V roce 2016 se hodnota ROE zvysila na
hodnotu 33,02 % (0,3302). Vysledky ukazatelii napt. za rok 2016 znamenaji, Ze na 1 korunu
trzeb, ptipadlo 0,0080 korun zisku. Na 1 korunu aktiv pfipadlo 0,0276 korun zisku. Na 1
korunu VK pftipadlo 0,3302 korun ¢istého zisku a na 1 korunu uplatného kapitalu (tj. zdroji
nesoucich urok) ptipadlo 0,2092 korun. Jinak fe¢eno, napft. tim, Ze byla vynalozena 1 koruna

na nakup aktiv (napf. zasob), podnik vydeélal 0,0232 korun zisku.

45



Samoziejmé ¢im vyssi budou hodnoty ukazatelii, tim na tom podnik bude 1épe. Prozatim
jsou hodnoty ukazateld pomérné nizké a urcité by chtéli do budoucna zvysit, napt. u ROA by
hodnota méla byt vyssi nez WACC, coz bude-li za podnikové WACC povazovano odveétvoveé
WACC z tabulky ¢. 10, tak to ukazatel zdaleka nespliuje. O néco 1épe je na tom podnik v
porovnani bezrizikové sazby (2014 — 1,58 %; 2015 — 0,58 %) s ROE (2014 — 6,64 % a 2015 —
21,25 %). ROE je v obou piipadech vétsi, coz znamend, ze se podniku vice vyplaci podnikat

nez vlozit penize do bezrizikovych investic.

Stejné jako je pro podnik dulezité védét, kolik zisku mu piinasi jedna vynalozena koruna
do urcitého aktiva €i pasiva, tak je pro néj dilezité védeét, jak tyto aktiva ¢i pasiva vyuziva, tj.
zajima ho, kolik mu dané aktivum ¢i pasivum piinese na trzbach. To pomahaji zjistit
ukazatele aktivity. Piehled vysledki nékterych ukazateli aktivity spolecnosti Stavba je

uveden v tabulce €. 15.

Tabulka €. 15: Ukazatelé aktivity spole¢nosti Stavba, s. r. o.

Ukazatel | Fodle 2014 2015 2016 Minigraf - trend
vZorce vyvoje
Obrat aktiv | (10) 2,20 2,32 3,45 __/
Obrat pohledavek | (11) 3,93 9,16 15,23 /
Obrat zasob | (12) 9,93 4,93 5,83 \/
Doba obratu
zasob (dny) (14 19 28 30 //
Doba obratu
sohted. (dnyy | (19 46 22 18 \\
Doba obratu (1 6) 79 61 53 \\

zavazki (dny)

Zdroj: Vlasti zpracovani

V oblasti aktivity spolecnost vykazuje velmi dobré hodnoty. U ukazateli obratii je hodnota
vzdy vyssi nez 1, coZz znamena, Ze pro své trzby ¢i vynosy spole¢nost vyuziva své zdroje
alespon jedenkrat, jinak feceno, jedna koruna zdrojl, pfinese vice nez jednu korunu trzeb.
Doba obratu zasob by se méla spiSe snizovat, ale 1 vysledek 30 dni je dobry, znamena to, ze
spole¢nost do jednoho mésice to, co nakoupi také namontuje. Dobra obratu pohledavek ma
pozitivni trend, 18 dni je blizko klasické 14denni splatnosti faktur, pfi¢emz doporucovana
pramérna doba splatnosti je pies jeden mésic. Za dobrou hodnotu povazuje autorka prace i 53
dni u doby obratu zadvazki, doba obratu zdvazki, by se méla spise prodluzovat nez zkracovat,

ale to pouze do pfiméfenych mezi. Podle autorky prace, je vhodné tuto dobu snizovat, a to
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minimalné na hodnotu kolem 30 dni, aby se spole¢nost vyhnula pokutdm a pendle za pozdni

splaceni.

Komparaci s odvétvim, lze provést na zéklad¢ tabulky ¢. 16, ve které jsou uvedeny

vypocty odvétvovych ukazatelt podle vykazi Ministerstva primyslu a obchodu.

Tabulka €. 16: Odvétvové ukazatele aktivity

Ukazatel | Obrat akiiv Obrat Obrat Doba obratu | Doba obratu | Doba obratu
pohledéavek 74sob zasob (dny) | pohled. (dny) | zavazku (dny)
2014 0,96 2,2 32,26 11 163 143
2015 1,29 4,37 8,19 44 82 100

Zdroj: Viasti zpracovani

Obrat aktiv v roce 2016 byl u spolecnosti 3,45, coz znamena, ze se aktiva spolecnosti
priblizné ti1 3,5krat otocila a pouzila. Jinak feceno jedna koruna vlozena do aktiv spolecnosti
pfinesla trzby ve vysi 3,45 K¢&. Obrat pohledavek, byl v kazdém roce vyssi nez obrat aktiv,
coz je pozitivni jev a znaci, Ze pohledavky byly splaceny mnohem rychleji nez predchozi
roky. I obrat zdsob nabyva pozitivnich hodnot (vétSich nez jedna), avSak vzhledem k oboru
podnikani, kde zasoby spolecnosti jsou tvofeny pouze rozpracovanymi stavbami, a tudiz jsou
zavislé na tom, v jakém stavu se zakdzka nachdzi, neni tento ukazatel natolik podstatny a
muze postupné v Case nabyvat zcela odliSnych hodnot. Nabyvani odlisnych hodnot potvrzuji i

rozdily v odvétvovych hodnotach.

Dilezitéjsi jsou ukazatelé doby obratu, které fikaji, za kolik dni se hodnota v Citateli
proméni na trzby. Prevazné plati, ze ¢im méné¢, tim Iépe, i kdyz u doby obratu zavazka je
vhodné;jsi spise rostouci pocet dni, ale na druhou stranu je zde riziko vyméteni pokut a penéle
pii pozdnim splaceni. Pfi porovnani podniku s odvétvim lze vidét, ze je na tom podnik, krom
doby obratu zasob v roce 2014, celkové 1épe a md mensi pocty dnti. Dobrym jevem je i fakt,
ze doba obratu zavazki je vetsi nez doba obratu pohledavek, tzn., ze spolecnost splaci své
zévazky pozdéji, nez inkasuje pohledavky, a tudiz dodavatelé spolecnosti pomahaji

financovat jeji provoz.

Neméné dulezité jsou i ukazatele zadluzenosti. Pfi pohledu na rozvahu spolecnosti je vidét,
ze vzhledem ke svym aktivum ma spolecnost Stavba velmi nizky VK, to naznacuje vysokou
miru zadluzenosti. Pro vypocet doby splaceni dluhu musel byt vypocten i CF. CF lze vyjadfit
jako kone¢ny minus pocatecni stav pen€znich prostiedkli, avSak ukazatel doby splaceni dluh

pocita s provoznim CF, proto je postupny vypocet celého CF uveden v tabulce €. 17. Tabulka
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¢. 18 ukazuje vypocty ukazatelli zadluzenosti pro spolecnost Stavba a nasledujici tabulka ¢.

19 ukazuje hodnoty pro odvétvi.

Tabulka €. 17: Vypocet CF spolecnosti Stavba, s. r. o.

PoloZka (v tis. K¢) 2014 2015 2016
Cisty zisk 15 61 142
odpisy - 103 162
hotové vyrobky - 478 -2 854 -640
pohledavky -1243 -554 274
casové rozliseni - -16 16
zavazky z obch. vztahi 366 362 208
ostatni zavazky 1 486 3 885 -607
kontokorent - - -
= CF provozni 146 987 -445
DB uvér - 585 - 126
= CF finan¢ni - 585 - 126
koupé DB majetku - - 809 -
prodej DB majetku - - -
= CF investi¢ni - - 809 -
CF celkem 146 763 -571
Penézni prostredky k 1. 1. 340 486 1248
Penézni prostredky k 31. 12 486 1 249 677

Zdroj: Vlasti zpracovani

Tabulka ¢. 18: Hodnoty ukazateli zadluZenosti spole¢nosti Stavba, s. r. o.

Zaﬁfﬂiﬁlﬁigt (17) 0,8986 0,9597 0,9363 /\'
Mira zadluzenosti| (18) 8,8584 23,8084 14,6698 /\
urolikvaézlfgeliryﬁ (19) . 7,1818 11,6250 /
oSl KN 7 RN
YR @n - 0,4065 0,7904 /
mﬁggdﬂem (22) . 1,2351 2,7555 /
Pentznikiyti | (23) - 16,5455 21,7500 //

Zdroj: Vlasti zpracovani
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Tabulka ¢. 19: Hodnoty ukazateli zadluZenosti v odvétvi

7 , Ukazatel Doba Kryti DB | Kryti DB E2od

Ukazatel ii:llfova : le{lra i | trokového | spldceni majetku majetku Penef’n !
zadluzenost | zadluzenosti bl dluhu VK 108 kryti

2014 0,5876 1,6409 8,9048 4 1,3097 1,7249 | 17,5179

2015 0,6021 1,5617 8,8409 -2 1,3085 2,1184 | 15,1909

Zdroj: Viasti zpracovani

Celkova zadluZenost spolecnosti se pohybuje kolem 90 %, tedy siln€ nad primérem
odvétvi (cca 60%), zaroven je to 1 vice nez jsou doporu¢ované hodnoty zadluzeni (30—60 %).
Tak silné zadluZeni, je, jak bylo zminéno vySe, zptisobeno zejména nizkym VK. Divodem
nizkého VK miize byt i to, Ze spolecnost podnika teprve tii roky a nedosahovala zatim nijak
vysokych ziskli, kterymi by VK spole¢nosti navySila, proto jsou aktiva spolecnosti

financovana z velké ¢asti cizimi zdroji.

Mira zadluzenosti ukazuje, kolikrat cizi zdroje pfevySuji zdroje vlastni. Mira zadluzenosti
siln€¢ souvisi s celkovou zadluzenosti, proto i tento ukazatel je silné nad odvétvovou

hodnotou.

Pozitivnich hodnot dosahuje ukazatel irokového kryti. Jeho hodnoty se pohybuji nejen
okolo odvétvovych hodnot, ale i nad doporu¢ovanym minimem (pro cCesky trh je
doporucovana minimalni hodnota 5). Lze konstatovat, Ze firma nemd problémy s vytvarenim
zisku pottebného pro placeni urokti z ptij¢ek, coz dava moznost pro pfijeti dalSich bankovnich
uvéri. Upravena podoba tohoto ukazatele, tj. ukazatel penézniho kryti, ktery potira rozdil
mezi teoreticky a prakticky vyuzitelnymi penéznimi hodnotami, dosahuje velmi dobrych

hodnot, dokonce lepsich nez v odvétvi.

Doba splaceni dluhu je ukazatel, ktery tika, za jak dlouho splati spole¢nost své cizi zdroje.
Nicméné je velmi zavisly na provoznim CF, coz u dané spolecnosti, kterd je zavisld na
momentalni rozpracovanosti projektd, muze zpisobovat velké vykyvy hodnot. Proto je
hodnota ukazatele v roce 2016 dokonce zdporna. Obdoba tohoto ukazatele se Casto vyuziva
v hodnoceni névratnosti investice, jak bude uvedeno v dalsi kapitole. I odvétvovy ukazatel
doby splaceni dluhu, nabyva zépornych hodnot, coz je zptisobeno zdpornym provoznim CF.
Vypoctend hodnota tohoto odvétvového ukazatele je pouze orientacni, nebot vykaz o
Finan¢ni analyze podnikové sféry bohuzel nerozliSuje mezi KB a DB pohledavkami, které

jsou pro vypocet CF potfebné, a proto bylo provozni CF odvozeno zpétné od celkového CF.
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Dulezitym parametrem pro posuzovani dlouhodobé finan¢ni rovnovahy je pozadavek, aby
byl dlouhodoby majetek hrazen z dlouhodobych zdrojii, to vyjadiuje ukazatel kryti
dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji, ktery predstavuje tzv. zlaté¢ bilan¢ni pravidlo
financovani. Ukazatel nabyva hodnot vétSich nez jedna, coZ znamena, ze ma spolecnost
dostatecné dlouhodobé zdroje financovani na tthradu dlouhodobého majetku. Tento ukazatel
v sob¢é cCasteéné skryva i ukazatel kryti dlouhodobého majetku VK. V ptipadé, ze jsou
dlouhodobé¢ cizi zdroje rovny nule, jsou tyto ukazatelé totozné. U spolecnosti Stavba, tomu
tak neni, a jak bylo zminéno vyse, dosahuje VK spole¢nosti nizkych hodnot, proto 1 tento
ukazatel je mensi nez 1, to znamend, Ze Cast svého dlouhodobého majetku véetné vSech
obéznych aktiv financuje z cizich zdrojii. Navic z ukazatele kryti dlouhodobého majetku
dlouhodobymi zdroji lze vy¢ist 1 to, jakou strategii financovani podnik pouziva. Hodnoty
ukazatele se pohybuji lehce nad 1, tzn. ze podnik aplikuje neutralni strategii financovani, to
dokazuje i hodnota CPK, ktera tvoii dostate¢ny, ale ne nadbyte¢ny finanéni politat. Oba tyto

ukazatel¢ se pohybuji kolem hodnot odvétvi, ale extrémné se nelisi.

Na zaklad¢ ukazateli zadluzenosti lze fici, Ze velkym problém zadluzeni podniku je nizky
podil VK na celkovém kapitalu. Na druhou stranu podle ukazatelti podnik nema problémy se

splacenim svych dluht.

Dalsi pomérné problematickou oblasti spolecnosti je jeji likvidita, tedy schopnost splacet
své zavazky. Ukazatelé likvidity L1, L2 i L3 v tabulce Cislo 20, nabyvaji hodnot jak pod
hodnoty odvétvové (uvedené v tabulce ¢. 10), tak i pod hodnoty doporucované. Nejlépe
ohledné doporucovanych hodnot je na tom hotovostni likvidita L1, kterd se v roce 2016
pfiblizila nejvice k minimalni doporu¢ované hodnoté 0,2. Ani podil CPK na OA, ktery
predstavuje kratkodobou stabilitu spole¢nosti, zdaleka nedosahuje jak doporuc¢enych hodnot

(30-50 %), tak hodnot odvétvovych, které v roce 2014 1 2015 dosahovali mezi 45-50 %.

Tabulka ¢. 20: Hodnoty ukazateli likvidity pro spole¢nost Stavba, s. r. o.

Ukazatel | o0 2014 2015 2016 Mi“iﬁr;;e"e“d
L3 (24) 1,1129 1,0240 1,1821 —
L2 (25) 0,8661 0,4882 0,4209 e
L1 (26) 0,2428 0,1997 0,1292 T
Podil CPK na OA | (27) 10,14% 2,34% 15,40% S

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Posledni zkoumanou oblasti pomérovych ukazatelt jsou ukazatele produktivity. Hodnoty
tzv. celkova produktivita, kterd poméfuje vse, co souvisi s hlavni ¢innosti podnikani a to at’
piimo, Ci nepiimo, jako napf. platy administrativnich pracovnikti. Celkova produktivita by
vzdy méla vyjit vétsi nez jedna, tzn. Ze vynosy jsou vétSi nez na né vynalozené néaklady.

Spolecnost Stavba, sice mirng, ale pteci, toto pravidlo spliuje.

Ukazatelé osobni naklady k pfidané hodnoté a osobni nédklady k trzbam ukazuji, kolik %
z trzeb ¢i pfidané hodnoty je v podniku vynaloZzeno na superhrubé mzdy. V ptipadé trzeb jsou
hodnoty v potddku, a dokonce niZze, nez u odvétvi (uvedeno v tabulce ¢. 22). V piipad¢
pridané hodnoty jsou ukazatelé nevyhovujici. Veskera vyprodukovana ptidand hodnota je
spotfebovana na mzdy. Vzhledem k rostoucim hodnotam piidané hodnoty, lze doufat ve
zlepSeni tohoto ukazatele do budoucna. Od hodnot odvétvi v tabulce ¢. 22 se hodnoty
vyrazng lisi.

Posledni tfi ukazatelé z tabulky, ukazuji, kolik vygenerované cinnosti vyjadiené
v penézich pifipadd na jednoho zameéstnance. Ukazatelé na rozdil od odvétvovych priméra,
nabyvaji zcela odlisSnych hodnot. To lze vysvétlit zejména pramérnym poctem zameéstnancd,
uvedenym v tabulce €. 23, kde jde jednoznaéné vidét, Ze odvétvovy primér je mnohem vyssi,
nez ve spolecnosti Stavba, diivodem je jednoznacné fakt, Ze obvykle si firmy najimaji na
vykonani montaznich praci své vlastni zaméstnance, zatimco spolecnost Stavba, si na
montazni prace, najima jiné podnikatele, zejména femeslniky. To by ale do budoucna

spole¢nost chtéla zménit.

Tabulka ¢. 21: Hodnoty ukazateli produktivity spole¢nosti Stavba, s. r. o.

prggili(‘zi\;aita (34) 1,0045 1,0104 1,0160 //
” E;lﬁtdy/ 0% 4% 7% /
kgidniilggzte (35) 0% 136% 100% e
g <D 5000 12 200 20286 _—
Zaﬁiﬁ’tﬁ;‘fw G7) | 1634333 3303 000 3323714 e
iiiiﬁeﬁ?f;it: G8) |- 174 000 100 400 216 714 //

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Tabulka ¢. 22: Hodnoty ukazateli produktivity v odvétvi

Ukazatel Celkova Os. naklady / | Os. naklady Zisk na Trzby na Pridana hodnota
(v K¢) produktivita trzby k prid. hodnoté | zaméstnance | zaméstnance | na zaméstnance
2014 1,0597 10 % 64 % 321 7610 1158
2015 1,1165 9 % 48 % 528 7329 1 404

Zdroj: Viastni zpracovani

Tabulka €. 23: Poéty zaméstnanci v odvétvi a spolecnosti Stavba, s. r. o.

Rok 2013 2014 2015 2016
Odvétvi 1589 3353 2646 -
Stavba 2 3 5 7

Zdroj: Viastni zpracovani

Souhrnné srovnani spolecnosti Stavba s odvétvim je vyjadieno za pomoci pomérovych

ukazatelli uvedenych v tabulce ¢. 24 a graficky vyjadfeno za pomoci paprskového grafu na

obrazku €. 11 pro rok 2014. Paprskovy graf je konstruovan s obrdcenymi hodnotami, tedy

nula je na okrajich a ¢im vétsi hodnota, tim vice graf sméfuje doprostied. Diivodem takto

obracené hlavni osy, je Citelnost Udaji pro porovnani. V klasickém potadi, kdy je nula

uprostied, se hodnoty soustiedili u nuly a ptekryvali se, tudiz byla nizka Citelnost ida;ju.

Tabulka ¢. 24: Porovnani pomérovych ukazateli spole¢nosti Stavba, s. r. 0. a odvétvi 2014

Ukazatel 2014 Stavba, s. r. o. Odvétvi
Al ROE 6,64 % 11,35 %
Rentabilita | A2 ROA 0,85 % 5,66 %
A3 ROS 0,39 % 5,86 %
Aktivita |B1 Obrat aktiv 2,2 0,96
ZadluZenost | C1 Celkova zadluZenost 90 % 59 %
D1 L3 1,11 1,82
Likvidita | D2 1.2 0,87 1,74
D3 LI 0,24 0,63
Produktivita E1 Celkova produktivita 1,0045 1,0597
E2 Zisk na zaméstnance (v tis. K<) 0,321
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Obrizek €. 11: Spider analyza pomérovych ukazateli spolec¢nosti Stavba, s. r. 0. a odvétvi v roce 2014

Zdroj: Viastni zpracovani

Z obrazku €. 11 lze snadno porovnat odvétvi se spolecnosti Stavba. V oblasti rentability je
podnik o néco malo horsi nez odvétvi. Ohledné aktivity, kde je zastupcem obrat aktiv,
pfesahuje Stavba hodnoty odvétvi, a tudiz v této oblasti je na tom Iépe. Se zadluzenosti ma
Stavba vétsi problémy nez odvétvi. Ohledné likvidy podniku je Stavba ve vSech hodnotach
horsi nez odvétvi. S celkovou produktivitou jsou Stavba a odvétvi na podobné urovni, avsak

Stavba vykazuje mnohem leps$i hodnoty u zisku na zaméstnance.

Stejné porovnani jako pro rok 2014 zndzoriiuje nasledujici tabulka ¢. 25 a obrazek €. 12
pro rok 2015. V roce 2015 byly hodnoty rentability pomérmé podobné, i kdyz o néco malo
mensi. V oblasti aktivity uz nastaly urcité vykyvy, v nékterych oblastech, jako je obrat aktiv
nebo obrat pohledavek, vykazovala Stavba lepsSich vysledkli a naopak napt. v oblasti obratu
zasob dosahuje hodnot mensich nez v odvétvi. Ohledné zadluZenosti je na tom Stavba celkove
htife nez odvétvi. Podobné je na tom i v oblasti likvidity. V celkové produktivité drzi Stavba
krok s odvétvim. Nasledné ma horsi hodnoty v pokryti superhrubé mzdy piidanou hodnotou,

ale mnohem lepsi hodnoty v zisku na zaméstnance.
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Tabulka ¢. 25: Porovnani pomérovych ukazateli spole¢nosti Stavba, s. r. 0. a odvétvi v 2015

Ukazatel 2015 Stavba, s. r. o. Odvétvi
Al ROE 21,25 % 24,13 %
Rentabilita | A2 ROA 1,11 % 12,95 %
A3 ROS 0,48 % 10,03 %
Bl Obrat aktiv 2,32 1,29
Aktivita | B2 Obrat zasob 4,93 8,19
B3 Obrat pohledavek 9,16 4,37
C1 Celkova zadluzenost 96 % 60 %
Zadluzenost | 3 Urokové kryti 7,18 8,84
C4 Kryti DB majetku DB zdroji 1,2351 2,12
DI L3 1,02 1,85
Likvidita | D2 1.2 0,48 1,43
D3 LI 0,2 0,66
El Celkové produktivita 1,0104 1,1165
Produktivita| ED  Osobni néklady k pfid. hod. 136 % 48 %
E3 Zisk na zaméstnance (v tis. K<) 12,2 0,528

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Obrazek €. 12: Spider analyza pomérovych ukazatelu spolecnosti Stavba, s. r. 0. a odvétvi v roce 2015

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Analvza soustav ukazatelu

Ovlivni-li se vyse jednoho ukazatele (¢i hodnoty), ovlivni to vysi nékolika dalSich. Jednim
z Castych ukazatelq, ktery se snazi podniky ovliviiovat je ROE, a to proto, Ze pravé zvySenim
ROE se zvysi 1 hodnota podniku, ktera byla vytvoiena z vkladl vlastnikli. Rozklad ukazatele
ROE pomoci Du Pontova rozkladu je naznacen pro jednotlivé roky na obrazcich €. 13, 14 a
15. Rozklad je vytvoren na zéklad¢ obrazku €. 5, bez interpunkénich znamének. Z rozkladu je
patrné, jak jednotlivé polozky ovliviiuji kone¢ny ukazatel, ale také z néj lze vycist, v jakych

oblastech je na tom podnik dobfe a jaké by m¢l zmenit.
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0,0664

ROA= FP=
1512228 = | || 2228/226 =
0.0067 9.8584
ROS = ObE, akiiv=
15/4903 = 4903/2228
0,0031 —2.2006
N N
_ Trzby = Trzby = Aktiva =
U EAT=15 J U 4903 ’ U 4903 U 2228 ’
—— ——
N A N
Vynosy = Naklady = DB maj. = _
H 5397 U 5383 0 D

X S = = N N =
, _ Ost. nak. = Zéasoby = Pohledavky KD fin.
U Hirels7=0 M 5375 Ju 494 H — 1248 m maj. = 486 ]

A ~N 1 )
HOdpisy—O ’u Dané¢ =7

Obrizek ¢. 13: Du Pontiv rozklad ROE spolecnosti Stavba, s. r. o. pro rok 2014

Zdroj: Viastni zpracovani

Za imaginarni cil, kterého chtéla spole¢nost v roce 2014 dosahnout, bude povazovano
dosazeni alespont odvétvové hodnoty ROE (0,1135). Srovnaji-li se hlavni ukazatelé ROA,
ROS, FP (finan¢ni péka) a obrat aktiv s hodnotami odvétvi, je spole¢nost Stavba v oblasti
finan¢ni paky a péky aktiv (obratu aktiv) ve vyrazné¢ vysSich hodnotach, to znamena, Ze
z velké Casti, pravé tyto dvé paky maji pozitivni vliv na tvorbu hodnoty. To znamend, Ze
pro dosazeni dobrych hodnot ROE, stac¢i spolecnosti i mensi vykonnost v oblasti rentability,
nez jsou hodnoty v odvétvi. Za pouziti metody fetézového dosazovani se zjistilo, ze pro
dosazeni odvétvové hodnoty ROE, by spolecnosti stacilo v roce 2014 napft. snizit naklady

nebo zvysit vynosy o 11 tis. K¢.
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Obrazek ¢. 14: Du Pontiiv rozklad ROE spolecnosti Stavba, s. r. o. pro rok 2015

Zdroj: Vlastni zpracovani

Rozklad pro rok 2015, znazornény na obrazku ¢. 14, méa obdobnou strukturu jako v roce
2014. I v tomto roce se hodnoty finan¢ni paky a péaky aktiv pohybuji nad hodnotami odvétvi.
V ptipadé snahy o pfiblizeni k odvétvové hodnoté ROE, by musela spole¢nost Stavba navysit
svyj Cisty zisk také o 11 tis. K¢, napt. snizenim nakladi, ¢i zvySenim trzeb o 11 tis. K¢, nebo
tento rozdil v pfiméfeném poméru rozlozit mezi vynosy a trzby, napt. zvySenim vynost o 6

tis. K¢ a snizenim nakladu o 5 tis. K¢&.

I vroce 2016 (obrazek €. 15), jsou vysoké hodnoty v oblasti finan¢ni paky a paky aktiv.
Finan¢ni pédka lehce poklesla, ale obrat aktiv se opét mezirocné zvysil, to zapticinilo spolu s
meziro¢nim naristem zisku a poklesem celkovych aktiv, ze ROE, nabyva pozitivnéjsi
hodnoty (0,3302) nez byla odvétvova hodnota v roce 2015 (0,2413). Celkové vSak za vSechny
zobrazené roky Stavba dosahuje velmi slabych hodnot, zejména v oblasti rentability trzeb a
tim padem i v tvorbé zisku. Spole¢nost by se méla zamyslet nad strukturou svych vyrobnich i

nevyrobnich nakladi.
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Analvza souhrnnych ukazatelu
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Obrazek ¢. 15: Du Pontiv rozklad ROE spolecnosti Stavba, s. r. 0. pro rok 2016

Zdroj: Vlastni zpracovani

Ze zatim provedenych vypocta je ziejmé, ze spolecnost Stavba ma problémy v urcitych

oblastech, zejména v rentabilité a zadluzenosti, jak je na tom spolecnost jako celek, Ize zjistit

podle souhrnnych ukazateld. Ukazatelé si mohou navzajem i protifecit, proto bude uveden

vypocet vzdy jednoho ukazatele ze skupiny bonitni, bankrotni a bankrotné-bonitni. Nasledné

budou ukazatele porovnany spole¢n¢.

Tabulka €. 26: Vypocet bankrotniho modelu IN 95 spolecnosti Stavba, s.r.o.

Ukazatel | Vahy | 2014 | 2015 | 2016
(IN 95 vzorec ¢. 39)

A* 0,34 0,38 0,35 0,36

B* 0,11 0,00 0,79 1,28

C* 5,74 0,05 0,06 0,16

D* 0,35 0,77 0,81 1,21

E* 0,1 0,11 0,10 0,12

F* 16,54 0,00 0,00 0,00

IN9S = 1,31 2,12 3,13
Situace podniku Sedd zona | uspokojiva | uspokojiva
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Podle bankrotniho modelu manzeld Neumaierovych IN 95 vypocitaného v tabulce ¢. 26,
lze konstatovat, ze podnik jako celek se vyviji od Sedé zony, ve které¢ byl v roce 2014, do
bezproblémové zony, kde mu pro nasledujici rok ¢i dva, na které lze predikci orientacné

vztahnout, nehrozi ukonceni nebo zavazné ohrozeni podnikani.

Bonitni ukazatel IB v tabulce ¢. 27 ukazuje, ze situace podniku se zlepSuje, i kdyz ukazatel
v roce 2016 nepatrné pokles o 0,04. I tak se podnik stale potyka s urcitymi problémy, které by
ho mohli ohrozit, to potvrzuji 1 vySe zjisténé problémy s vysokou zadluzenosti, nizkym

ziskem a likviditou.

Tabulka €. 27: Vypocet bonitniho modelu IB spole¢nosti Stavba, s. r. o.

Ukazatel | Vahy | 2014 | 2015 | 2016
Index bonity (vzorec ¢. 40)

x1* 1,5 0,11 0,17 -0,14
x2* 0,08 0,09 0,08 0,09
x3* 10 0,09 0,10 0,25
x4* 5 0,02 0,02 0,03
x5*% 0,3 0,03 0,05 0,05
x6* 0,1 0,22 0,27 0,36
IB = 0,55 0,69 0,65

Situace podniku | problémy | problémy | problémy

Zdroj: Vlastni zpracovani

U bankrotné-bonitniho modelu IN 05, 1ze pozorovat postupny vzestup podnikéni.
Prvni rok (2014) spolecnost jeste¢ negenerovala hodnotu, to dokazuje i nizky zisk. Od roku
2015 jiz podle modelu spole¢nost hodnotu tvofi, ale stdle muize byt ohrozena urcitymi
problémy, coz bylo zminéno u modelu IB. Hodnota IN 05 v roce 2016 je jen lehce pod hranici

1,6, kdy podnik ptechdzi ze Sedé zony do dobrého stavu a tvorby hodnoty.

Tabulka ¢. 28: Vypocet bankrotné-bonitniho modelu IN 05 spole¢nosti Stavba, s. r. o.

Ukazatel | Vahy | 2014 | 2015 | 2016
IN 05 (vzorec ¢. 41)
A* 0,13 0,1447 0,1355 0,1388
B* 0,04 0,00 0,29 0,47
C* 3,97 0,03 0,04 0,11
D* 0,21 0,46 0,49 0,73
E* 0,09 0,10 0,09 0,11
INO5 = 0,74 1,05 1,55
Situace podniku e Seda zona | Seda zona
hodnotu

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Vziajemné porovnani vysledkd souhrnnych ukazatelii je uvedeno v tabulce €. 29. Celkové
je podnik stale v tzv. Sedé zon€ nevyhranénych vysledkd, kdy se potyka s urcitymi problémy,
ale jiz sméfuje do stavu uspésSného podniku bez problému. Je nutné si uvédomit, jak je patrné
z jednotlivych vypocti souhrnnych ukazatel,, ze nejvétSim tahounem vSech indexi je

jednoznacné obrat aktiv a ostatni soucasti indext jsou blizké nule.

Tabulka ¢. 29: Porovnani souhrnnych ukazatel spole¢nosti Stavba, s. r. o.

Ukazatel | To0¢ [ 2014 2015 T
IN 95 (39) 1,31 2,12 3,13 /
Situace podle IN 95 Seda zona | uspokojiva | uspokojiva
IB (40) 0,55 0,69 0,65 /\
Situace podle 1B problémy problémy problémy
IN 05 (41) 0,74 1,05 1,55
Situace podle IN 05 | netvori hodnotu| Seda zona Seda zona /

Zdroj: Viastni zpracovani

Pti aplikovani stejny modelt na hodnoty odvétvi, se odvétvi pohybuje nastejno s danym

podnikem, také hrani¢i mezi Sedou zénou a dobrym stavem.
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5 HODNOCENI INVESTICE SPOLECNOSTI STAVBA, S. R. O.

Ukazatel¢ FA i samotné analytické soucty uctl ukazuji na rostouci tendenci spolecnosti.
Pti predstaveni spolec¢nosti byl uveden fakt, ze prozatim sidli v pronajatych prostorech, které
zaCinaji byt nedostateCné. Pronajaté prostory maji podobu haly, do které si spolecnost
postavila jesté vnitini obytnou buniku, slouzici jako kancelaf, v€etné socialniho zazemi a malé
kuchyiky. Hala je soucéasti primyslového aredlu, ke kterému je piijezd pfes vratnici,
umisténou u hlavni silnice, po prijezdu vratnici, kde se musi zdkaznici nahlasit, pokracuje
cesta ptes cely areal az do jeho spodni ¢asti (cca 800 m), kde spolecnost sidli. Toto umisténi
je pro prvni kontakt nevyhovujici, nebot’ zdkaznik musi hledat, a to ho mlze z ¢asti odradit
nebo rozladit pro dalsi jednani. Dal§i nevyhodou umisténi je zastréenost arealu z pohledu
vizualniho, tj. nemoznost zjisténi existence spolecnosti z projizdéni a prochdzeni kolem

arealu.

Z téchto dltvodu, ale predevSim z nedostateCnosti vyrobnich prostor je uvazovano o
nakupu nového aredlu. Po nékolika méesi¢nim hleddni a zvazovani jednatelé vybrali dvé

mozné varianty.
Varianta A

Nakup jiz existujiciho aredlu o rozloze 1 850 m? ve stejném mésté jako spole¢nost nyni
sidli. Jedna se o aredl obsahujici vyrobni halu, sklad, mensi budovy vcetn¢ kancelafi a také
funkéni obytnou jednotku — byt o dispozici 2+1, ktery lze vyuzit jako vzor pro ukazku
interiérd. Dostupnost aredlu je pfimo z hlavni silnice, na okraji mésta. Kupni cena aredlu by

byla 10 mil. K¢. Svou dispozici a lokaci by byl areal lepsi nez stavaji.
Varianta B

Jedna se o variantu stavby na zelené louce, tj. ndkupu pozemku o rozloze 3 350 m? pii
prodejni cen& 600 K&/m?, na némz by spole¢nost vybudovala vlastni vyrobni halu a postavila
vzorovy dim, ktery by byl pIln¢€ vybaven, navic by v ném byly umistény i kancelaie a zasedaci
mistnost. Orientacni cena tohoto projektu je 11 mil K¢&. Pozemek se nachdzi na okraji mésta,
ve kterém spolecnost sidli. Varianta, Ze by si spole¢nost postavila areal na miru, je pro podnik

pfijatelnéjsi nez varianta A.

Ptiblizny ¢asovy harmonogram obou projekti je znazornén pomoci Ganttova diagramu

v nasledujicich tabulkach ¢. 30 a 31.
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Tabulka ¢. 30: Ganttuv diagram pro variantu A

9- 1-
12/2016 | 3/2017

Hledani lokace X X

4/2017 | 5/2017 | 6/2017 | 7/2017 | 8/2017 | 9/2017

Zjistovani informaci o lokaci X X

Jednani s majitelem aredlu X X X X X

Kalkulace vydajt X

Kalkulace ptijmi X
Posouzeni vyhodnosti
investice

Rozhodnuti o koupi X X

Ptesté¢hovani prostor X X

Administrativa spojena s

_— L X
prestéhovanim prostor

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka ¢. 31: Ganttuv diagram pro variantu B

9- 1- 8/2017—
L2016 | 32017 | 42017 | 572017 | 612017 | 72017 | S0 | 912018

Hledani lokace X X

Zjistovani informaci o lokaci X X

Jednani s majitelem pozemku X X X X X

Kalkulace vydajt X

Kalkulace pfijmi X

Posouzeni vyhodnosti
investice

Rozhodnuti o koupi pozemku X X

Vystavba haly X

Vystavba vzorového domu X

Ptest¢hovani prostor X

Administrativa spojena s

o L X
prestéhovanim prostor

Zdroj: Viastni zpracovani

5.1 Lidské zdroje

Prvniho bodu ¢asového harmonogramu, tj. hledani lokace jsou ucastniky pouze jednatelg,
kteti hledali jak na riznych webovych strankach, tak i na zaklad¢ doslechu od zndmych, nebo
od ostatnich najimanych femeslniki.

Ve fazi zjistovani informaci byla do projektu zapojena asistentka, jejimz ukolem bylo v
katastru nemovitosti zjiStovat a ovérovat nasledujici tidaje:

- zjiStovat pravého vlastnika nemovitosti — pokud je vlastnikem osoba se kterou je

jednano, je vse v potadku, pokud je vlastnik a jednatel odliSnym subjektem, je potieba
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ziskat kopii dokumentace, davajici jednateli prdvo danou nemovitost prodavat, (zde:

jednatel = vlastnik),

- zjistitu varianty A, zda je budova i pozemek pod ni vlastnéna stejnym subjektem, nebo
zda je potteba pro Uplné vlastnictvi aredlu jednat s vice osobami, (zde: oboje patii

vlastnikovi),

- na zaklad¢ vypisu z katastru nemovitosti, ktery Ize ziskat na Czech POINTU podle

listu vlastnictvi nebo ¢isla parcely/stavby zjistit, zda neni zatizena ¢i vedena:

o ve spoletném jméni manzeli => smlouva by musela byt podepsana obéma

manzeli (zde neni),
o zda prodavajici neni pouze vlastnikem urcitého podilu na aredlu (zde neni),
o zdaneni na vypisu oznacena plomba (dokument o zméné¢ stavu), (zde neni),

o zda neni na pozemek stanoveno zastavni pravo, exekuce, vécné bfemeno ¢i jina

prava omezujici pravo vlastnické, (zde nejsou).

Jednani s ptivodnimi majiteli probihd pouze za ticasti jednatelii. Ve fazi kalkulace vydaju,
piijmu a celkového vyhodnoceni investice bude jednateliim vypomahat autorka prace, tyto tii

faze budou rozpracovany nize. Faze rozhodovani bude zcela v kompetencich jednatelt.

V ptipad¢ varianty B bude potieba, aby spolecnost sama sobé vytvofila stavebni plany a
celou vystavbu vedla. Pfi variantich A i B se na piest¢hovani prostor budou podilet vSichni

zamestnanci spolecnosti, zadna externi st¢hovaci spole¢nost nebude potieba.

Posledni faze administrativa spojend se zmeénou sidla bude spadat do kompetence
asistentky. Bude obsahovat zménu a vyfizeni potfebné dokumentace spojené se st€éhovanim,
jako jsou napt. zapis v obchodnim rejstiiku, zména udaji na fakturdch, ohldSeni na
zdravotnich pojistovnach, Okresni spravé socidlniho zabezpeceni, financnim trade a dalSich,

vcetné zmeén propagacnich materiala a vizitek.

Pfi realizaci varianty A nebude potfeba novych lidskych zdroji. Pii varianté B, bude
spole¢nost muset najmout pracovniky pro vystavbu haly a domu, zde vSak neni jisté, zda uz
v této fazi spoleCnost najme vlastni zaméstnance, které pro ni budou stavét, ¢i i nadale bude

najimat externi femeslniky a nové zaméstnance pfijme az po ukonceni projektu.
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5.2 Investi¢ni naklady, vynosy a CF

Investicni néklady tvoii pofizovaci ceny objekta (tabulka €. 32), ke kterym je potieba

pficist dan z nabyti nemovitosti, ktera je od roku 2016 hrazena kupujicim, a to ve vysi 4 %

znabyvané hodnoty nemovitosti. Za nabyvanou hodnotu nemovitosti bude v praci

povazovana kupni cena nemovitosti.

Tabulka ¢. 32: Investicni naklady

Varianta A Varianta B
Polozka Cena v tis. K¢ Polozka Cena v tis. K¢
Kupni cena 10 000 Nékup pozemku 2010
Daii z nabyti nemovitosti 400 Daii z nabyti nemovitosti 80,4
Celkem 10 400 Vzorovy dim 4 000
Zakladové desky 1 138
Hala 3283
Celkem 10 511

Zdroj: Vlastni zpracovant

Realizace bude mit i dodate¢né néklady, napft.:

energie potfebné na provoz — varianta A: 10 tis. K&/ més., B: 11 tis. K&/més.,

naklady na nové¢ pfijaté zaméstnance, pii hrubé hodinové mzde 150 K¢ (201 K¢
superhrubého) a prumérné odpracované dobé 160 h/més., pro maximalné¢ 20

zameéstnanct, jsou 7 718 400 K¢ za rok,

pojisténi — pojisténi majetku pro hodnotu majetku ve vysi 5 mil. K¢ ¢ini 10 034
K¢&/rok, pojisténi odpovédnosti na ¢astku 10 mil. K¢ ¢ini 20 017 K¢/rok (zjisténo
z obdobné spolecnosti ve stiednich Cechach),

uroky z hypotéky, které jsou daitove uznatelné, vypocet uveden v ptiloze D,

odpisy — obé varianty spadaji do 5. odpisové skupiny, tj. doba odpisovani 30 let,
pii volbé zrychleného odpisovani je vypocet uveden v ptiloze E,

u varianty B dojde jednou za pét let k obnoveni interiéru ve vzorovém dom¢ a
¢astecnym Upravam, v piiblizné hodnoté 1 mil. K¢, u varianty A dojde k ¢astecnym

opravam a zhodnoceni v rozsahu 500 000 K¢&, v piiblizné jednou za pét let.
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Investi¢ni vynosy budou tvoieny:

usSetfenymi platbami femeslnikd diky najmuti vlastnich zaméstnancti — praimérné
spolecnost plati femeslnikim 200 K¢/h. Pri 160 h za mésic a pfi nevyuziti 24

femeslnikl spolecnost usetii 9 216 000 K¢ rocné.
- dale ispora na ngjmu — 20 tis. K¢/ méesicné,
- Uspora na energiich za soucasné prostory — 4 tis. K¢ mésicné,

- hlavnim zdrojem piijml z investice bude navySeni vynosl. Je odhadnuto 10%
navyseni vynosii oproti roku 2016, tzn. navySeni o 2 354 482 K¢. S navySenim
vynost souvisi i navySeni zasob na vystavbu domu, tj. predevSim tucet
nedokoncéend vyroba. Pti predpokladu 10% zvySeni vynost, které by piineslo 8,5%

zvyseni ndklada (1 989 188 K¢) by navySeni pfijmi ro¢né ptineslo 365 294 K¢.

Jako formu financovani lze podle zjisténi autorky prace pouzit Komer¢ni hypotéku od
Ceské spotitelny, a. s., kdy by byla banka ochotna zapitijéit pii hodnoté investice 11 mil. K&,
castku az do vyse 9 mil. K¢ se splatnosti 15 let. Komer¢ni hypotéka by byla poskytnuta pti
urokové sazbé 2,57 % (pro danou spolecnost), poplatku za vedeni uc¢tu 400 K&/mési¢né a
ostatnimi poplatky s tim spojenymi, jako je napf. odhad ceny nemovitosti nebo poplatek za
projednéani hypotéky za 30 000 K¢. Komercni hypotéka bude slouzit pro ob¢ varianty, kdy
v hotovosti spolecnost slozi 2 mil. K¢ a zbytek ¢astky bude doplacen z hypotéky.

Ve vypoctech nebude ptihlizeno k vysi inflace, nebot’ jeji predikce na par let dopfedu neni
piili§ jasnd, nyni dosahuje dle autorky prace pftijatelné vyse 2,5 %, ale autorka prace zastava
nazor, ze vyvoj inflace, se bude i po nasledujicich par let pohybovat spise kolem nuly, nez
aby rostla do vyssich hodnot. K tomuto zavéru se ptiklani i diky tomu, Ze by Evropska unie,

chtéla dlouhodobé udrzovat hodnotu inflace okolo 2 %.

Dilezitou polozkou pro vypocty vyhodnosti investice jsou primérné penézni toky z ni
plynouci za dobu jeji zivotnosti. Doba Zivotnosti projektu, je vzhledem k povaze investice, tj.
vystavbé aredlu, Spatné¢ odhadnutelnd. Proto bude za dobu zivotnosti povazovana doba
odpisovani, tj. 30 let. Doba Zzivotnosti, je v dlouhodobém casovém horizontu, tudiz bude
muset byt CF diskontovano na soucasnou hodnotu. Zaroven je k nému pfipocteno i riziko, tj.
pravdépodobnost se kterou se danych vysledkii dosdhne. Pravdépodobnost je stanovena zcela
subjektivné, podle znalosti ziskanych o spolecnosti. Vypocet je uveden v ptiloze F, struény
souhrn hodnot z ptilohy F, ktery bude potieba pro dalsi vypocty je uveden v tabulce ¢.33.
Diskontni faktor byl zvolen ve vysi odvétvového WACC, tj. 9,06 %. U varianty B je podle
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casového harmonogramu (obrazek €. 31) patrné, Ze investicni naklady nebudou zaplaceny
jednorazové, ale postupné. V prvnim roce realizace bude zaplacen pozemek vcetné dané
z nabyti nemovitosti a zdkladové desky. Navic bude ptfedpoklddano, ze bude postavena
polovina haly a Ctvrtina vzorového domu. To znamena, Ze 1 investicni naklady varianty musi

byt diskontovany na souc¢asnou hodnotu. Diskontovana hodnota je uvedena v tabulce ¢. 33.

Tabulka €. 33: Vysledné hodnoty vypoctu CF

Varianta A — soudty za dobu Zivotnosti (v K¢) Varianta B — soucty za dobu Zivotnosti (v K¢)
CF s rizikem 37111 503 | CF s rizikem 34 029 680
DCF 11774 617 DCF 10741 218
Priimérné DCF 392 487 Priimérné DCF 358 041
IN 10400 000 |IN 10 511 400

Diskontované IN 10 125 814

Zdroj: Viastni zpracovani

5.3 Vypocty vyhodnosti investice

Investice dlouhodobého charakteru, je tfeba diskontovat, ztohoto divodu budou pro
vypocty vyhodnosti investice pouzity dynamické metody. Navic bude pouzit jeden statisticky
ukazatel — ROI, aby ukazal ziskovost investice, v pfipad€, Ze by penize neztraceli v ¢ase na

hodnot¢. Tabulka ¢. 34 ukazuje vypoctené hodnoty ukazatelt.

Tabulka ¢. 34: Vypocty ukazateld vyhodnosti investice

Ukazatelé vyhodnosti Vzorec Varianta A Varianta B
ROI (42) 357 % 336 %
Doba navratnosti (v letech) (44) 26,50 28,28
NPV (v K¢) (46) 1374 617 615 404
PI (48) 1,13 1,06

Zdroj: Viastni zpracovani

Je patrné, Ze bez vlivu casu, podle ukazatele ROIL, by se investice navratila za dobu
zivotnosti vice nez tiikrat u obou variant. Tento vysledek, ukazal, Ze ma smysl pocitat dalsi
ukazatelé, protoze pokud by v tomto ukazateli nedosahla hodnota minimalné 100 %, byl by to

znak jeji neziskovosti a neméla by byt viibec realizovana, protoze by nepokryla ani své IN.

Jednim z dilezitych ukazatelti je doba navratnosti, kde jsou investi¢ni naklady déleny DCF
k roku, ke kterému se doba navratnosti pocita, pro vypocet byla z divodu opatrnosti pouzita
pramérna hodnota DCF za dobu jeji zivotnosti. Varianta A, kterda méla mensi investi¢ni
naklady a v priibéhu let i mensi investice do oprav, vysla Iépe. Jeji doba navratnosti ¢ini 26 a

pul roku. PfiCemz doba navratnosti u varianty B je 28 let a necelé 4 mésice, rozdil
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v navratnosti variant je pfiblizné¢ jeden rok a deset mésicli, coz vzhledem k povaze investice
neni takovy cCasovy rozdil. V piipadé, Zze by bylo pocitdno se skutecnym DCF a ne
s priumernym, Cinila by doba névratnosti u varianty A necelych 23 let a u varianty B necelych

25 let.

Podle ¢isté soucasné hodnoty NPV vychdzi jako jednoznacné lepsi varianta A, kdy je jeji
NPV kladnd, pfinesla by za 30 let navic 1374 617 K¢. OvSem i u varianty B vychazi NPV

kladna a dosahuje vyse 615 404 K¢. K realizaci 1ze doporucit obé varianty.

Poslednim vypoctem v tabulce je index ziskovosti PI, ktery nabyva hodnot vétSich nez
jedna, tudiz i po zapocteni Casového vlivu tficeti let pfinese investice vice, nez na ni bylo
vynalozeno. Podle tohoto ukazatele je opét lepsi varianta A, ktera dosahuje vétSich hodnot

ukazatele. Celkov¢ Ize fici, ze z poCetniho hlediska je varianta A povazovana za vyhodnéjsi.

Na rozhodovani vSak maji vliv i jiné faktory. U varianty A, se jedna o zastaralejSi a uz
pouzivany areal, ktery je nyni svou dispozici postacujici, ale v ptipadé rozristani spolecnosti
v budoucnu uz jej nelze zvétsit. Spolecnost by se tak musela poohlizet po jiném prostoru.
Dal$im minusovym bodem je i fakt, Ze zde neni a ani nelze vystavét vzorovy dim, je zde
pouze byt, ktery Ize pouzit jako vystavni vzor interiéru, ale to je pouze zlomek ze sluzeb,

které spole¢nost nabizi.

Naopak varianta B umoziuje lepsi ptizptisobeni arealu pro potieby spole¢nosti. Pozemek
je rozlohoveé vétsi nez u varianty A, coz dava prostor pro eventualni rozriistani spolecnosti.

Plusovym bodem varianty B je 1 subjektivni pocit jednateld, ktery se k této varianté ptiklani.

Dulezitym bodem, ktery nebyl ve vypoctech zakalkulovan, jsou prodejni naklady po nebo
béhem uplynuti Zivotnosti investice. Prodejni naklady byly vypustény umysln€, nebot’ neni
predpokladéno, ze by se po splaceni investice, nebo v pribéhu ni aredl prodal. V piipadé
prodeje by méla lepsi prodejni cenu varianta B. Pfi pesimistickém odhadu prodejnich cen za
15 let, kdy bude splacen uvér, by se mohla varianta A prodat za 6 mil. K¢ a varianta B za 8
mil. K¢ (odhad autorky prace, podle cen areald v okoli). V tomto ptipad¢€, by se napt. doby
navratnosti investice pohybovali u varianty A mezi 6 a 7 rokem a u varianty B uz mezi 2 a 3

rokem. V tomto sméru je jednoznacné lepsi varianta B, a to diky leps$i prodejni cené¢.

U varianty A je navic lehce zkreslena hodnota odpisti, odpisy se pocitaji z celé kupni ceny
10 mil. K¢&. Ve skutecnosti by byl potfeba znalecky posudek, ktery by stanovil samostatné
cenu budov a cenu pozemku, ktery se neodepisuje. Toto rozdéleni pii odpisech je aplikovano

ve varianté B, kde Ize jednozna¢né hodnoty odlisit.
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6 SOUHRN A DOPORUCENI PRO SPOLECNOST STAVBA, S. R. O.

Podle provedené¢ FA se spolecnost uspésné rozviji, ale stile md co zlepSovat. Jednou
z nejvyznamnéjsich stranek, na kterych musi spolecnost zapracovat je ziskovost. Jak lze vidét
z rozkladl ROE (Du Pont) podnik z velké ¢asti drzi zejména obrat aktiv, tzn. ze spolecnost
nema nadbyte¢né zasoby, nebot’ co nakoupi do jednoho mésice také spottebuje. To mize
skryvat riziko, Ze spolecnost bude muset na nékteré objednavky cekat, a to miiZe
prodlouZzit vyrobni dobu ¢asto i progresivhim tempem. Nutnou polozkou, kterou musi
spolecnost zlepsit je zisk. Na dvacetimilionové obraty dosahuje ani ne stopadesatitisicovy
zisk, z toho vyplyva, Ze z vynosil spolecnosti pfipada 0,6 % na zisk, coz je velmi slaby
vysledek. Spolecnost by se méla zamyslet a pokusit se napi. redukovat naklady, nebo
navySovat svoji marzi. V prvni fadé, autorka prace doporucluje se pozastavit nad
strukturou svych nakladi, zejména nad poloZkou ostatnich sluzeb potiebnych pro vyrobu ¢i
nad materidlem, ktery lze eliminovat napf. pomoci mnozstevnich slev zakladnich atributi,

které jsou pro vSechny stavby spolecné.

Spatnych hodnot spole¢nost dosahuje v oblasti zadluZenosti (kolem 90%). Diivodem je
piredevsim nizky VK, se kterym souvisi 1 zminovany zisk. Autorka prace doporucuje, aby
Stavba nechavala sviij zisk po nékolik nasledujicich let ve spole¢nosti a navySovala jim
VK. Dals§im faktorem, ktery siln¢ ovlivituje stabilitu podniku a jeho zadluzenost je struktura
CZ. Pro nedostatek vlastnich zdrojt, je chod spole¢nosti siln¢ odkazan na pribézné fakturace
pomoci zaloh. Prave tyto piijaté zalohy jsou nevétsi polozkou CZ, coz ma za nasledek 1 silné
ohroZeni chodu spolec¢nosti v ptipad¢, ze se zédkaznici budou zpozd'ovat s platbami. V oblasti
dlouhodobych CZ mé spolecnost pouze jeden bankovni uvér, ktery slouzil na nakup DHM,
jeho vyse je vsak nizka (v roce 2016 Cinil — 456 670 K¢). V roce 2016 méla spolecnost jeste
jako dlouhodoby CZ ¢astku 610 000 K¢ na uctu dohadné ucty pasivni, tento Ucet je vSak
pouze piechodny a predstavoval nevyfakturovany nakup materialu. Zadné rezervy, ani napi.
v podobé rezervniho fondu si spolecnost netvofi. Autorka prace by zvySovala VK pomoci

zisku nap¥. pres ucet rezervniho fondu, ktery by vyhradné slouZil na kryti zavazk.

Dalsi Spatnou oblasti je likvidita spolenosti. Autorka prace zastava néazor, ze likvidita
spolecnosti by chtéla pouze nepatrné navysit, ale jelikoZ nema spolecnost problém se

splacenim, neni to nutna podminka.
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Podle souhrnnych ukazatelli, které vychazely z hodnot pomérovych ukazateld, ale i podle
nazoru autorky by se spolenost neméla ve strednédobém horizontu, tj. do 3 let potykat

se zavaznymi problémy.

Stabilitu podniku netvofi pouze finan¢ni ¢ast podnikéani. Ke stabilité napomaha i1 plynulost
chodu podniku, schopnost planovat a jednat s podtfizenymi. V oblasti planovani mé spole¢nost
lehké nedostatky, tyto nedostatky vyplyvaji z komunikace uvnitt spolecnosti. Pfestoze vSichni
zamestnanci 1 jednatelé¢ sdili jednu kanceldf, bylo autorce prace po chvili pobytu ve
spole¢nosti jasné, ze velkym problémem ve spole¢nosti je komunikace. Ustni komunikace
mezi zaméstnanci probiha pfirozené, problém nastava ve zprostfedkovani informaci. Z toho
plyne i dal$i nedostatek — problém se vzijemnym zastupovanim. Ve spolecnosti chybi
jakykoliv systém zaznamendvani stavu zakazky, ke kterému by méli piistup vSichni
zamestnanci. Prace jednatel probihaji ¢asto mimo kanceléaf a informace ze staveni$té o tom,
v jakém stavu zakdzka je, tzn. co vSe stihli femeslnici vykonat a co nikoliv, jsou nedostate¢né
komunikovany ostatnim zaméstnancim. Dal§im piikladem jsou telefonaty ohledné zakazek,
které z velké Casti smefuji na jednatelé, ale obsah hovort, ktery se tykéd prace zaméstnancii,
neni komunikovan dal. Pokud by autorka prace pouzila nadsazku lze fici, Zze zejména u
jednatelti vladne ptesvédCeni, Zze co slyseli oni, museli slySet i ostatni. Z tohoto hlediska
vzniké silnd vazanost jednateld do chodu spolecnosti a jejich problémy v zastupitelnosti, kdy

vzit si volno je velkym problémem.

Autorka prace si uvédomuje, Ze jsou informace, které nemusi zaméstnanci védét, ve
spolecnosti v§ak vaznou i informace, které zaméstnanci pro svou praci potiebuji. Predavani
informaci nefunguje nejen ve vztahu jednatel¢ — ostatni zaméstnanci, ale i ve vztahu jednatel
— jednatel. Pro zlepSeni zprostiedkovani informaci ohledné zakazek navrhuje autorka prace
zavést software, ktery se rozpracovanosti zakazek zabyva. V dneSni dob¢ je na trhu Siroka
nabidka téchto produkti, které 1ze ptizpisobit i individualné pro potieby dané firmy. Autorka
prace se pro zacatek snazila najit jednoduchy software, ktery by mohl spole¢nosti pomoci.
Jednim takovym je napft. software Field View od spole¢nosti Callida, s. r. o., ktery ma zcela
responzibilni design. Tj. je ovladatelny jak z pocitace, tak 1 napft. z tabletu nebo mobilu, ktery
maji jednatelé u sebe pii provadeéni kontrol na stavbach. Do tohoto programu lze nahrat
vykresy zakéazky, do jednotlivych mist si zapisovat pozndmky, co za prace tam musi
probéhnout, zaroven i odskrtavat, zda byly prace odvedeny, zkontrolovany, co je na misté za
zavadu. Navic umoznuje vkladat fotografie napt. z telefonu, které slouzi k zdokumentovani

zavad, ¢i zaznamenani barevnosti a typu materidlu. Velkym pomocnikem je 1 funkce
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vygenerovani objednavky a jeji odeslani pifimo zaplikace. Software je funkéni na
multilicenci, coz znamend, Ze pfistup je povolen vSem se stejnou licenci zjakéhokoliv
zafizeni. Systém je zcela propojen, co jedna osoba piida, vidi i ostatni. Tato funkce by mohla
znacn¢ odbourat bariéry ohledné nepredavani informaci o stavu zakazky a tim z velké Casti
odstranit problém se vzajemnou zastupitelnosti. Zaroven to miize napomoci pii plynulosti
toku vyroby a lepSimu planovani, ¢imz muze spolecnost zabranit plytvani, a tim pfispét ke

zvyseni ziskovosti.

Vzhledem k rozriistani vyroby, kdy spolecnost potfebuje ve svych prostorach pracovat i na
dvou zakazkach najednou se autorka prace priklani k potiebé prestéhovani do novych
prostor. Z hlediska finan¢ni stranky by byla spravngjsi realizace varianty A, ktera je spojena
s niz§imi investicnimi néklady, ale i mensi dobou névratnosti a vétsi NPV. U varianty B je
doba navratnosti delsi, ale stale pod stanovenou dobou Zivotnosti projektu, navic i NPV

varianty je kladna, tudiZ ani tato varianta by nebyla ztratova.

Autorka prace by v ptripadé, ze se spolecnost rozhodne jednu z variant realizovat,
doporucila aplikovat variantu B. Ukazatelé vyhodnosti investice u této varianty dosahovali
pozitivnich vysledkii, coz je jednim z divoda pro¢ variantu doporucuje. Dal§im divodem
doporuceni je fakt, Ze tuto investici si spolecnost mize postavit plné podle sebe a zcela
prizplisobit svym procestim a potiebam. Je zde moznost vystavét vSe, co si spolecnost pieje,
tj. vzorovy dim s kancelafemi a zasedaci mistnosti, vyrobni halu a poptipadé i oddéleny

sklad. Takto vystavény aredl mize dlouhodobé¢ plnit funkci sidla spolecnosti.

Realizaci vystavby se spolecnost jeste vice zadluzi, ale podle vypoctu CF lze vidét, ze je
investice v kazdém roce Zivotnosti ziskova, a tudiz by nemély byt obavy ohledn¢ splaceni
zavazki. Vzhledem k nizké ziskovosti spolecnosti, by autorka prace doporucila realizovat
pouze ¢ast varianty B, a nikoliv realizovat cely projekt najednou. Autorka prace se piiklani
k nazoru, Ze by spole¢nost méla zakoupit nabizeny pozemek a na ném vybudovat skladovaci
prostory a vyrobni halu opét s provizorni kancelafi. Néasledné pfijmout vlastni zaméstnance a
nékolik let takto podnikat, dokud by se nestabilizoval jeji ro¢ni zisk na pfijatelnou uroven
ptiblizné 10% z vynost. CozZ by v pesimistickém ptipadé¢ mohlo zaplatit vétsi €ast tvéru na
halu plus vytvoteni dostatecného VK, ktery by slouzil jako zaklad pro dalsi Gvér na vystavbu
vzorového domu. V optimistickém pfipadé, by to mohlo spolecnosti vydélat dostatek

vlastnich zdrojl na vystavbu vzorového domu.
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ZAVER

Prace pojednavala o zasadach financniho fizeni a hlavnich prvcich finanéni analyzy tak,
aby byly jasn¢ pochopitelné principy jejiho fungovani. V prvni fad¢ se snazila vysvétlit
principy a zasady fizeni podniku, ke kterym by mél podnik ptihlédnout v ptipadé
rozhodovani. PiedevSim jaké zdroje by mély byt ¢im kryty, jakou pfibliznou hladinu
dlouhodobych zdroji a aktiv udrzovat. Dulezité jsou i principy finan¢niho fizeni, které pracuji
s faktorem cCasu a rizika. PfibliZuje, co znamend a obnasi provedeni finan¢ni analyzy
s dirazem na to, ze pro kazdy podnik se hodnoty mohou liSit. Nasledovalo piedstaveni
jednotlivych ukazateli v ramci finan¢ni analyzy, ale i souhrnli téchto ukazatelli, které

vypovidaji o finan¢nim zdravi spolec¢nosti.

Kazdy podnik, ktery investuje at’ v malém ¢i velkém rozsahu, zajimd, jaky efekt mu
investice pfinese. Proto se prace zabyvala 1 ndvodem, jak zjednodusenym zplsobem zjistit
vyhodnost dané investice. Predstavuje nékolik metod vypoctu vyhodnosti investice bez

faktoru ¢asu i se zahrnutim faktoru ¢asu.

Teoretické poznatky byly aplikovany na hodnoceni ekonomické situace spolecnosti
Stavba, s. r. o. Pouziti principii finan¢ni analyzy na spolecnost poukdzalo na néckteré
nedostatky spole¢nosti v oblasti jeji ziskovosti a zadluzenosti. Ohledné celkového zhodnoceni
finan¢niho zdravi se spolecnost pohybuje stejné jako primér odvétvi prevazné v sedé zoné,

kde ji mohou hrozit problémy, ale pomalu se pfesouva do zony dobrych vysledkii.

Soucasti prace bylo také porovnani dvou investi¢nich variant, tykajicich se pfest€éhovani
sidla spolecnosti z divodu nedostatecné vyrobni dispozice stavajicich prostor. Hodnoceni
obou variant bylo provedeno podle metod uvedenych v textu. Z vypoctl bylo patrné, ze ani
jedna varianta by pro spole¢nost nebyla ztritova. Podle metod hodnoceni investic je
vyhodnéjsi varianta A — koupé existujiciho aredlu. Autorka prace ptfi rozhodovani o tom,
jakou variantu by spolecnosti doporucila, nebrala v potaz pouze financni stranku projektu,
podle které je jednoznacné lepsi varianta A, ale brala v potaz i jiné faktory na zakladé kterych
dosla k zavéru doporuceni varianty B — vystavba na zelené louce. Mezi tyto faktory patfila
zejména moznost prizplisobeni se potiebam spolecnosti a umoznéni dal$iho rozriistani, které
varianta A nespliiuje. Dal§im z diivodl pro doporuceni varianty B bylo porovnani prodejnich
cen variant v pfipad¢ neuspéchu firem, kdy varianta B ma vyssi prodejni cenu, a tudiz mtize

1épe pokryt ptipadné nedoplacené zavazky pii ukonceni Cinnosti.
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Piiloha A — Vahy pro model IN 95 podle typu odvétvi

OKEC Nazev

A Zemédélstvi

B Rybolov

C Dobyvani nerostnych surovin

CA Dobyvani energetickych surovin
CB Dobyvéani ostatnich surovin

D Zpracovatelsky primysl

DA Potravinatsky primysl

DB Textilni a odévni primysl

DC Kozed¢€lny primysl

DD Drievatsky primysl

DE Papirensky a polygraficky primysl
DF Koksovani a rafinérie

DG Vyroba chemickych vyrobku

DH Gumarensky a plastikarsky primysl
DI Stavebni hmoty

DJ Vyroby kovu

DK Vyroba stroju a ptistroji

D Elektrotechnika a elektronika

DM Vyroba dopravnich prosttedk

DN Jinde nezatazeny primysl

E Elektfina, voda plyn

F Stavebnictvi

G Obchod, opravy motorovych vozidel
H Pohostinstvi a ubytovani

Doprava, skladovani, spoje

Ekonomika CR

75

V(1)
0,24
0,05
0,14
0,14
0,16
0,24
0,26
0,23
0,24
0,24
0,23
0,19
0,21
0,22
0,2
0,24
0,28
0,27
0,23
0,26
0,15
0,34
0,33
0,35
0,07
0,22

V (3)
21,35
10,76
17,74
21,38
5,39
7,61
4,99
6,08
7,95
18,73
6,07
4,09
481
5,87
5,28
10,55
13,07
9,5
29,29
3,91
4,61
5,74
9,70
12,57
14,35
8,33

V(4) V(6)
0,76 14,57
0,09 84,11
0,72 16,89
0,74 16,31
0,56 25,39
048 11,92
0,33 17,38
043 12,37
043 8,79
041 11,57
0,44 16,99
0,32 2026,93
0,57 17,06
0,38 43,01
0,55 28,05
046 9,74
0,64 6,36
0,51 8,27
0,71 7,46
0,38 17,62
0,72 55,89
0,35 16,54
9,70 28,32
0,88 15,97
0,75 60,61
0,52 16,80
Zdroj: [20]
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Priloha B — Procesn

Klient ()

Telefonat od
Klienta

Klient ()

Podepsani smlouvy na
ralizaci

Klient ()

Jednatel ()

Jednatel ()

InZenyring ()

Realizace véetné
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Realizace

InZenyring ()

“

&

Klient ()

Spolupréce

Ukonceni spoluprace

Klient ()

Vybér rozsahu sluzeb
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Jednatel ()

Projektanti ()

Fakturantka, asistentka
(E Petra)

Klient ()

Ukonceni spoluprace

Klient ()

Zaplacent zalohy

Klient ()

Proplaceni zalohovych
faktur

Montéfi staveb (Skupina

Montézn

I}

Projektanti ()

vom_m%_,ansoaoﬁ,:
klienta o spolu

Ukonceni spoluprace

Predani stavby

Jednatel (A Petr)

Klient ()

ATTIS 4

,

I3

[ zpracovani v programu

,

Zdroj: Viastn
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Subproces operace Realizace véetné inZenyringu

InZenyring

> Energetika

P Statni organy - Zivotni

prostredi, pamatkafi...

Instituty - nérodni

F»  institu pro integraci
osob s omezenou

schopnosti pohybu a ori

> Ostatni potfebna
povoleni

B Vodovody a kanalizace «

P

-«

«

Rozhodnuti o udéleni
stavebniho povoleni

Subproces operace Vystavba

Montéfi staveb (Skupina

Montazni)

Legenda k procesnim mapam

r

Cinnosti, které d&la
spolecnost

o

Cinnosti probihajici
mezi jednatel,
klienty a délnikcy

Potiebna povoleni

Podepsani smhrv

Zdroj: Viastni zpracovani v programu ATTIS 4

Montéfi staveb (Skupina

Jednatel () Montazni)

Jednatel ()

Zdroj: Viastni zpracovani v programu ATTIS 4

Rozhodovani klienta

Zacatek procesu Konec procesn
!

Rozsah shizeb Rozsah shizeb Platby od klienta

obsahujici dals

Einnosti

Zdroj: Vlastni zpracovani v programu ATTIS 4
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Priloha C — Soucty po analytickych uctech

Soucty po analytickych uétech
Firma: Stavba, s.r.o.

Dne: 04.08.2016

Tisk vSech zaznamu

Strana 1

Za obdobi: 01.01.2014 - 31.12.2014

Uget Poc;ztiat‘scm Ma dati Dal Koneény stav T Nazev uctul/tridy
121 16 200 494 350 16 200 494350 A Nedokonéena vyroba
1 16 200 494 350 16 200 494 350 Zasoby
211 165 1685179 1674 892 10452 A Pokladna
211100 165 1685179 1674 892 10452 A Pokladna
221 339725 6733 258 6 597 729 475254 A Bankovni uget
261 0 1635 000 1635 000 0 A Penize na cesté
261100 0 1635 000 1635 000 0 A Penize na cesté
2 339 890 10 053 437 9 907 621 485 706 Finanéni ucty
311 0 7039 815 6 140 735 899080 A Pohledavky z obchod. vztaht-odbératelé
314 0 344 147 0 344 147 A Poskytnuté provozni zalohy
314200 0 344 147 0 344 147 A Poskytnuté provozni zalohy (dariové)
321 0 5335450 5701514 -366 064 P Zavazky z obch. vztahu-dodavatelé
324 -30 000 0 1360 000 -1390000 P Pfijaté provozni zalohy
324200 -30 000 0 1360 000 -1390000 P Pfijaté provozni zalohy (darfiové)
335 0 179 179 0 A Pohledavky za zaméstnanci
341 -2 470 2470 3610 -3610 P Dan z pfijmu
343 -70 709 3278333 3355175 -147 551 P Daii z pfidané hodnoty
343100 0 685 770 676 664 9106 A DPH piijata
343200 0 1034 359 1034 359 0 A DPH vypocet
343300 0 760 660 760 660 0 P DPH pfijata
343900 -70 709 488 538 574 486 -156 657 A DPH platba
345 0 100 100 0 A Ostatni dané a poplatky
345500 0 100 100 0 P Spravni poplatky
365 -45 000 428 541 478 541 -95000 P Ostatni zavazky ke spole¢.a ¢lendm druz.
378 4800 42350 42350 4800 A Jiné pohledavky
378100 4800 0 0 4800 A Ostatni pohledavky
389 -1 500 1500 0 0 P Dohadné ucty pasivni
395 0 114 022 114 022 0 A Vnitfni zGEtovani
3 -144 879 16 586 906 17 196 225 -754 198 Zuctovaci vztahy
411 -200 000 0 0 -200000 P  Zakladni kapital
428 0 0 11211 -11211 P Nerozdéleny zisk minulych let
431 -11 211 11211 0 0 P Vysledek hospodareni ve schvalov. fizeni
4 -211 211 11211 11211 -211 211 Kapitalové uéty a dlouhodobé zavazky
0 27 145904 27 131 257 14 647 Rozvahové ucty celkem
501 0 2873393 0 -2873393 N Spotfeba materialu
501100 0 2788 308 0 -2788308 N Spotfeba materialu vyroba
501500 0 436 0 -436 N Spotfeba materialu ostatni
501800 0 84 648 0 -84648 N DKP
502 0 5914 0 -5914 N Spotfeba energie
513 0 918 0 -918 N Naklady na reprezentaci
518 0 2479077 0 -2479077 N Ostatni sluzby
518100 0 2153 385 0 -2153385 N Sluzby vyrobni
518500 0 280 193 0 -280 193 N  Sluzby véeobecné
518800 0 45 500 0 -45500 N Sluzby software
538 0 2 946 0 -2946 N Ostatni dané a poplatky
538100 0 2 470 0 -2470 N Spravni poplatky — zakazky
538500 0 476 0 -476 N  Spravni poplatky — rezijni
545 0 329 0 -329 N Ostatni pokuty a penale
548 0 14 070 0 -14 070 N Ostatni provozni naklady
563 0 841 0 -841 N Kursové ztraty
568 0 1590 0 -1590 N Ostatni finanéni naklady
591 0 3610 0 -3610 N Dan z pfijmu z béZné Cinnosti-splatna
5 0 5382 687 0 -5 382 687 Naklady
602 0 0 4 343 468 4343468 V Trzby z prodeje sluzeb
611 0 0 494 350 494 350 V Zména stavu nedokonéené vyroby
642 0 0 559 487 559487 V Trzby z prodeje materialu
662 0 0 29 29 V  Uroky
6 0 0 5397 334 5397 334 Vynosy
0 5382 687 5397 334 14 647 Vysledkové tcty celkem
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Soucty po analytickych uétech Tisk vSech zaznamu

Firma: Stavba, s.r.o. Dne: 04.08.2016 Strana 1
Za obdobi: 01.01.2015 - 31.12.2015
Uget Poc. stav Ma dati Dal Koneénystav T Nazev uétu/tridy
22 0 808940 0 808940 A Samostatné movité véci a soub.movit.véci
42 0 808940 808940 0 A Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek
82 0 0 102871 -102871 P Opravky k samos.movitym vécem a soubortim
0 0 1617880 911811 706069 Investiéni majetek
121 494350 3416994 563344 3348000 A Nedokonéena vyroba
1 494350 3416994 563344 3348000 Zasoby
211 10452 3486218 3494787 1883 A Pokladna
211100 10452 3486218 3494787 1883 A Pokladna
221 475254 21065298 20294113 1246439 A Bankovni Gcet
261 0 1885000 1885000 0 A Penize na cesté
261100 0 1885000 1885000 0 A Penize na cesté
2 485706 26436516 25673900 1248322 Finanéni Gcty
311 899080 20747679 20398592 1248168 A Pohledavky z obchod. vztaht-odbératelé
314 344147 168371 26552 485966 A Poskytnuté provozni zalohy
314100 0 2066 0 2066 A Zaloha na el. energii
314200 344147 163699 23946 483899 A  Poskytnuté provozni zalohy (dariové)
314300 0 2606 2606 0 A Zalohy ostatni
321 -366064 19298667 19660981 -728378 P Zavazky z obch. vztahi-dodavatelé
324 -1390000 0 1541965 -2931965 P Prijaté provozni zalohy
324200 -1390000 0 1541965 -2931965 P Prijaté provozni zalohy (dariové)
325 0 0 3846 -3846 P Ostatni zavazky
331 0 432106 506058 -73952 P Zaméstnanci
335 0 98968 203163 -104195 A Pohledavky za zaméstnanci
335100 0 98968 98968 0 A Platba kartou X
335200 0 0 104195 -104195 A Platba kartou Y
336 0 200149 240789 -40640 P Zuctovani s instit.soc.zabezp.a zdr.poj.
336100 0 139890 168547 -28657 P Socialni pojisténi
336200 0 60259 72242 -11983 P Zdravotni pojisténi
341 -3610 3610 7220 -7220 P Daii z pfijma
342 0 12135 2565 9570 A Ostatni pfimé dané
343 -147551 10107165 10239768 -280154 P  Dan z pfidané hodnoty
343100 9106 2321239 2311340 19005 A DPH piijata
343200 0 3099027 3099027 0 A DPH vypocet
343300 0 2678002 2681539 -3537 P DPH pfijata
343900 -156657 1000327 1139291 -295621 A DPH platba
345 0 5823 4774 1049 A Ostatni dané a poplatky
345200 0 5823 4774 1049 P  Silni¢ni dar
346 0 272976 272976 0 A Dotace ze statniho rozpoétu
365 -95000 20367 1631549 -1706182 P  Ostatni zavazky ke spole¢.a ¢lenim druz.
378 4800 58000 4800 58000 A Jiné pohledavky
378100 4800 58000 4800 58000 A Ostatni pohledavky
379 0 339 678 -339 P Jiné zavazky
379300 0 339 678 -339 P Exekuce
381 0 16311 0 16311 A Naklady pfistich obdobi
389 0 0 372646 -372646 P Dohadné ucty pasivni
395 0 145557 145557 0 A Vnitfni zGétovani
3 -754198 51588223 55264478 -4430453 Zuctovaci vztahy
411 -200000 0 0 -200000 P Zakladni kapital
428 -11211 0 14647 -25858 P Nerozdéleny zisk minulych let
431 -14647 14647 0 0 P Vysledek hospodareni ve schvalov. fizeni
461 0 71604 656350 -584746 P Bankovni Gvéry
4 -225858 86251 670997 -810604 Kapitalové uéty a dlouhodobé zavazky
0 83 145 864 83 084 529 61 335 Rozvahové ucty celkem
501 0 10208413 3595 -10204817 N  Spotfeba materialu
501100 0 9842924 0 -9842924 N Spotfeba materidlu vyroba
501500 0 174077 3595 -170482 N Spotieba materialu ostatni
501800 0 191412 0 -191412 N DKP
502 0 20475 0 -20475 N Spotieba energie
511 0 18138 0 -18138 N Opravy a udrzovani
512 0 104195 0 -104195 N Cestovné
513 0 9210 0 -9210 N Naklady na reprezentaci
518 0 8310839 0 -8310839 N Ostatni sluzby
518100 0 7896770 0 -7896770 N  Sluzby vyrobni
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Soucty po analytickych uétech
Firma: Stavba, s.r.o.

Dne: 04. 08. 2016

Tisk vSech zaznamu

Strana 1

Za obdobi: 01.01.2015 - 31.12.2015

Uget Poc. stav Ma dati Dal Koneénystav T Nazev uétu/tridy
518500 0 402675 0 -402675 N Sluzby vSeobecné
518600 0 11353 0 -11353 N  Ochranné pomucky
521100 0 308488 0 -308488 N Mzdy — zaméstnanci
521200 0 4000 0 -4000 N Mzdy - DPP
523 0 184000 0 -184000 N Odmény ¢lenlim organu spole¢nosti a druzs
524 0 181913 0 -181913 N  Zakonné socialni pojisténi
524100 0 92359 0 -92359 N  Socialni pojisténi
524101 0 41400 0 -41400 N Socialni pojisténi jednatelt
524200 0 34906 0 -34906 N Zdravotni pojisténi
524201 0 13248 0 -13248 N Zdravotni pojisténi jednatele
527 0 3846 0 -3846 N Zakonné socialni naklady
531 0 4774 0 -4774 N Danl silniéni
538 0 6071 0 -6071 N Ostatni dané a poplatky
538100 0 5540 0 -5540 N Spravni poplatky — zakazky
538500 0 471 0 -471 N  Spravni poplatky — rezijni
548 0 22314 -54 -22368 N Ostatni provozni naklady
551 0 102871 0 -102871 N Odpisy dl. nehmotného a hmotného majetku
562 0 10954 0 -10954 N Uroky
563 0 814 -331 -1144 N Kursové ztraty
568 0 6845 0 -6845 N Ostatni finan¢ni naklady
591 0 7220 0 -7220 N Dan z pfijmu z bézné Cinnosti-splatna
5 0 19515380 3210 -19512170 Naklady
602 0 0 16385153 16385153 V  Trzby z prodeje sluzeb
611 0 563344 3348000 2784656 V Zmeéna stavu nedokoncené vyroby
642 0 0 130650 130650 V Trzby z prodeje materialu
648 0 0 272976 272976 V  Ostatni provozni vynosy
648200 0 0 248286 248286 V Dotace UP
648201 0 0 24690 24690 V Dotace UP ESF
662 0 0 69 69 V  Uroky
6 0 563344 20136848 19573504 Vynosy
0 20078724 20140058 61335 Vysledkové tcty celkem
Pocet zaznamu: 87
Cenim doniku: 2238
Pocet zaznamu v 31353

rozuctovani:
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Soucty po analytickych uétech

Firma: Stavba, s.r.o.

Dne: 03.04.2017

Tisk vSech zaznamu

Strana 1

Za obdobi: 01.01.2016 - 31.12.2016

Uget Poc. stav Ma dati Dal Koneénystav T Nazev uétu/tridy
22 808 940 0 0 808940 A Samostatné movité véci a soub.movit.véci
82 -102 871 0 161 789 -264 660 P Opravky k samos.movitym vécem a soubortim
0 706 069 0 161 789 544 280 Investiéni majetek
121 3348 000 3988 200 3348 000 3988200 A Nedokoncena vyroba
1 3348 000 3988 200 3348 000 3988 200 Zasoby
211 1883 4 085 035 3689 041 397877 A Pokladna
211100 1883 4085 035 3689 041 397877 A Pokladna
221 1246 439 29 180 439 30 147 656 279222 A Bankovni uget
261 0 4 490 000 4 490 000 0 A Penize na cesté
261100 0 4 490 000 4 490 000 0 A Penize na cesté
2 1248 322 37 755 474 38 326 697 677 099 Finanéni ucty
311 1248 168 27 307 891 27 974 169 581889 A Pohledavky z obchod. vztaht-odbératelé
314 485 966 694 131 251 836 928261 A  Poskytnuté provozni zalohy
314100 2 066 -2 066 0 0 A Zaloha na el. energii
314200 483 899 696 197 251 836 928261 A Poskytnuté provozni zalohy (dariové)
315 0 10 500 10 500 0 A Ostatni pohledavky
321 -728 378 24 474 692 24 682 436 -936 122 P Zavazky z obch. vztahl-dodavatelé
324 -2 931 965 675 000 75 001 -2331966 P Pfijaté provozni zalohy
324200 -2 931 965 675 000 75 001 -2331966 P Pfijaté provozni zalohy (dariové)
325 -3 846 11 069 11 069 -3846 P Ostatni zavazky
331 -74 291 1088 280 1103 092 -89103 P Zaméstnanci
333 -104 195 0 0 -104 195 P Ostatni zavazky viéi zaméstnancum
333100 -104 195 0 0 -104 195 P Ostatni zavazky vi¢i zaméstnancum
335 0 173 897 167 476 6421 A Pohledavky za zaméstnanci
335100 -6 689 127 024 116 882 3453 A Platba kartou X
335200 6 689 46 873 50 594 2968 A Platba kartou Y
336 -40 640 526 878 533 668 -47 430 P Zuétovani s instit.soc.zabezp.a zdr.poj.
336100 -28 657 368 735 373518 -33440 P Socidlni pojisténi
336200 -11983 158 143 160 150 -13990 P Zdravotni pojisténi
341 -7 220 7220 27 930 -27930 P Dan z pfijmu
342 9570 2045 1859 9756 A Ostatni pfimé dané
343 -280 154 14 340 848 14 364 751 -304 057 P Dari z pfidané hodnoty
343100 14 824 3300 620 3277 359 38085 A DPH piijata
343200 0 4 135583 4 135583 0 A DPH vypocet
343300 0 3956 060 3956 060 0 P DPH pfijata
343400 0 938 206 938 206 0 A DPH prenesena dari pov.
343900 -294 977 2010378 2 057 543 -342 142 A DPH platba
345 1049 9570 8 346 2273 A Ostatni dané a poplatky
345200 1049 9570 8 346 2273 P Silniénidan
346 0 321 869 321 869 0 A Dotace ze statniho rozpoétu
365 -1706 182 422 960 111 576 -1394799 P Ostatni zavazky ke spolec¢.a ¢lenim druz.
365000 -1706 182 400 000 0 -1306 182 P Zavazky vuci spoleénikim
365100 0 17 547 14 091 3456 P Spolec¢nici
365200 0 5412 97 485 -92073 P  Spoleénici
378 58 000 1500 59 500 0 A Jiné pohledavky
378100 58 000 0 58 000 0 A Ostatni pohledavky
378900 0 1500 1500 0 A Ostatni platby
379 0 191 191 0 P Jiné zavazky
379300 0 191 191 0 P Exekuce
381 16 311 0 16 193 119 A Naklady pfistich obdobi
389 -372 646 372 646 610 000 -610000 P Dohadné ucty pasivni
395 0 -124 -124 0 A Vnitfni zGEtovani
3 -4 430 453 70 441 062 70 331 338 -4 320 729 Zuctovaci vztahy
411 -200 000 0 0 -200000 P Zakladni kapital
428 -25 858 0 0 -25858 P Nerozdéleny zisk minulych let
431 -61 335 0 0 -61335 P Vysledek hospodafeni ve schvalov. fizeni
461 -584 746 125700 0 -459 046 P Bankovni Uvéry
4 -871 938 125700 0 -746 238 Kapitalové ucty a dlouhodobé zavazky
0 112 310 436 112 167 823 142 613 Rozvahové ucty celkem
501 0 10 019 806 214 326 -9805481 N Spotfeba materialu
501100 0 9709 132 214 326 -9494 806 N Spotfeba materialu vyroba
501500 0 196 747 0 -196 747 N Spotfeba materidlu ostatni
501800 0 70728 0 -70728 N DKP
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Soucty po analytickych uctech

Firma: Stavba, s.r.o.

Dne: 03.04.2017

Tisk vSech zaznamu

Strana 1

Za obdobi: 01.01.2016 - 31.12.2016

Uget Poc. stav Ma dati Dal Koneénystav T Nazev uétu/tridy
501900 0 43 200 0 -43200 N Spotfeba materialu nedariova
502 0 50 636 0 -50636 N Spotfeba energie
518 0 12917952 0 -12917952 N  Ostatni sluzby
518100 0 12403177 0 -12403177 N  Sluzby vyrobni
518500 0 508174 0 -508174 N Sluzby vSeobecné
518600 0 6602 0 -6602 N Ochranné pomlcky
521 0 1101047 0 -1101047 N Mzdové naklady
521100 0 1101047 0 -1101047 N Mzdy — zaméstnanci
524 0 403109 0 -403109 N Zakonné socialni pojisténi
524100 0 296436 0 -296436 N Socialni pojisténi
524200 0 106673 0 -106673 N Zdravotni pojisténi
527 0 11069 0 -11069 N Zakonné socialni naklady
531 0 8346 0 -8346 N Daii silniéni
538 0 10790 0 -10790 N Ostatni dané a poplatky
538100 0 6790 0 -6790 N Spravni poplatky — zakazky
538500 0 2250 0 -2250 N Spravni poplatky — rezijni
544 0 11859 0 -11859 N  Smluvni pokuty a uroky z prodleni
545 0 102 0 -102 N Ostatni pokuty a penale
548 0 53408 -14 -53423 N Ostatni provozni naklady
551 0 161789 0 -161789 N Odpisy dl. nehmotného a hmotného majetku
562 0 15828 0 -15828 N  Uroky
563 0 0 -2065 -2065 N Kursové ztraty
568 0 10139 0 -10139 N Ostatni finan¢ni naklady
581 0 2673000 3988200 1315200 N Zména stavu
591 0 27930 0 -27930 N Dan z pfijmu z béZné Cinnosti-splatna
5 0 27602655 4200446 -23402210 Naklady
602 0 0 23102102 23102102 V  Trzby z prodeje sluzeb
642 0 0 164438 164438 V  Trzby z prodeje materialu
648 0 0 278202 278202 V Ostatni provozni vynosy
648100 0 0 14333 14333 V  Nahrada od pojistovny
648200 0 0 263869 263869 V Dotace UP
662 0 0 80 80 V Uroky
6 0 0 23544822 23544822 Vynosy
0 27602655 27745268 142613 Vysledkové tcty celkem
Pocet zaznamu: 90
Getnim donikus: 2801
Pocet zaznamu v 4134

rozudtovani:
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Priloha D — Vypocet imori a iroku komercni hypotéky

Vypocet pro variantu A

Pocet let | PS jistiny Splatka Urok (2,57 %) | Roéni iimor KS jistiny
1 8 400 000 681 937 215 880 466 057 7 933 943
2 7 933 943 681 937 203 902 478 035 7 455 908
3 7 455 908 681 937 191 617 490 320 6 965 588
4 6 965 588 681 937 179 016 502 921 6 462 667
5 6 462 667 681 937 166 091 515 846 5946 820
6 5946 820 681 937 152 833 529 104 5417717
7 5417 717 681 937 139 235 542 702 4875015
8 4875015 681 937 125 288 556 649 4318 366
9 4318 366 681 937 110 982 570 955 3747 411
10 3747 411 681 937 96 308 585 629 3161 782
11 3161782 681 937 81258 600 679 2561103
12 2561 103 681 937 65 820 616 117 1 944 986
13 1 944 986 681 937 49 986 631951 1313036
14 1313036 681 937 33745 648 192 664 844
15 664 844 681 937 17 086 664 844 0

Celkem 1 829 048 8 400 000
Zdroj: Viastni zpracovani
Vypocet pro variantu B

Pocet let | PS jistiny Splatka Urok (1,89 %) | Roéni imor KS jistiny
1 8 511 400 690 980 218 743 472 237 8 039 163
2 8039 163 690 980 206 606 484 374 7 554 789
3 7 554 789 690 980 194 158 496 822 7 057 968
4 7 057 968 690 980 181 390 509 590 6 548 377
5 6 548 377 690 980 168 293 522 687 6 025 691
6 6 025 691 690 980 154 860 536 120 5489 571
7 5489 571 690 980 141 082 549 898 4939 673
8 4939 673 690 980 126 950 564 030 4375 642
9 4 375 642 690 980 112 454 578 526 3797 116
10 3797 116 690 980 97 586 593 394 3203 722
11 3203722 690 980 82 336 608 644 2 595078
12 2 595078 690 980 66 694 624 286 1970 792
13 1 970 792 690 980 50 649 640 331 1330 461
14 1330461 690 980 34193 656 787 673 674
15 673 674 690 980 17 313 673 674 0

Celkem 1 853 307 8 511 400
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Ptiloha E — Vypocet odpist

Vypocet odpisi pro variantu A

Pocet let Pocatecni stav Ro¢ni odpis Opravky Zustatkova cena
1 10 000 000 333333 333333 9 666 667
2 9 666 667 644 444 977778 9022 222
3 9022 222 622 222 1 600 000 8 400 000
4 8 400 000 600 000 2 200 000 7 800 000
5 7 800 000 577778 2777778 7222 222
6 7222 222 555556 3333333 6 666 667
7 6 666 667 533 333 3 866 667 6133 333
8 6133 333 511111 4377778 5622222
9 5622222 488 889 4 866 667 5133333
10 5133333 466 667 5333333 4 666 667
11 4 666 667 444 444 5777778 4222222
12 4222222 422 222 6200 000 3 800 000
13 3 800 000 400 000 6 600 000 3400 000
14 3400 000 377778 6977778 3022222
15 3022222 355556 7333333 2 666 667
16 2 666 667 333333 7 666 667 2333 333
17 2 333 333 311111 7977 778 2022222
18 2022222 288 889 8266 667 1733 333
19 1733333 266 667 8533333 1466 667

20 1 466 667 244 444 8777778 1222 222
21 1222222 222222 9 000 000 1 000 000
22 1 000 000 200 000 9200 000 800 000
23 800 000 177 778 9377778 622 222
24 622 222 155 556 9533333 466 667
25 466 667 133 333 9 666 667 333333
26 333333 111111 9777778 222222
27 222222 88 889 9 866 667 133 333
28 133 333 66 667 9933333 66 667
29 66 667 44 444 9977778 22222
30 22222 22222 10 000 000 -
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Vypocet odpisi pro variantu B

Pocet let Pocatecni stav Ro¢ni odpis Opravky Zustatkova cena
1 8421 000 280 700 280 700 8 140 300
2 8 140 300 542 687 823 387 7597 613
3 7597 613 523973 1 347 360 7 073 640
4 7073 640 505 260 1 852 620 6 568 380
5 6 568 380 486 547 2339167 6 081 833
6 6 081 833 467 833 2 807 000 5614 000
7 5614 000 449 120 3256120 5164 880
8 5164 880 430 407 3 686 527 4734 473
9 4734 473 411 693 4 098 220 4 322 780
10 4 322 780 392 980 4491 200 3929 800
11 3929 800 374 267 4 865 467 3 555533
12 3 555533 355553 5221020 3199 980
13 3199 980 336 840 5557 860 2 863 140
14 2 863 140 318 127 5875 987 2 545013
15 2 545013 299 413 6 175 400 2 245 600
16 2 245 600 280 700 6456 100 1 964 900
17 1 964 900 261 987 6 718 087 1702913
18 1702913 243 273 6961 360 1 459 640
19 1 459 640 224 560 7 185920 1 235 080

20 1235 080 205 847 7 391 767 1029 233
21 1029233 187 133 7 578 900 842 100
22 842 100 168 420 7 747 320 673 680
23 673 680 149 707 7 897 027 523973
24 523973 130 993 8 028 020 392 980
25 392 980 112 280 8 140 300 280 700
26 280 700 93 567 8 233 867 187 133
27 187 133 74 853 8 308 720 112 280
28 112 280 56 140 8 364 860 56 140
29 56 140 37 427 8 402 287 18 713
30 18 713 18 713 8421 000 -
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Piiloha F — Vypocet DCF

Vypocet DCF pro variantu A

Polozka (v K<) 1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok 6. rok 7. rok 8. rok 9. rok 10. rok
Vynosy
Usetfeny najem 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000
Platby femeslnikim 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000
Usetfené energie 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000
Vynosy — naklady navic 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294
Néklady
Energie 120 000 120 000 120 000 120 000 120 000 120 000 120 000 120 000 120 000 120 000
Naklady na zamést. 7 718 400 7 718 400 7 718 400 7 718 400 7 718 400 7 718 400 7 718 400 7 718 400 7 718 400 7 718 400
Pojisténi majetku 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034
Pojisténi odpovédnosti 20017 20017 20017 20017 20017 20017 20017 20017 20017 20017
Opravy budovy 500 000 500 000
Uroky z hypotéky 215 880 203 902 191 617 179016 166 091 152 833 139 235 125 288 110 982 96 308
Poplatky hypotéky 34 800 4 800 4 800 4 800 4 800 4 800 4 800 4 800 4 800 4 800
Odpisy 333333 644 444 622 222 600 000 577778 555 556 533333 511111 488 889 466 667
HV 1416 830 1 147 696 1182204 1217 027 752 175 1287 654 1323 474 1359 644 1396172 933 068
Dan 19 % 269 198 218 062 224 619 231235 142913 244 654 251 460 258 332 265273 177 283
HV po zdanéni 1 147 632 929 634 957 585 985 792 609 261 1 043 000 1072 014 1101312 1130 899 755 785
Odpisy 333333 644 444 622 222 600 000 5771778 555556 533333 511111 488 889 466 667
Splatka hypotéky 466 057 478 035 490 320 502 921 515 846 529 104 542702 556 649 570 955 585 629
CF 1014908 1096 044 1 089 487 1082 871 671193 1069 452 1062 646 1055774 1 048 833 636 823
Pravdépodobnost nastani 0,85 0,90 0,95 0,98 0,98 0,98 0,98 0,98 0,98 0,98
CF s rizikem 862 672 986 439 1035013 1061 213 657 769 1048 063 1041 393 1034 658 1027 857 624 087
DCEF (i=9,06 %) 791 007 829 353 797 901 750 137 426 330 622 866 595 958 546 725 501 506 281 164
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Polozka (v K<) 11. rok 12. rok 13. rok 14. rok 15. rok 16. rok 17. rok 18. rok 19. rok 20. rok
Vynosy
Usetfeny najem 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000
Platby femeslnikim 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000
Usetfené energie 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000
Vynosy — naklady navic 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294
Naklady
Energie 120 000 120 000 120 000 120 000 120 000 120 000 120 000 120 000 120 000 120 000
Naklady na zamést. 7 718 400 7 718 400 7 718 400 7 718 400 7 718 400 7 718 400 7 718 400 7 718 400 7 718 400 7 718 400
Pojisténi majetku 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034
Pojisténi odpovédnosti 20017 20017 20017 20017 20017 20017 20017 20017 20017 20017
Opravy budovy 500 000 500 000
Uroky z hypotéky 81258 65 820 49 986 33 745 17 086
Poplatky hypotéky 4 800 4 800 4 800 4 800 4 800
Odpisy 444 444 422222 400 000 377778 355556 333333 311111 288 889 266 667 244 444
HV 1470 341 1 508 000 1 546 057 1584 520 1123 401 1667 510 1 689 732 1711954 1734176 1256 399
Dan 19 % 279 365 286 520 293 751 301 059 213 446 316 827 321 049 325271 329 494 238716
HV po zdanéni 1 190 976 1221 480 1 252 306 1283 461 909 955 1350 683 1 368 683 1 386 683 1 404 683 1017 683
Odpisy 444 444 422 222 400 000 377778 355 556 333333 311111 288 889 266 667 244 444
Splatka hypotéky 600 679 616117 631951 648 192 664 844
CF 1034 741 1027 586 1020 355 1013 047 600 666 1684 016 1679 794 1675572 1671 349 1262 127
Pravdépodobnost nastani 0,98 0,98 0,98 0,98 0,98 0,98 0,98 0,98 0,98 0,98
CF s rizikem 1014 046 1007 034 999 948 992 786 588 653 1 650 336 1 646 198 1 642 060 1637 923 1236 885
DCEF (i=9,06 %) 421 837 386 814 354 656 325130 178 005 460 805 424 422 390 910 360 042 251 050
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Polozka (v K¢&) 21. rok 22. rok 23. rok 24. rok 25. rok 26. rok 27. rok 28. rok 29. rok 30. rok
Vynosy
Usetfeny najem 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000
Platby femesInikim 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000
Usetfené energie 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000
Vynosy — naklady navic 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294
Naklady
Energie 120 000 120 000 120 000 120 000 120 000 120 000 120 000 120 000 120 000 120 000
Néklady na zamést. 7 718 400 7 718 400 7 718 400 7 718 400 7 718 400 7 718 400 7 718 400 7 718 400 7 718 400 7 718 400
Pojisténi majetku 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034
Pojisténi odpovédnosti 20017 20017 20017 20017 20017 20017 20017 20017 20017 20017
Opravy budovy 500 000 500 000
Uroky z hypotéky
Poplatky hypotéky
Odpisy 222222 200 000 177778 155556 133 333 111111 88 889 66 667 44 444 22222
HV 1778 621 1 800 843 1 823 065 1 845 287 1367 510 1 889 732 1911954 1934176 1 956 399 1478 621
Dan 19 % 337938 342 160 346 382 350 605 259 827 359 049 363 271 367 494 371716 280 938
HV po zdanéni 1 440 683 1458 683 1476 683 1494 683 1107 683 1 530 683 1 548 683 1 566 683 1 584 683 1197 683
Odpisy 222222 200 000 177778 155 556 133333 111111 88 889 66 667 44 444 22222
Splatka hypotéky
CF 1 662 905 1 658 683 1 654 461 1 650 238 1241016 1 641 794 1637 572 1633 349 1629 127 1219 905
Pravdépodobnost nastani 0,98 0,98 0,98 0,98 0,98 0,98 0,98 0,98 0,98 0,98
CF s rizikem 1629 647 1 625 509 1621371 1617 234 1216 196 1 608 958 1 604 820 1 600 683 1596 545 1195 507
DCF (i=9,06 %) 305419 281 296 259 076 238 611 165 688 202 397 186 405 171 676 158 109 109 320
Primérné CF 392 487
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Vypocet DCF pro variantu B

Polozka (v K¢&) 1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok 6. rok 7. rok 8. rok 9. rok 10. rok
Vynosy
Usetfeny najem 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000
Platby femeslnikim 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000
Usetiené energie 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000
Vynosy — naklady navic 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294
Naklady
Energie 132 000 132 000 132 000 132 000 132 000 132 000 132 000 132 000 132 000 132 000
Naklady na zamést. 7 718 400 7 718 400 7718 400 7 718 400 7718 400 7 718 400 7718 400 7718 400 7718 400 7718 400
Pojisténi majetku 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034
Pojisténi odpovédnosti 20017 20017 20017 20017 20017 20017 20017 20017 20017 20017
Obnoveni interiéru 1 000 000 1 000 000
Uroky z hypotéky 218 743 206 606 194 158 181 390 168 293 154 860 141 082 126 950 112 454 97 586
Poplatky hypotéky 34 800 4 800 4 800 4 800 4 800 4 800 4 800 4 800 4 800 4 800
Odpisy 280 700 542 687 523 973 505 260 486 547 467 833 449 120 430 407 411 693 392 980
HV 1 454 600 1234 750 1265912 1297 393 329 203 1361 349 1393 841 1 426 687 1 459 896 493 477
Dan 19 % 276 374 234 602 240 523 246 505 62 549 258 656 264 830 271 070 277 380 93 761
HV po zdanéni 1178 226 1 000 147 1 025 388 1 050 889 266 654 1102 693 1129011 1 155616 1182515 399 716
Odpisy 280 700 542 687 523973 505 260 486 547 467 833 449 120 430 407 411 693 392 980
Splatka hypotéky 472237 484 374 496 822 509 590 522 687 536 120 549 898 564 030 578 526 593 394
CF 986 689 1 058 461 1 052 540 1 046 558 230 514 1034 407 1028 233 1021 993 1015 683 199 302
Pravdépodobnost nastani 0,85 0,90 0,95 0,98 0,98 0,98 0,98 0,98 0,98 0,98
CF s rizikem 838 686 952 614 999 913 1025 627 225 904 1013718 1007 669 1 001 553 995 369 195 316
DCEF (i=9,06 %) 769 013 800 915 770 843 724 982 146 419 602 455 576 658 529 232 485 655 87 994
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Polozka (v K¢&) 11. rok 12. rok 13. rok 14. rok 15. rok 16. rok 17. rok 18. rok 19. rok 20. rok
Vynosy
Usetfeny najem 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000
Platby femeslnikim 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000
Usetiené energie 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000
Vynosy — naklady navic 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294
Naklady
Energie 132 000 132 000 132 000 132 000 132 000 132 000 132 000 132 000 132 000 132 000
Naklady na zamést. 7 718 400 7 718 400 7718 400 7 718 400 7718 400 7 718 400 7718 400 7718 400 7718 400 7 718 400
Pojisténi majetku 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034
Pojisténi odpovédnosti 20017 20017 20017 20017 20017 20017 20017 20017 20017 20017
Obnoveni interiéru 1 000 000 1 000 000
Uroky z hypotéky 82336 66 694 50 649 34193 17313
Poplatky hypotéky 4 800 4 800 4 800 4 800 4 800
Odpisy 374 267 355553 336 840 318 127 299 413 280 700 261 987 243 273 224 560 205 847
HV 1527 441 1 561 796 1 596 554 1631723 667316 1708 143 1726 856 1745 570 1764 283 782 996
Dan 19 % 290 214 296 741 303 345 310 027 126 790 324 547 328 103 331 658 335214 148 769
HV po zdanéni 1237227 1 265 055 1293 208 1321 696 540 526 1 383 596 1398 754 1413911 1429 069 634 227
Odpisy 374 267 355553 336 840 318 127 299 413 280 700 261987 243 273 224 560 205 847
Splatka hypotéky 608 644 624 286 640 331 656 787 673 674
CF 1002 849 996 322 989 718 983 036 166 265 1 664 296 1 660 740 1657 185 1 653 629 840 074
Pravdépodobnost nastani 0,98 0,98 0,98 0,98 0,98 0,98 0,98 0,98 0,98 0,98
CF s rizikem 982 792 976 395 969 923 963 375 162 940 1631010 1627 525 1624 041 1 620 557 823 272
DCEF (i=9,06 %) 408 836 375 046 344 007 315 498 49 272 455 409 419 608 386 620 356 224 167 099
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Polozka (v K¢) 21. rok 22. rok 23. rok 24. rok 25. rok 26. rok 27. rok 28. rok 29. rok 30. rok
Vynosy
Usetfeny najem 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000
Platby femeslnikim 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000 9216 000
Usetfené energie 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000
Vynosy — néklady navic 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294 365 294
Naklady
Energie 132 000 132 000 132 000 132 000 132 000 132 000 132 000 132 000 132 000 132 000
Naklady na zamést. 7 718 400 7 718 400 7 718 400 7 718 400 7 718 400 7 718 400 7 718 400 7 718 400 7 718 400 7 718 400
Pojisténi majetku 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034 10 034
Pojisténi odpovédnosti 20017 20017 20017 20017 20017 20017 20017 20017 20017 20017
Obnoveni interiéru 1 000 000 1 000 000
Uroky z hypotéky
Poplatky hypotéky
Odpisy 187 133 168 420 149 707 130 993 112 280 93 567 74 853 56 140 37427 18 713
HV 1801 710 1 820 423 1839 136 1 857 850 876 563 1 895276 1913 990 1932703 1951416 970 130
Dai 19 % 342 325 345 880 349 436 352 991 166 547 360 103 363 658 367214 370 769 184 325
HV po zdanéni 1 459 385 1474 543 1 489 700 1 504 858 710016 1535174 1 550 332 1 565 489 1 580 647 785 805
Odpisy 187133 168 420 149 707 130 993 112 280 93 567 74 853 56 140 37427 18 713
Splatka hypotéky
CF 1646 518 1 642 963 1639 407 1 635 852 822 296 1 628 740 1625185 1621 629 1618 074 804 518
Pravdépodobnost nastani 0,98 0,98 0,98 0,98 0,98 0,98 0,98 0,98 0,98 0,98
CF s rizikem 1613 588 1610103 1606 619 1603 135 805 850 1596 166 1592 681 1589 197 1585712 788 428
DCEF (i=9,06 %) 302 409 278 630 256 719 236 530 109 785 200 788 184 995 170 444 157 036 72 096
Primérné CF 358 041

Zdroj: Vlastni zpracovani
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