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Uvod

Ekonomické subjekty vystupujici v trznim hospodafstvi se pohybuji v dynamickém
prostiedi, kterému se pro zachovani konkurenceschopnosti musi neustéle piizpisobovat.
Je ziejmé, Ze v soucasné dobé se uspeSna firma pii hospodafeni bez rozboru
své finan¢ni situace jiz neobejde. Financni analyza je zdkladnim zdrojem informaci
pro posouzeni soucasné ekonomické situace podniku, pfiCemz hlavnim smyslem

je ptipravit podklady pro operativni, taktické a strategické fizeni a rozhodovani.

Stavebnictvi prochézi jiz nékolik let krizi a soucasna progndza piedpovida pokracujici
recesi. Statistické tdaje zvefejnéné na strankach Ministerstva primyslu a obchodu
potvrzuji kazdoro¢ni propad trzeb v tomto odvétvi. Stavebni spolecnosti doslova bojuji
o pfeziti atvrd¢ soutézi o kazdou zakdzku. Mnoho spolecnosti je nuceno propoustét
své zaméstnance, ¢emuz se do posledni chvile brani, nebot’ zaméstnanci jsou jejich
nejvetsi hodnotou. Ve vétsing piipada jsou pak drzeni na zékladnich mzdéach. Otazkou

zlstava, jak dlouho to bude pro tyto podniky ekonomicky tinosné.

V Ceské republice je piiblizné sto tisic vytahii, pii¢emz prizkum Vv této oblasti uvadi,
ze vice nez tietina z nich vykazuje témét vSechna provozni rizika vysoké a stfedni
urovné. K vyméné nebo rekonstrukei vytahi maji majitele motivovat evropské i ¢eské
normy, na jejichz zakladé by vytahy nainstalované pfed rokem 1989 mély byt opraveny
do roku 2011 a nov¢jsi pak do roku 2014. Tyto normy vSak nepiedepisuji Zadny postih
pro majitele vytahti, tedy do doby, pokud se pii jejich provozu nestane neStesti.
Vzhledem k ekonomické situaci v odvétvi stavebnictvi, lze tuto skute¢nost povazovat
pro spolecnosti jako piilezitost pro ziskani novych zakazek. Tato skutecnost ovlivnila
mé rozhodnuti pfi vyb&ru tématu k vypracovani diplomové prace. Pro provedeni
finan¢ni analyzy jsem se rozhodla nalézt dvé nezavislé spolecnosti z riznych oblasti
Ceské republiky, jejichz hlavnim predmétem &innosti je poskytovani kompletnich

sluZzeb od projekce, vyroby, montaZe az po servis vytahi.

Cilem této prace je provést financni analyzu vybranych spolec¢nosti a na zakladé
zjisténych vysledki navrhnout doporuceni, kterd by mohla vést ke zlepSeni jejich
ekonomické situace. Nedilnou soucasti této analyzy je posouzeni, zda bylo vyuZito

identifikované ptilezitosti na trhu.



Pfi zpracovani diplomové prace bude vyuzita metoda reSerSe domaci i zahrani¢ni
odborné literatury, dale bude cCerpano z vyro¢nich zprav spolecnosti a z vetejné

dostupnych relevantnich odbornych zdrojt souvisejicich se zpracovavanou tématikou.

Diplomova prace je rozdélena na ¢ast teoretickou a praktickou. V teoretické Casti bude
nastinén ucel financni analyzy, zdroje dat, metody a postupy. Praktickd cast
bude zacinat struénou charakteristikou odvétvi Stavebnictvi a Specializovanych
stavebnich Cinnosti, po t¢ bude piedstavena prvni spoleCnost S provedenim analyzy
absolutnich ukazateli a nasledné spoleCnost druha. Prakticka cast bude pokracovat
aplikaci ostatnich metod pro obé& spole¢nosti soucasné, pticemz jejich vysledky budou
prabézné porovnavany s vysledky odvétvi - Specializované stavebni ¢innosti NACE 43.
Zavér prace bude obsahovat komplexni pohled na finanéni situaci analyzovanych
spole€nosti, zjiSténi, zda spolecnosti vyuzily identifikované pftilezitosti na trhu

a navrzena doporuceni pro jejich budouci finan¢ni rozhodovani.
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1 Financ¢ni analyza
1.1 Uéel finanéni analyzy

»~Podnikanim se rozumi soustavna cinnost provadeénd samostatné podnikatelem viastnim

Jjménem a na vlastni odpovédnost za ucelem dosazeni zisku. “ [39, §2]

Zvyse uvedené definice je ziejmé¢, ze zdkladnim cilem a smyslem podnikani
je dosahovat co nejlepSich hospodaiskych vysledkt. Pro uspésné fungovani podniku
je nezbytné zjistovat, zda podnik efektivné vyuziva vlozené prosttedky do podnikani,
zda dosahuje potiebného zisku, zda zvolil vhodnou kapitalovou a majetkovou strukturu,

zda efektivné vyuziva sva aktiva, zda je firma schopna vcas splacet své zdvazky atd.

., Financni analyza predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, ktera jsou obsazena

predevsim v ucetnich vykazech.* [13, s. 9]

Podniky vyuzivaji finan¢ni analyzu ke komplexnimu zhodnoceni jejich firemni
minulosti, sou¢asné finan¢ni situace a pro predikci budouciho vyvoje podniku, kterou
je povéten na zakladé rozhodnuti firmy interni nebo externi analytik. Finan¢ni analyza
je soucasti financniho fizeni a rozhodovani firmy a podniky ji kromé vyse uvedenych
ucelt dale Casto vyuzivaji i pfi sestavovani finanénich plant podniku, k rozhodovani
0 moznostech financovani dlouhodobého majetku, k volbé vhodného investi¢niho
zaméru, k rozhodovani o slozeni optimalni kapitadlové struktury apod. Finan¢ni analyza
jako soucast marketingové SWOT analyzy je zdrojem informaci v podobé

identifikovanych silnych a slabych stranek firmy. [1, 9]

Pro pochopeni struktury finan¢ni analyzy je dilezité jeji clenéni podle objektl

zkoumani — mezinarodni, narodni hospodafstvi, odvétvi a podnik.

Mezinarodni analyza je dulezita z hlediska globalizace a to pfevazné u velkych firem,
které jsou aktivni v oblasti mezinarodnich vztahll. Analyzy jsou zpracovavany
specializovanymi institucemi v podobé ratingu jednotlivych ekonomik a firem.
Informace o hodnoceni Ceské republiky je piistupné na webovych strankach

Ministerstva financi, nebo ratingovych agentur. [13, 14]

Analyzu narodniho hospodafstvi zpracovavaji specializované instituce nebo organizacni
slozky spolecnosti, pficemz jeji vystupy piimo ¢i nepfimo ovliviuji chovéani firem
ajsou podkladem pii rozhodovani o podnikatelskych zdmérech jednotlivych podnikii.

Informace, jako mira ekonomického riistu, mira inflace, irokova mira (dilezity ukazatel
11



pfi rozhodovani o zdroji financovani) mira nezaméstnanosti, analyza vyvoje cen a dalsi,
jsou dostupné na webovych strankdch Ministerstva financi Ceské republiky, Ceské

narodni banky nebo Ceského statistického uradu (CSU). [13]

Analyzu odvétvi vyuzivaji podniky prevazné za ucelem vzajemného srovnani z hlediska
rentability, aktivity, likvidity a zadluzenosti. Informace jsou dostupné na webovych
strankach Ministerstva primyslu a obchodu (MPO) a CSU. Nevyhodou této analyzy

je pak zna¢né Casové zpozdéni. [29]

Analyzy podnikli se zaméfuji na stav spolecnosti a predikci budouciho vyvoje, piicemz

je provadéna jak kvantitativni tak kvalitativni analyza.
1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Uzivatele finan¢ni analyzy Ize dé€lit na dvé skupiny, a to na externi a interni uZivatele.
K externim uzivatelim, ktefi jsou spojeni s firmou finan¢né, hospodaisky ¢i jinak
anejsou jeji soucasti, fadime investory, banky, dodavatele, zakazniky, stat a jeho
organy, konkurenty, analytiky, studenty, védecké pracovniky, burzovni makléte a jiné.
Do skupiny internich uzivateld patii zejména vlastnici firmy, manazefi a zamé&stnanci.
Kazdy z vySe uvedenych uzivatelii musi pfed zpracovanim analyzy formulovat cil,
k némuz hodlaji na zakladé¢ zpracované analyzy dospét. Na zakladé stanoveného
cile je zvolena nejvhodné&jsi metoda jak z hlediska Casové tak i financéni narocnosti,
pfi¢emz je odliny i1 postup pro jednotlivé cilové skupiny, pro které se finan¢ni analyza

zpracovava. [13]

Mezi investory fadime akcionafe, spoleniky a jiné osoby vlastnici podil ve firmé.
Tedy ty, ktefi do podniku vlozili nebo chtéji vlozit prostiedky za ucelem jejich
zhodnoceni. Investory bude zajimat pfedevs§im finan¢ni zdravi podniku, predikce
vynost a rizik u vkladanych prostiedkii, vyvoj trznich ukazateld, tedy takové informace,
které mohou vyznamné ovlivnit jejich investicni zaméry. Banky jsou Vv pozici véfitelt
a zajimaji se zejména o likviditu svého obchodniho partnera a jeho schopnosti splacet
své zavazky. Pfi rozhodovani, zda urcitému subjektu poskytnout uvér vyuzivaji vystupy
z finan¢ni analyzy v podob¢ rentability podniku, vyvoje cash flow (CF), likvidity apod.
Pro stat a jeho organy jsou dilezité informace vyplyvajici z finan¢ni analyzy z hlediska
zajisténi odvodii do statniho rozpoctu, tzn. schopnost dosahovat zisku a platit dané.
Mezi obchodni partnery patii dodavatelé i odbératelé. Dodavatelé jsou zainteresovani
na kratkodobém ¢i  dlouhodobém fungovani dodavatelskych vztahi a zamétuji
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se zejména na likviditu, solventnost a zadluzenost podniku. Odbératele pak zajima
kvalita poskytovanych sluzeb ¢i produkti, finan¢ni stabilita podniku, zajisténi vyroby
areference stavajicich ¢i minulych obchodnich partnerti. Konkurenti se zajimaji

a pro volbu vhodnych praktik z hlediska uspésného budouciho vyvoje firmy. [9]

Vlastnici podniku jsou zainteresovani piedev§im na rentabilité¢ vlozeného kapitalu
resp. ziskovosti. Pro manazZery jsou informace z finanéni analyzy zdrojem
jak pro kratkodobé tak i pro dlouhodobé finan¢ni fizeni podniku. Z kratkodobého
hlediska vénuji pozornost platebni schopnosti, zkoumaji strukturu zdroji i finanéni
nezavislost podniku. Predmétem jejich zajmu je i1 ziskovost, nebot’ za své jednani
jsou odpovédni vlastnikiim spole¢nosti. Pro zaméstnance jsou dulezité informace
Z hlediska moznosti ristu mzdovych prostfedkll. Pozitivni vyvoj ziskovosti podniku
ajeho likvidity davd zaméstnancim urcitou miru jistoty pro budouci fungovani

podniku a pfedevsim pro zachovani pracovniho mista. [9, 20]
1.3 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Pro dosaZeni relevantnich vysledkt finan¢ni analyzy slouzi ucetni vykazy — rozvaha,
vykaz zisku a ztraty (VZZ), piehled o penéznich tocich, piehled o zménach vlastniho
kapitalu, ptiloha k ucetni zavérce, vyrocni zprava. Dalsi vstupni informace Ize Cerpat
ze zprav auditorli, vedoucich pracovnikd, z firemnich statistik zaméstnanosti, produkce

¢i odbytu apod.
1.3.1 Rozvaha

Zakladnim ucetnim vykazem je rozvaha, ktera zachycuje bilan¢ni formou stav aktiv

a pasiv vzdy k urc¢itému datu.
Pfi analyze rozvahy by mél analytik zejména sledovat [13]:

e stav a vyvoj bilan¢ni sumy,

e strukturu aktiv a jejich vyvoj,

e strukturu pasiv véetné jejich vyvoje s ptihlédnutim k podilu vlastniho kapitalu,
bankovnich 1 dodavatelskych uvért,

o relace mezi aktivy a pasivy.

Pii provadéni analyzy je nutné vzit vvahu, Ze rozvaha neposkytuje informace
o dynamice podniku a nepracuje s ¢asovou hodnotou penéz, nebot popisuje stav
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na zaklad¢ historickych cen, nezapracovava vlivy vnéjSich faktori a neodrazi tedy

skute¢nou trzni hodnotu firmy. [7]

Zakladni Clenéni majetkové struktury podniku je podle casového hlediska resp. podle
doby upotiebitelnosti a rychlosti pievedeni v penézni prostiedky, tak aby bylo mozné
uhradit splatné zavazky: pohledavky za upsany kapital, dlouhodoby majetek (DM),

ob&zna aktiva (OA) a Easové rozliseni (CR). [5]

Pii provadéni financni analyzy je nutné zohlednovat staii hmotného a nehmotného
dlouhodobého majetku, nebot’ jeho vyse vstupuje do nékterych ukazatelti finan¢ni
analyzy a mohlo by dojit k situaci, ze by vysledky finan¢ni analyzy byly zkresleny.
Mezi zékladni tii faktory ovliviiujici vysi aktiv (A) podniku patii rozsah podnikovych
vykont, stupen vyuziti majetku a cena majetku. Pokud rostou podnikové vykony
a stupen vyuziti majetku i jeho cena se neméni, pak dochazi ke zvySeni pozadavki
na velikost majetku podniku. ,, Lepsi (horsi) vyuziti majetku podniku snizuje (zvysuje)

«

potrebu tohoto majetku.” [9, s. 29] Ztoho vyplyva, Zze ne kazdy rist podnikovych
vykonu vyZzaduje rist aktiv podniku. Zména ceny majetku pak plisobi ptimo na jeho
celkovou vysi. VySe majetkové struktury podniku se u jednotlivych firem Iisi,
coz vyplyva ze zvolené formy financovani (leasing, dostupnost uvéril), z oboru ¢innosti

podniku, z technologické narocnosti vyroby, z odpisové politiky podniku, z pfistupu

vvvvvv

Zékladni ¢lenéni finan¢ni struktury podniku: vlastni kapital (VK), cizi zdroje (CZ)
a asové rozliSeni. Celkova vyse pasiv (P) zavisi na velikosti podniku a na vysi aktiv,
kterou potiebuje k podnikatelské ¢innosti. Pfi rozhodovani o finan¢ni struktute je nutné

vzit v ivahu fadu faktoru [9]:

e Naklady ciziho i vilastniho kapitalu. Naklady vlastniho kapitalu
predstavuji naklady obétované piilezitosti a naklady ciziho kapitalu (CK)
jsou predstavovany uroky.

® Majetkova struktura podniku. Je nutné respektovat zlaté pravidlo financovani,
strukturu dlouhodobého majetku tzn., ze podniky, u kterych pfevazuje
dlouhodoby nehmotny majetek (DNM), by se nemély piili§ zadluzovat z divodu
rychlejSiho poklesu trzni ceny v pfipad¢ finan¢nich obtizi oproti podnikiim
s ptevahou dlouhodobého hmotného majetku (DHM), dale je nutné vzit v uvahu

velikost fixnich ndkladt apod.
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o Velikost a stabilita dosahovaného zisku. Podnik, ktery nedosahuje pravidelné
zisku nebo jehoz budouci zisky jsou nejisté, by mél byt uvazlivy v piipadé
vyuzivani cizich zdrojt.

e Ochota manaZerii p¥ijimat riziko. Averze manazera k riziku vede k vyuzivani
vlastnich  zdroji, sklon manazerd kriziku znamena upfednostiovat
pii financovani potieb podniku cizi zdroje.

o Udrieni kontroly majitelit nad ¢innosti podniku. Tento faktor je tfeba zvazit
v okamziku, kdy se podnik rozhoduje zvysit zakladni kapital spole¢nosti
vstupem dalSich vlastnikdi.

e Uroveii a vpkyvy CF podniku.

e Potieba financni volnosti podniku.

o PoZadavky véritelii.

Podniky se pfi rozhodovani snazi o optimalizaci kapitadlové struktury, tzn., Ze se snazi
nalézt optimalni pomér mezi vlastnim a cizim kapitdlem. Klicovou roli ve vétSiné
ptipadt hraji néklady ciziho kapitdlu, nebot’ do urcité miry zadluzeni podniku ptisobi
ve form¢ urokového danového S§titu a s rostoucim zadluzenim se pak méni v naklady
finan¢ni tisn€. Nalézt bod optima, ktery nastdva v bodé¢ minima U-kfivky primérnych
nakladd a zaroven je bodem maximalizace trzni hodnoty firmy, je pro fadu firem velmi

obtizné, nebot’ je nutné zvazit vyse uvedené faktory. [5]

Podniky pfii stanoveni kapitalové struktury mohou vyuzivat doporuceni v podobé

tzv. bilan¢nich pravidel, ktera zahrnuji [2]:

e Zlaté pravidlo - doporucuje, aby dlouhodoby majetek podnik financoval
dlouhodobymi zdroji a kratkodoby majetek zdroji kratkodobymi.

e  Pravidlo vyrovnani rizika — ptevaha vlastnich zdrojii nad cizimi zdroji.

e Pari pravidlo -doporucuje, aby bylo pouzivano nejvyse tolik vlastniho kapitalu,
ktery je tfeba na financovani dlouhodobého majetku, respektive ménég, aby byl
zachovan prostor pro vyuziti dlouhodobého ciziho kapitalu.

e Rustové pravidlo - doporucuje vyssi tempo ristu trzeb nez tempo rastu investic.
1.3.2 Vykaz zisku a ztraty
Informaci o vysledku hospodateni podniku za urcité obdobi podava piehled o vynosech

a nakladech, ktery se nazyva vykaz zisku a ztraty. Vynosy pfedstavuji penézni ¢astky,

ziskané podnikem v ucetnim obdobi z veskerych svych podnikatelskych cinnosti
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bez ohledu na datum inkasa. Naklady lze definovat jako penézni ¢astky, které byly
vynalozeny podnikem v daném Ucetnim obdobi na ziskani vynosu, opét bez ohledu
na datum zaplaceni. Vysledek hospodaieni (VH) ptedstavuje rozdil celkovych vynost
a celkovych nakladt, pficemz podnik miize v daném obdobi realizovat zisk Ci ztratu.
VH je mozné sledovat ve tfech slozkach jako: provezni VH, ktery ptedstavuje hlavni
soucasnou i budouci prosperitu firmy, finanéni VH, jez zahrnuje financovani provozu
| finanéni investovani firmy a Mimoiddny VH, ktery zahrnuje mimofadné cCinnosti,

které podnik vétS§inou nemuze ovlivnit. [9]
Pro potieby finan¢ni analyzy jsou nejéastéji pouzivanymi kategoriemi zisku [7]:

o Cisty zisk (Earnings after Taxes, EAT) v ¢etnich vykazech CR ozna¢ovan
jako VH za ucetni obdobi. Jedna se o zisk po zdanéni, ktery je urcen
mezi akcionafe a podnik. V praxi nékdy ozna¢ovany jako NI (Net Income).

o Zisk pied zdanénim (Earnings befor Taxes, EBT) ptedstavuje EAT zvyseny
0 dai z pfijmu za béznou ¢innost a dan z pfijmu za mimoiadnou ¢innost.

o Zisk pred zdanénim a uroky (Earnings befor Interest and Taxes, EBIT)
predstavuje EBT navyseny o nikladové uroky (NU). Obvykle se pouziva
jako vstupni veli¢ina pro méteni produkéni sily aktiv. Ve své podstaté EBIT
vylucuje vliv zptisobu financovani majetku podniku.

o Zisk pred zdanénim, uroky a odpisy (Earnings befor Interest, Taxes,
Depreciations and Amortization Charges, EBITDA) je EBIT zvySeny o odpisy.

1.3.3 Prehled o penéZnich tocich

Vykaz CF poskytuje informace o pen¢znich tocich béhem ucetniho obdobi. PenéZznimi
toky se rozumi piirastky a Ubytky penéznich prostiedkl (penize v hotovosti véetné
cenin, penézni zlstatky na t¢tu a penize na cest¢) a penéznich ekvivalentii (kratkodoby
likvidni majetek). Piehled o finan¢nich tocich poskytuje skute¢ny obraz finan¢ni situace
podniku, ze kterého je mozné vycist, jak velkou Castku penéZnich prosttedkli podnik
vytvofil a za jakym ucelem tyto prostiedky vydal. Vykaz CF je rozdélen na provozni,
investi¢ni a financni c¢innost. Provozni Cinnost je zakladnou pro celkovou budouci
existenci podniku, a pokud ma nefinancni podnik ve dvou po sobé nasledujicich
obdobich zaporné provozni CF, svéd¢i to o vaznych problémech této spolecnosti.
Investi¢ni ¢innost zahrnuje pofizeni a prodej dlouhodobého majetku a dale cinnosti

souvisejici s uveéry a pujckami. V pfipad¢ kladného investicniho CF Ize jednoznaéné
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predpokladat, ze doslo k odprodeji dlouhodobého majetku a naopak zaporné investicni
CF nasvédcuje o provedenych investicich do dlouhodobého majetku. Finan¢ni ¢innost
zahrnuje penézni toky sméfujici ke zméné velikosti VK a dlouhodobych zavazki firmy.
[14]

1.3.4 Ostatni zdroje informaci

Ptehled o zménach vlastniho kapitadlu slouzi k objasnéni rozdilu mezi pocate¢nim
a konecnym stavem u kazdé polozky, nebot’ zvlast€ externim uzivatelim by tyto

vyznamné informace zistaly skryty.

V priloze k ucetni zavérce lze nalézt velmi cenné informace, které komentuji, uptesiuji
nebo dopliuji polozky rozvahy, vykazu zisku a ztraty, poCty zaméstnancu, vysi uveéri
apujcek, zplsoby stanoveni opravnych polozek, zvolenou metodu odpist, zpisob

ocenovani a ti¢tovani zasob apod. [7]
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2 Metody, postupy a ukazatele financ¢ni analyzy

2.1 Metody finan¢ni analyzy

Odborna literatura rozliSuje dva zakladni pfistupy k finanéni analyze [10]:

Fundamentdalni analyzu zaloZzenou na ekonomickych zkusenostech a znalostech
analytického pracovnika.

Technickou analyzu zaloZenou na vyuzivani matematicko-statistickych postupt
a metod, které jsou ve veétSiné pifipadl zpracovavany na specializovanych

¢i vyzkumnych pracovistich.

K zakladnim metodam, které se pii finanéni analyze nejvice vyuzivaji, patii [8]:

2.2

Analyza absolutnich (stavovych) ukazatelii — horizontalni a vertikalni analyza
majetkové a financni struktury.

Analyza tokovych ukazatelit — horizontdlni a vertikdlni analyza vynost,
nakladi, zisku a penézniho toku.

Analyza rozdilovych ukazatelii — rozdil dvou absolutnich ukazatelt.

Analyza pomérovych ukazatelii — ukazatele rentability, likvidity, aktivity,
zadluzenosti, kapitalového trhu a dalsi.

Analyza soustav ukazatelii — Du Pont analyza, pyramidovy rozklad INFA.

Souhrnné ukazatele hospodaieni — bankrotni a bonitni modely.

Postup pri finan¢ni analyze

Postup pfi provadéni financni analyzy je zavisly na tom, zda je provadéna interné

nebo externé. Pfi externim zpracovani je nejdfive nutné zjistit informace o samotné

analyzované spolecnosti z vyro€ni zpravy, z webovych stranek a z jinych volné

dostupnych zdrojl ¢i z placenych databazi. Dale nasleduje postup, ktery je jiz shodny

pro oba zpisoby [9]:

analyza vyvoje odvétvi,

analyza stavovych a tokovych ukazateld,
analyza rozdilovych ukazateld,

analyza pomérovych ukazateld,

pyramidové rozklady vybranych ukazatelt,
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e souhrnné ukazatele,
e analyza finan¢ni pozice,
e identifikace problémi spolecnosti,

e navrhy doporuceni pro zlepSeni stavu.
2.3 Ukazatele financni analyzy

2.3.1 Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatele jsou vyuzivany ke zpracovani analyzy vyvojovych trendl
(horizontalni analyza) a K procentnimu rozboru komponent (vertikalni analyza).
U horizontalni analyzy se pouzivd vypocet absolutni zmény a procentni zmeéna
k vychozimu roku. Vertikalni analyza piedstavuje vyjadieni jednotlivych polozek

rozvahy (vykazu ziskl a ztraty) ke zvolené zakladné (aktiva, pasiva, ndklady, vynosy).
[9]
Absolutni zména = Ukazatel 1 — Ukazatel 11

% zmeéna = (Absolutni zmena * 100) / Ukazatel 11

Pti analyze absolutnich ukazatell je vhodné nejdiive provést horizontalni a vertikalni
analyzu rozvahy, dale analyzovat pohledavky a zavazky po lhité splatnosti (pokud
jsou k dispozici), nasleduje horizontalni a vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty,

nakonec nasleduje analyza vyvoje CF. [9]
2.3.2 Rozdilové ukazatele
Pracovni kapitél spolecnosti se d€li na hruby a ¢isty. Hruby pracovni kapital predstavuje
veskera obézna aktiva podniku. Cisty pracovni kapitadl (CPK) je rozdilovym
ukazatelem, kteryslouzi jako tzv. ,finanéni polsStar“ v pfipadé vzniku
nepiedvidatelnych finan¢nich vydaji, ¢imz umozni podniku pokracovat v jeho
podnikatelské &innosti. Pro vypoéet CPK je mozné pouzit dva piistupy a to z pozice
aktiv (pfistup finan¢nich manazeri podniku) a z pozice pasiv (pfistup vlastnika
spole¢nosti) [2]:
CPK z pozice aktiv = Obéznad aktiva — Krdtkodobé zavazky

CPK z pozice pasiv = Vlastni kapital + Dlouhodoby cizi kapital — Stald aktiva

Ma-li byt podnik likvidni, musi mit ptebytek kratkodobych likvidnich aktiv
nad kratkodobymi zdroji. Zakladnim pozadavkem je, aby jeho hodnota byla kladna.
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Kazdy podnik hleda optimalni vysi CPK, nebot dlouhodoby kapital je draZsi
nez kratkodoby a v pfipadé, ze podnik ma vétsi mnozstvi neproduktivniho kapitélu,

snizuje kreditni riziko podniku, ale také snizuje vynosnost kapitalu. [2]

Pro kazdy podnik je nezbytné nutna uréita kladna velikost CPK, ale pro zjistovani miry
likvidity je nutné, aby podnik zvazil strukturu obéznych aktiv. V mnoha piipadech
je vysoka hodnota ¢istého pracovniho kapitalu zptisobena malo likvidnimi ¢i dokonce
dlouhodobé nelikvidnimi polozkami jako naptiklad pohledavkami s dlouhou dobou
splatnosti, nedobytnymi pohledavkami, nedokoncenou vyrobou (NV), neprodanymi

vyrobky apod. [15]
2.3.3 Pomeérové ukazatele
Ukazatele zadluzZenosti

,, Ukazatele zadluzZenosti slouzi jako indikatory vyse rizika, jez podnik nese pri daném

poméru a struktuie vlastniho kapitdlu a cizich zdroju. “ [9, s. 84]

Volba optimalni kapitadlové struktury je ovliviiovdna mnoha faktory zejména naklady
kapitadlu, majetkovou strukturou, dale pak dostupnosti zdroji, postojem vlastnikd,
manazerl, pozadavky investorti, finan¢ni flexibilitou ¢i trzni signalizaci. Velmi mnoho
firem podstupuje riziko zadluzenosti zejména z toho divodu, Ze cizi kapital je levnéjsi
nez vlastni kapital a ze uroky vstupuji do nakladd a ptsobi do urcité miry zadluzeni

jako danovy stit. [9]
Veéritelské riziko = Cizi zdroje / Aktiva celkem

Ukazatel celkové zadluzenosti resp. véfitelského rizika patii k zakladnim ukazatelim
a Vv odborné literatuie je jeho doporucovana hodnota v rozmezi 30% - 60%, pii¢emz
je nutné respektovat obor podnikani, vykonnost podniku a také schopnost splacet troky
za vypijceny cizi kapital. [9]

Mira zadluzenosti = Cizi zdroje / Vlastni kapital

Mira zadluzenosti je vyuzivana v okamziku, kdy podnik z4da banku o novy uvér.
Banka se na zakladé ¢asového vyvoje tohoto ukazatele rozhoduje, zda Gvér poskytne
¢i ne a pozornost je vénovana i struktute zdroji, nebot’ kratkodobé zdroje v této situaci
znamenaji pro firmu vétsi riziko nez zdroje dlouhodobé a to z toho divodu, Ze je podnik

v brzké dobé bude muset splatit. Dopliikkovymi ukazateli pro banku je pomér
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dlouhodobych cizich zdroji k dlouhodobému kapitalu (vlastni kapital + dlouhodobé cizi
zdroje) nebo podil dlouhodobych cizich zdroji na cizich zdrojich. [9]

Urokové kryti = EBIT / Ndkladové viroky

Ukazatel urokového kryti slouzi podniku jako indikator, zda vytvafi dostateéné velky
zisk, ktery nebude vynalozen pouze na splaceni urokii. Zbylou ¢ast bude mozné pouzit
ve prospéch podnikatelské Cinnosti a vlastniki na zdkladé rozhodnuti podniku.
V odborné literatuie se doporuc¢ena hodnota pohybuje v rozmezi 3 az 5. Pokud by tato
hodnota byla 1, cely zisk by podnik pouZil pravé na uhradu uroku z ciziho kapitalu. [2]
Doba splaceni dluhii = (Cizi zdroje — Rezervy) | Provozni CF
Tento ukazatel slouzi ke zjisténi doby, kterou podnik potifebuje ke splaceni dluhti
a optimalni je jeho klesajici vyvoj v ¢ase. [9]
Financni pdka = Aktiva | Vliastni kapital

V okamziku zapojeni ciziho kapitalu do financovani podniku zacind ptisobit pakovy
efekt, ktery zvySuje vynosnost vlastniho kapitalu a zvysuje zisk na akcii, na druhé strané
zvySuje rizikovost, a tudiz ptfispiva ke zvySeni finan¢ni nestability. Pti zapojovani ciziho
kapitélu je dilezité, aby se nesnizovala rentabilita vlastniho kapitalu, coz je zachovano,

pokud plati nasledujici nerovnosti [18]:

Nakladové uroky / Cizi kapital < EBIT / Aktiva < EBT / Vlastni kapital

kde: NU/CK ... néklady na cizi kapital
EBIT/A ...  vynosnost aktiv
EBT/VK ... vynosnost vlastniho kapitalu

Aktiva / Viastni kapital * EBT / EBIT > 1

kde: A/VK......... finan¢ni paka
EBT/EBIT ... 1rokova redukce zisku

Pomoci ukazatele kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitdlem lze odhalit,
zda podnik dava prednost financni stabilit¢ ¢i vynosim z ¢innosti. Pokud hodnota
tohoto ukazatele je vyssi nez 1, podnik se rozhodl pro finan¢ni stabilitu, tzn., ze vlastni

(dlouhodoby) kapital pouziva i ke kryti kratkodobych (obé&znych) aktiv. [9]
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Kryti DM viastnim kapitdlem = Vlastni kapital IDlouhodoby majetek

Kryti DM dlouhodobymi zdroji = (VK + Dlouhodobé CZ) / DM

Zlaté pravidlo financovani fika, Ze dlouhodoby majetek by mél byt kryt dlouhodobymi

zdroji. Piesto se podnik muzZe rozhodnout o pfistupu k financovani aktiv nasledovné [2]:

o Agresivni strategie financovani (hodnota ukazatele je niz$i nez jedna) — K této
strategii, kdy je ¢ast dlouhodobého majetku kryta kratkodobymi zdroji, podniky
pristupuji v okamziku, kdy nejsou dostupné dlouhodobé zdroje financovani
napft. v zacatcich podnikani. Jde o strategii S vysokym stupném rizika, situaci
kdy je podnik podkapitalizovany, vykazuje zaporny ¢isty pracovni kapital,
apokud se mu toto riziko podati zvladnout (naptiklad vyraznym zvySenim
vysledku hospodateni nebo ziskdnim pieklenovaciho véru), je mozné ziskat
konkurenéni vyhodu, ov§em za cenu ohrozeni likvidity podniku.

o Konzervativni strategie financoviani — jde o strategii, kterd je bezpecna
apii které je podnik stabilni, ale je drazs§i. Situace, kdy je podnik
prekapitalizovan a kdy je dlouhodobymi zdroji financovdna velkd Ccast
kratkodobého majetku.

o Neutrdlni strategie financovdani — zvolenim tohoto pfistupu se podnik rozhodl

0 pfimétené kryti dlouhodobého majetku dlouhodobym kapitalem.
Ukazatele likvidity

Pomoci ukazatelli likvidity je moZné zjistit potencionalni schopnost podniku hradit
své zavazky. Do ukazatell jsou dosazovany polozky obéznych aktiv a kratkodobé cizi
zdroje. OA jsou ta aktiva, kterda lze do jednoho roku pifeménit na penize a néktera
odborna literatura doporucuje vyjmout dlouhodobé pohledavky, které jsou v obéZznych
aktivech zahrnuty. Mezi kratkodobé cizi zdroje fadime vSechny povinnosti podniku
splatné do jednoho roku, tzn. kratkodobé zavazky (KZ), kratkodobé bankovni avéry
a vypomoci a v piipadé dostupnosti internich informaci podniku se doporucuje zapocitat
i anuity dlouhodobych bankovnich uvéri (BU) splatnych do jednoho roku a kratkodobé

zavazky vyplyvajici z leasingového zptisobu financovani. [1, 19]
Beézna likvidita (L3) = Obézna aktiva / Kratkodobé cizi zdroje

Doporu¢ena hodnota bézné likvidity je vrozmezi 1,5, - 2,5. Pfi snaze dospét

k relevantnimu vysledku je doporucovano zvazit strukturu zasob a jejich ocenéni
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vzhledem K prodejnosti zasob a dale zvazit také strukturu pohledavek. Z polozky
obéznych aktiv by podnik mél vyloucit zasoby, které jsou neprodejné a pohledavky,
které¢ jsou nedobytné a ty, které jsou po lhiité splatnosti. Obecné lze konstatovat,
ze pti dosazeni vysledku 1 je ve velké mife ohrozena likvidita firmy a pokud vysledek
bézné likvidity dosahuje vysoké hodnoty mé podnik nadbyte¢ny Cisty pracovni kapital,
ktery negativné ovliviuje rentabilitu podniku. [1, 11]

Podil CPK na OA = (Obézna aktiva — Kratkodobé cizi zdroje) / Obéznd aktiva

Vyse uvedeny ukazatel poskytuje informaci o kratkodobé financni stabilité podniku

a m¢l by dosahovat hodnoty 30% - 50%. [9]
Pohotova likvidita (L2) = (Obézna aktiva — Zasoby) / Kratkodobé cizi zdroje

Doporucovana hodnota pohotové likvidity je v rozmezi 1 - 1,5. Hodnota 1 signalizuje,
ze podnik je jeSté schopen uhradit své zavazky, aniz by musel proddvat své zasoby,
ale v piipadé poklesu hodnoty pod spodni doporucovanou hranici je podnik nucen

se spolehnout pro zachovani likvidity na prodej svych zasob. [13]
Okamczita likvidita (L1) = Pohotové platebni prostiedky / Krdtkodobé cizi zdroje

Ukazatel okamzité ¢i hotovostni likvidity méti schopnost podniku hradit své pravé
splatné zavazky a doporuc¢ovana hodnota je v rozmezi 0,2 - 0,5. Pohotovymi platebnimi
prostfedky jsou pokladni hotovost, penéZni prostiedky na béZnych uctech,

obchodovatelné cenné papiry a seky. [13]

Jednoznac¢nou vyhodou ukazatelti likvidity je jejich jednoduchost a srozumitelnost
na druhé strané je vhodné tyto ukazatele vyuZit pouze pro prvni orientaci, nebot
skryvaji znacné nevyhody (méfi likviditu k uréitému casovému okamziku, jsou zavislé

na zpusobu ocenéni apod.). [11]
Likvidita z provozniho CF = CF z provozni ¢innosti / Krdatkodobé cizi zdroje

Pro dikladnou analyzu likvidity i pro planovani budouci likvidity podniku je vhodny
dynamicky pohled tzn. vyuzit cash flow, nebot’ skutecnost, ze podnik dosahuje zisku,

neni zarukou, ze je schopen hradit své zavazky. [9]
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Ukazatele rentability

Rentabilita neboli vynosnost vlozeného kapitalu méfi schopnost podniku vytvaret nové
zdroje. K zakladnim ukazatelim rentability patfi: rentabilita trzeb, rentabilita celkového

kapitalu a rentabilita vlastniho kapitalu.
Rentabilita trzeb (Return On Sales - ROS) = Zisk / Trzby

Jadrem efektivnosti podniku je ukazatel rentability trzeb a ziskové marze, nebot’ pokud
jsou zjistény problémy u tohoto ukazatele, daji se s vysokou pravdépodobnosti
predpokladat i problémy v dalSich oblastech. Do Citatele 1ze dosadit zisk po zdanéni,
zisk pfed zdanénim C¢izisk pfed aroky a zdanénim. Ve jmenovateli je mozné
trzby nahradit vynosy. Vysledek ukazatele je vhodné porovnat s podobnymi podniky
aza ucelem eliminace vlivii plynouci zrtizné kapitdlové struktury a miry zdanéni
v riznych zemich je vhodné vyuzit v Citateli EBIT. Pro vyjadieni ziskové marze
do citatele dosadime zisk po zdanéni a v piipadé dosazeni zisku pfed zdanénim
ziskdme hrubou ziskovou marzi. Dosazenim vynost do jmenovatele ziskdme informaci

o tom, kolik Cistého zisku ptipada na 1 K¢ celkovych vynosu. [7]
Rentabilita celkového kapitdlu (Return On Assets - ROA) = EBIT / Aktiva

Rentabilita aktiv neboli vynosnost celkového kapitalu ve vySe uvedeném tvaru méfi
produkéni silu podniku bez ohledu na to, zda byla financovdna vlastnim nebo cizim
kapitalem. Tento ukazatel je klicovy, nebot’ poskytuje informaci o schopnosti podniku

vyuzit celkovy uhrn vlozenych prosttedk do podnikani. [1, 9]
Rentabilita viastniho kapitalu (Return On Equity - ROE) = Cisty zisk / Vlastni kapital

Tento ukazatel bude zajimat zejména akcionafe, spole¢niky a dalsi investory, nebot
hodnoti vynosnost vloZeného kapitalu do spole€nosti. Aby vysledek mohl byt hodnocen
pozitivné, je nutné, aby se hodnoty ukazatele ROE pohybovaly pfinejmensim nékolik
procent nad dlouhodobym prumérem z uroenych vkladu. V ptipadé nulové ¢i zaporné
prémie za riziko vlastnikll (rozdil mezi trocenim vkladii a rentabilitou) je vhodng&jsi

penézni prostiedky ulozit v bance a ziskat tak alespont minimalni zisk. [7, 14]
Rentabilita investovaného kapitdalu (Return On Investment - ROI) =

= Zisk / Dlouhodoby kapital
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Ukazatel ROI se nejCastéji pouziva pro zjisténi vynosnosti vlastniho kapitalu

a dlouhodobého ciziho kapitalu, ktery byl vlozen do spolecnosti.
Rentabilita uplatného kapitalu (Return On Capital Employed - ROCE) =
= Zisk / Uplatny kapitdl

,Za uplatny kapital je povazovan veskery kapital v podniku, ktery nese ndklad,

tzn. viastni kapitil a dlouhodobé a kratkodobé cizi zdroje nesouci urok.* [9, s. 101]

Rentabilita uplatného kapitalu vyjadiuje schopnost podniku ptildkat nové investory
a také schopnost odmeénit stavajici investory, ktefi jiz prosttedky do podnikani poskytli.
| zde je zadouci, aby se hodnota ukazatele pohybovala nad aktualni mirou troceni

z vkladu.
Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity zahrnuji dva typy ukazatelt, kteti vyjadiuji bud’ pocet obrati, nebo
dobu obratu a slouzi ke zjisténi miry hospodateni s majetkem podniku. Jestlize podnik
vlastni vice aktiv nez je nutné, vznikaji mu zbyte¢né ndklady, které v konecném
dasledku snizuji zisk spole¢nosti. V opacném piipadé€, ptichdzi o vynosy, nebot neni

schopen vyuzit potencionalnich pfilezitosti v oblasti podnikani. [2]
Obrat aktiv = Trzby / Celkova aktiva

Minimalni doporu¢ovand hodnota u tohoto ukazatele je 1, ale odborna literatura
odkazuje na odvétvové srovnani. Nizka hodnota ukazatele signalizuje neumérnou

majetkovou vybavenost a neefektivni vyuziti tohoto majetku. [9]

Ukazatel doby obratu zasob (DOZ) poskytuje informaci o tom, jak dlouho trva jeden
obrat, tzn. dobu, za kterou penézni prostiedky piejdou pies vyrobky a zbozi znovu
do podoby penéz. Pro posouzeni vysledné hodnoty podniku je vhodné porovnat

vysledky v odvétvi a pozorovat vyvoj hodnoty v Case. [7]
Doba obratu zasob = (Prumérny stav zasob * 360) / Trzby
Obrat zasob = Trzby / Zasoby

Doporuc¢ovana hodnota obratu zasob Se Vv zavislosti na oboru ¢innosti podniku pohybuje
v rozmezi 5 az 20 obratek za rok. Obratovost zasob konkrétniho podniku je nezbytné
vzdy hodnotit v zavislosti na odvétvi, ve kterém podnik realizuje svou podnikatelskou
¢innost. Lze konstatovat, Ze zvySujici se pocet obratek a snizovani doby obratu v Case
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signalizuje uspokojivou situaci v podniku. Pfitom plati, ze kazdy podnik se snazi
o optimalizaci vySe zasob Vramci finanéniho fizeni podniku, aby zajistil plynulou

vyrobu, aby nevznikaly zbyte¢né naklady apod. [2, 7]
Doba obratu pohledavek = (Primérny stav pohledavek * 360) / Trzby

Hodnota ukazatele vyjadfuje dobu od okamziku prodeje na obchodni uvér do zaplaceni
faktury. ZvySujici se hodnota ukazatele znamena pro podnik vyssi potiebu uvéru

a s nimi i rostouci naklady. [9]
Doba obratu zavazku = (Kratkodobé zavazky * 360) / Trzby

Hodnota ukazatele vyjadiuje pocet dnti od vzniku zdvazku do okamziku jeho zaplaceni.
Doba obratu zévazkli by méla dosahovat prinejmensim doby obratu pohledavek,

aby nebyla ohroZena likvidita podniku. [9]
Ukazatele kapitdlového trhu

., U kapitalovych spolecnosti, které jsou kotovany na burze cennych papiru, se pracuje

jeste navic s ukazateli kapitdlového trhu. * [2, s. 352]
EPS = Vysledek hospodareni / Pocet vydanych akcii

Zisk na akcii (Earnings Per Share — EPS) vyjadfuje zisk na jednu akcii, ktery by mohl
byt vyplacen akcionafiim ve form¢ dividendy. Pfi srovnavani s jinymi podniky je nutné
vzit v uvahu skuteCnost, ze zisk firmy mize byt ovlivnén jeji ucetni politikou,
tzn. tvorbou a rozpousténim rezerv a opravnych polozek, zvolenou metodou ocenovani,

odpisovou politikou firmy. [9]

Ukazatel P/E (Price-Earnings Ratio) je nedilnou soucasti burzovnich zprav, ve kterych
se promitaji budouci ocekavani investori, tykajici se tempa ristu, miry zisku a podilu
dividend na zisku. Relativné vysokd hodnota v ramci oboru miiZze signalizovat,
ze investofi ocekavaji rust dividend nebo, ze akcie nese malé riziko, pfi kterém

se investofi spokoji s mensim vynosem. [12]
Ukazatel P/E = Trzni cena akcie / Zisk na akcii
Ukazatel P/ BV = Trzni cena akcie | Ucetni hodnota kapitalu na akcii

Ukazatel P/BV (Price to Book Value) poskytuje informaci o tom, jak trh ocefuje
hodnotu vlastniho kapitdlu spole¢nosti. Hodnota niz$i nez jedna signalizuje Spatnou
perspektivu podniku, trh nema zajem anebo jsou akcie spole¢nosti podhodnoceny. [9]
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Spolegnost BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. a MSV Liberec, s.r.o. nejsou vefejné
obchodovanymi spole¢nostmi a ztoho diavodu nebudou v této diplomové praci

vyhodnocovany ukazatele kapitalového trhu.
2.3.4 Soustavy pomérovych ukazateli

Pro objasnéni vzajemnych souvislosti ¢i zavislosti mezi jednotlivymi ukazateli finan¢ni

analyzy je mozné pouzit dva typy soustavy pomérovych ukazatelu [1, 2]:

Paralelni soustavu ukazatelit — jednotlivé ukazatele finan¢ni analyzy jsou fazeny vedle

sebe a v tomto vztahu mohou dosahovat stejné dilezitosti.

Pyramidovou soustavu ukazatelit — jeden vrcholovy ukazatel se postupné rozklada
na dil¢i ukazatele. Provadéna analyza slouzi k identifikaci Ciniteld, ktefi nejvice
ovliviiuji vrcholovy ukazatel. Pfi rozkladu vrcholového ukazatele je mozné vyuzit
bud’ aditivni, nebo multiplikativni rozklad. Aditivni rozklad spocivd v souctu nebo
rozdilu dvou ukazateld a multiplikativni rozklad spoc¢iva v soucinu ¢i podilu dvou a vice
na rozklad rentability vlastniho kapitalu (ROE) a rentability celkové vlozeného kapitalu
(ROA). NizZe je uvedeny rozklad vynosnosti vlastniho kapitalu, ktery je slozen ze tii

ukazateld (rentability zisku, obratu aktiv a finanéni pdky).
ROE = Cisty zisk / Vlastni kapital =
= Cisty zisk / Trzby * Trzby / Aktiva * Aktiva / Viastni kapital

2.3.5 Souhrnné ukazatele hospodaieni

Finan¢ni analyza podnikd je provadéna za ucelem identifikace klicovych Cinitelt
ovliviiyjicich hospodafeni podniku, identifikace silnych a slabych stranek financni
pozice a pro celkové zhodnoceni finan¢ni situace podniku, na zéklad¢ kterych je mozné
sestavit ndvrhy doporuceni pro zlepSeni do budoucna. K tomuto ucelu je mozné vyuzit

souhrnné ukazatele a to bankrotni a bonitni modely. [9]

Bankrotni modely byly zkonstruovany s cilem pomoci odhalit, zda firmé v blizké
budoucnosti hrozi finan¢ni problémy spojené s bankrotem. Autofi bankrotnich modelt
vychézeli ze skute¢nosti, ze kazdy podnik, kterému hrozi bankrot, vykazuje urcitou

dobu piedem typické bankrotni symptomy, tzn., Ze se objevuji problémy s likviditou,
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s rentabilitou vlozeného kapitalu a také s vysi Cistého pracovniho kapitalu. Mezi

bankrotni modely patti [13, 32]:

o Altmaniv model (Z-skore),
e Indexy IN,
o Taffleritv model a dalsi.

Bonitni modely slouzi k diagnostice finan¢niho zdravi spole¢nosti prostiednictvim
bodového hodnoceni jednotlivych oblasti hospodafeni. Na jejich zakladé je mozné

stanovit, zda se podnik fadi mezi dobré ¢i Spatné spolecnosti. K bonitnim modeliim patii

[32]:

o Kralickiv Quicktest (Kralickiiv rychly test),

e Tamariho model a dalsi.

Je nutné mit na paméti, Ze souhrnné ukazatele byly zkonstruovany pro rychlou
informaci o firm¢é¢ a abychom dospéli k relevantnimu hodnoceni finan¢ni situace
podniku je zapotiebni sledovat nejen vyvoj téchto ukazateli v Case, ale zejména
je nanejvys nutné je doplnit hlubsi finan¢ni analyzou firmy. Pfestoze fada modelt byla
upravena i pro podminky podniki v Ceské republice je nutné zachovat opatrnost

pfi interpretaci vysledku. [13]
Bankrotni modely

Altmanity model pro spole¢nosti, které nejsou vetrejné obchodovatelné na burze [7]:
Z-skore = 0,717* X; + 0,847* X, + 3,107* X3 + 0,420* X4 + 0,998* X5

kde: X; Pracovni kapital / Aktiva
X, EAT/ Aktiva
Xz EBIT / Aktiva
X4 Trzni hodnota vlastniho kapitalu / Cizi zdroje
Xs Trzby / Aktiva

Jedna se o modifikaci piivodniho Altmanova modelu z roku 1983. Autorka Knapkova
[9] konstatuje, Ze problémem je u vétSiny podnikl trzni hodnota vlastniho kapitalu
a pripousti moznost pouzit ucetni hodnotu VK ¢i konzervativni odhad (trzni hodnota

VK = pétindsobek ro¢niho CF podniku).
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Interpretace vysledku Altmanova modelu pro spolecnosti neobchodovatelné na burze:
pokud je hodnota vyssi nez 2,9 1ze konstatovat pasmo prosperity (uspokojiva finan¢ni
situace), vrozmezi 1,2 — 2,9 se jedna o pasmo S$edé zony (firmu nelze oznadit
za uspesnou, ale na druhé strané ji nelze hodnotit jako firmu s problémy), pokud
je hodnota mensi nez 1,2 tak se firma vyskytuje v pasmu bankrotu (vazné financni
ohrozeni). [12]

Index IN byl v n¢kolika modifikacich zpracovan manzely Neumaierovymi za Géelem

vyhodnoceni finan¢niho zdravi eskych firem v jejich prostredi.
IN99 = -0,017 * Aktiva / Cizi zdroje + 4,573 * EBIT / Aktiva +

+ 0,481 * Vynosy | Aktiva + 0,015 * Obéznd aktiva | (Kratkodobé zavazky +

Krdtkodobé bankovni uveéry a vypomoci)

IN99 je urcen pro hodnoceni vykonnosti podniku z hlediska vlastnika a vysledky

je mozné interpretovat nasledovné [9]:

IN99 > 2,07 dobré finan¢ni zdravi — podnik dosahuje ekonomického zisku
0,684 <IN 99<2,07 Sedazoéna

IN99 < 0,684 finan¢ni tisent — podnik dosahuje zaporného ekonomického zisku

V indexu INO5 se autofi pokusili zohlednit snahu o sledovani tvorby ekonomické
pridané hodnoty a vychézeli pii tom z vysledkt analyz primyslovych podnikti. Manzelé
Neumaierovi uvadéji, ze existuje mnoho bankrotnich a bonitnich modell, ptfi¢emz
vyhodou indexu IN je jeho konstrukce, kdy dochdzi v jednom indexu ke spojeni

vétitelského pohledu (hrozba bankrotu) a vlastnického pohledu (tvorba hodnoty). [33]

INO5 = 0,13 * Aktiva / Cizi zdroje + 0,04 * EBIT / Ndkladové uiroky +
+3,97 * EBIT / Aktiva + 0,21 * Vynosy / Aktiva +
+ 0,09 * Obézna aktiva | (Krdtkodobé zavazky + Kratkodobé bankovni uveéry)

Hodnoceni vysledki dosazenych indexem INOS5 [9]:
INO5>1.6 Podnik tvoii hodnotu
0,9<IN05<1,6 Seddzona
INO5<0,9 Podnik netvoii hodnotu
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Ptednosti indexu INO5 — jednoduchy vypocet, transparentnost algoritmi financnich
ukazateld, lze pracovat s vefejné¢ dostupnymi finanénimi daty o podniku a index
Ize pouzit na podniky obchodované i neobchodované na kapitalovém trhu. Autofi
zaroven dodavaji, ze uzivatel musi vzit v ivahu skute¢nost, Zze index INO5 byl testovan
pfevazné na stfedné¢ velkych a velkych podnicich, pro které bude mit tedy lepsi

vypovidajici schopnost. [34]

Taffleritv model vznikl v roce 1977, existuje v zakladnim a modifikovaném tvaru,

pricemz ob¢ verze pouzivaji Ctyfi pomérové ukazatele. Rozdil je v hodnoceni vysledku.
Modifikovana verze Tafflerova modelu [13]:
T = 0,53 * EBT / Krdtkodobé zavazky + 0,13 * Obézna aktiva | Cizi zdroje +
+ 0,18 * Krdtkodobé zavazky | Aktiva + 0,16 * Trzby / Aktiva

Hodnoceni Tafflerova modifikovaného modelu [13]:
T<0,2 velka pravdépodobnost bankrotu
T>0,3 malé pravdépodobnost bankrotu

Bonitni modely
Kralickliv rychly test je sloZen ze soustavy ¢tyt rovnic, kterymi jsou [8]:

e Kvéta vilastniho kapitilu - \lastni kapital / Aktiva

o Doba splaceni dluhu z cash flow — (Krdtkodobé + Dlouhodobé zavazky) | CF
e Cash flow v #rZbdch — CF | Trzby

e ROA — HV po zdanéni + Uroky * (1-t) / Aktiva

Prvni dva ukazatele vypovidaji o financni stabilit¢ firmy. Autorka Kislingerova [8]
doporucuje vypocitat CF jako vysledek hospodareni za ucetni obdobi + odpisy + zména
stavu rezerv. Dalsi dva ukazatele jsou zaméfeny na rentabilitu spolecnosti. Na zakladé
dosazenych hodnot u jednotlivych ukazatelli se podniku ptidéli body podle Kralickova
schématu a vysledné hodnoceni se stanovi jako prosty aritmeticky primér boda

Z jednotlivych ukazatel. [8]
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Tabulka 1: Stupnice hodnoceni Kralickova rychlého testu

vyborné velmi dobfre Spatné ohrozZeni
dobre
1 2 3 4 5
Kvéta vlastniho kapitalu > 30% > 20% > 10% > 0% negativni
Doba splaceni dluhu z CF < 3 roky <5 let <12 let > 12 let > 30 let
CF v trzbach > 10% > 8% > 5% > 0% negativni
ROA > 15% > 12% > 8% > 0% negativni

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [8], 2014
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3 Strucna analyza odvétvi

Odvétvi stavebnictvi se rozd€luje na zakladni tfi oblasti, kterymi jsou 41 Vystavba

budov, 42 InZenyrské stavitelstvi a 43 Specializované stavebni ¢innosti. [29]

Spolegnosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. a MSV Liberec, s.r.o. vystupuji na trhu
stavebnictvi, kdy hlavnim pfedmétem jejich ¢innosti je poskytovani kompletnich sluzeb
od projekce, vlastni vyroby, montaze az po zajiStovani servisu vytahi. Na zakladé
klasifikace CZ-NACE obé¢ firmy muzeme zafadit do oblasti 43 Specializované stavebni

¢innosti, konkrétné pak 43-29 Ostatni stavebné instalacni prace. [29]

Tabulka 2 Zakladni produkéni charakteristiky STAVEBNICTVI (mil. K&, poéet)

NACE-F STAVEBNICTVI 2009 2010 2011 2012 2013
Trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb | 263 726 | 212598 | 191 384 | 178 274 | 166 112
Pfidana hodnota 41943 | 42345 | 35490 | 32808 | 29666
Pocet zaméstnanych osob 40103 | 42873 | 39795 | 38472 | 35303

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [29], 2014

Zakladni produk¢ni charakteristiky v letech 2009 az 2013 (tabulka 2) potvrzuji, ze celé
odvétvi prochazi jiz nékolik let krizi. K nejvétS§imu propadu trzeb za prodej vlastnich
vyrobkl a sluzeb o téméf 20% doslo v roce 2010, tento trend pokracuje az do konce
sledovaného obdobi, pficemz intenzita poklesu trzeb se snizuje. Vyvoj trzeb v odvétvi
ma negativni vliv na zaméstnanost, pfi¢emZ k prvnimu a vyraznému poklesu dochazi
se zpozdénim az v roce 2011 (pokles o 7,2%) a po té v roce 2013, kdy zaméstnanost
klesla o dalSich 8,2%. Vyvoj ptidané hodnoty ve stavebnictvi je rostouci do roku 2010,
od roku 2011 nasleduje pokles a v podstaté lze konstatovat, ze tento priibéh je totozny

S vyvojem poctu zaméstnanych osob v odvétvi. [35]

Vzhledem k tomu, Ze Ministerstvo primyslu a obchodu zvefejiiuje data pouze
za zakladni oblasti, byly pro potieby finanéni analyzy resp. pro srovnani podniku
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. a MSV Liberec, s.r.0. s odvétvim vyuZity materialy
z Finan¢nich analyz podnikové sféry se zaméfenim na konkurenceschopnost
sledovanych odvétvi za oblast NACE 43 Specializované stavebni ¢innosti v letech 2009
az 2013. [29]

Situace v oboru Specializované stavebni ¢innosti (tabulka 3) vykazuje ve sledovanych
letech u trzeb za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb a u ptidané hodnoty kolisavy trend,
¢imz se lisi od odvétvi stavebnictvi, které po celé obdobi vykazuje trvaly pokles.

Tato situace je v mnoha piipadech zpisobena rozhodnutim vlastniki domd,
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kdy si uvédomuji, ze vytahy jsou zastaralé, rizikové a poskozené vandaly. Vytahy
v panelovych domech ze sedmdesiatych a osmdesatych let jsou jeste
mnohdy provozuschopné, ufady tato zafizeni toleruji, avSak je nutné si uvédomit,
zejsou na konstrukéni 1drovni padesatych let, cozVvpraxi muze zpusobit
nemalé problémy. Dopravovana osoba nema po uzavieni dvefi zadny vliv na fizeni
vytahll a u zastaralych vytahti nem4 dokonce ani zddny kontakt s ,,vnéjSim svétem*.
Z toho divodu je nezbytné, aby piepravovana osoba méla absolutni jistotu v bezpe¢ny
provoz vytahu. Na zaklad¢ soucasnych znalosti, analyz havarii a nehod vytaha
v Evropské unii (EU) je zfejmé, Ze tyto vytahy obsahuji vesmé&s v§echna provozni rizika

vysoké tirovné a to dle CSN EN 81-80. [36, 37]

Tabulka 3 Zakladni produkéni charakteristiky NACE 43 (mil. K¢, pocet osob)

NACE 43 Specializované stavebni ¢innosti 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 8161 | 9328 | 8523 | 9952 | 7288
Pfidana hodnota 2670 | 2946 | 2863 | 3179 | 2200
Pocet zaméstnanych osob 3294 | 4266 | 4110 | 3723 | 2924

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [29], 2014
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4 BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.

4.1 Profil spole¢nosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.

Obchodni firma: BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.

Sidlo spole¢nosti: ~ Brumovice 235, 691 11 Brumovice

Pravni forma Spolecnost s ru¢enim omezenym
Zékladni kapital: ~ 900.000,- K¢
Datum vzniku: 3. dubna 1992

Identifikac¢ni ¢islo: 463 42 966

Hlavnim pfedmétem ¢innosti spole¢nosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. jsou
komplexni dodavky vytahii od projekce, vyroby, montdze az po servis vytahli. Tato
spole¢nost je na izemi Ceské republiky také jednim z mala vyrobcii ruénich $achetnich
vytahovych dveii véetné atypického provedeni. BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.

je ryze Ceskou spolecnosti, bez ucasti zahrani¢niho kapitalu. [30]

4.2 Historie spole¢nosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.

Spoleénost VYTAHY, s.r.0., Brumovice byla zalozena v dubnu 1992 privatizaci
provozovny statniho podniku OPS Zd'ar nad Sazavou, ktery pisobil v Brumovicich
od roku 1968. Nov¢ vznikla spole¢nost pievzala vyrobni program zaniklého statniho
podniku, ¢imz navazala na dlouholeté zkuSenosti vyroby vytahovych dild a svisle
vysuvnych vrat. V roce 2000 doslo ke zmén€ obchodniho jména na BV BRUMOVICE
VYTAHY s.r.0. Vroce 2005 byla zprovoznéna nova vyrobni hala, ¢imz vzrostla
celkova vyrobni plocha spole¢nosti na témét 3000 m2 a k dal§imu rozsifovani doslo
v roce 2010, kdy byl zakoupen areal v obci Klobouky u Brna. Vzhledem k rozristajicim
se narokim na kvalitu a rychlost zpracovani bylo v roce 2012 rozs$ifeno strojni vybaveni
o dalsi stroje jako je laser centrum a CNC ohybaci stroj. K tomuto kroku pfistoupilo
vedeni firmy na zakladé zkuSenosti z minulych let, kdy firma pro své vyrobky pouZivala
CNC stroje externich dodavateli. Cely proces se v prubé¢hu let stdval konkurence

neschopnym zejména z hlediska termint a dodacich podminek subdodavatelt. [21]

Z hlediska vyvoje poctu zaméstnancl (tabulka 4) lze konstatovat, Ze nedochézelo
v pribéhu let k vyraznym vykyvim. Také vyvoj mzdovych ndkladii nevykazuje

vyznamné zmeény, piipadné snizeni ¢i zvySeni koresponduje s vyvojem poctu
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pracovnich mist. Pfi podrobnéjsi analyze bylo zjisténo, ze s vyjimkou roku 2012

dochdzi k ristu primérnych mezd.

Tabulka 4 Vyvoj zaméstnanosti a mezd - BY BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.

2009 2010 2011 2012 2013
Zaméstnanci 80 85 83 81 84
(pocet)
Mzdy
(tis. K&) 18 660 20 418 20718 19 961 22 253

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [30], 2014

Bilan¢ni suma spoleénosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0. vykazuje rostouci trend

v rozmezi 13% az 15% po celé sledované obdobi (obrazek 1, ptiloha H).

Obrizek 1: Bilanéni suma - BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. (tis. K¢&)

( 70000 A
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle [30], 2014
4.3 Analyza absolutnich ukazatelti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.

V této kapitole bude provedena horizontalni a vertikalni analyza rozvahy a vykazu zisku
a ztraty spolecnosti, které budou vzhledem ke svému rozsahu uvedeny v pfiloze. Dale

zde bude provedena analyza pohledavek, zavazkl a penéznich tokli spolec¢nosti.
4.3.1 Horizontalni analyza rozvahy BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o0.

Horizontalni analyza majetkové a finan¢ni struktury (ptiloha 1) spolec¢nosti

BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0. byla provedena v absolutnim i relativnim vyjadient.

Hodnota dlouhodobého majetku vykazuje rostoucti trend, ktery byl v roce 2010 a 2011
na pfiblizné shodné urovni, vroce 2012 jeho hodnota vzrostla dokonce o 28,3%

Vv disledku modernizace vyrobniho zatizeni.
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Dlouhodoby nehmotny majetek zahrnuje pouze software. V dasledku odepisovani
sledujeme v roce 2010 jeho nulovou hodnotu, v nasledujicim roce dochazi k potizeni

nového software a opét v dasledku odpisti 1ze konstatovat klesajici trend.

Hodnota pozemkil vyrazné vzrostla v roce 2010 o 2884,6%, kdy spolecnost koupila
novy aredl za ptiblizné¢ 3 mil. K¢, ktery v fijnu roku 2013 zacala piestavovat na vyrobni
halu, aby koncem roku 2014 mohla pfemistit ¢ast své vyroby do obce Klobouky u Brna.
Hodnota staveb se zvysila v roce 2010 o 3,5% a po té v roce 2013 0 9,2%, Vv ostatnich
letech vlivem odpisit dochazi ke snizovani jejich hodnoty. U samostatnych movitych
véci (SMV) zaznamenavame zvySeni jejich hodnoty v roce 2011 0 59,1% a v roce 2012
o 179,6% (modernizace praskové lakovny a laser centrum a CNC ohybaci stroj).
K vyznamnému zvySeni nedokonceného dlouhodobého hmotného majetku, pro ktery
je charakteristické, ze je ve fazi pofizovani a nebyl uveden do stavu zpisobilého
K uzivani, doslo v roce 2011 (rist o 1 783 tis. K&) a v roce 2013 (zvySeni o 1 281 tis.
K¢). [10]

V ramci obéznych aktiv lze konstatovat rostouci trend v rozmezi 6% - 17,9%, ptficemz
na tomto vyvoji mély nejvétsi podil zasoby, které po celé sledované obdobi vykazuji
rovnéz rostouci tendenci. K vyraznému navysSeni hodnoty zasob doslo v roce 2012
(058,9%) a vroce 2013 (o 33,2%), zfejmé v disledku modernizace a rozSifovani
vyrobniho zafizeni a snaze zajistit tak plynulost vyroby. Polozku dlouhodobé
pohledavky spolecnost eviduje od roku 2010 a do roku 2013 lze konstatovat klesajici
tendenci. Hodnota kratkodobych pohledavek v pribchu let kolisa, k nejvyraznéjSimu
zvySeni doslo v roce 2011 a to 0 34%. Kratkodoby finan¢ni majetek (KFM) s vyjimkou
roku 2012 neustale klesa, nejvEétsi snizeni bylo zaznamenano v roce 2011 (pokles

0 45,4%).

Casové rozlideni zahrnuje pouze niklady piistiho obdobi, jejichz hodnota s vyjimkou

roku 2011, kdy dosahuje stejné hodnoty jako v roce 2010, vyjadiuje kolisavy trend.

Vyznamné zvySeni hodnoty vlastniho kapitalu I1ze sledovat v roce 2011 (rast o 37,7%)
jako dtsledek skokového zvySeni VH béZného ucetniho obdobi, v ostatnich letech
jerist VK minimalni. Vzhledem Kktomu, ze po celé sledované obdobi vykazuje
zakladni kapital, zakonny rezervni fond (RF) i ostatni fondy konstantni hodnotu, jsou
zmény v hodnoté VK zplisobené nerovnomérnym dosahovanim vysledku hospodateni

v bézném ugetnim obdobi (BUO) a nasledné jeho prevodu do vysledku hospodateni
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minulych let. Celkova vyse vlastniho kapitalu byla vroce 2009 a 2011 ovlivnéna

(ponizena) vyplatou podilu na zisku.

Cizi zdroje ve sledovaném obdobi kazdoro¢né rostly o vice nez 20%, vyjimkou byl rok
2011, ve kterém zaznamenavame nepatrné snizeni o 4,1%. Hodnota dlouhodobych
se pak dlouhodobé zavazky zvysuji ze 4 tis. K¢ na 95 tis. K¢, coz v relativnim vyjadieni
predstavuje 2 275%. Hodnota kratkodobych zavazkt roste od roku 2009 do roku 2011,
pak nasleduje kolisavy trend. Nejvétsi podil na kratkodobych zavazcich tvori
kratkodobé zavazky z obchodnich vztaht, které s vyjimkou let 2011 a 2012 vykazuji
rostouci tendenci. Zarovenl Ize konstatovat, ze narust kratkodobych zavazkt

za sledované obdobi byl mnohem vyraznégjsi nez jejich pokles.

Celkové bankovni Gvéry vykazuji béhem sledovaného obdobi kolisavy trend, ptfi¢emz
K vyraznéj§imu cerpani dochazi vroce 2012 (navySeni o 107,2%). Dlouhodobé
bankovni uvéry, které¢ spolecnost Cerpala po celé sledované obdobi, vykazuji kolisavy
trend. Nejvyrazngjsi pokles sledujeme v roce 2011 (snizeni o 73,6%), nejvyraznéjsi rast
v roce 2012 (zvySeni o 205,1%) Vv dasledku potizeni SMV zejména vozového parku.
Kratkodobé bankovni Gvéry zacala spole¢nost Cerpat od roku 2011 a jejich hodnota
se do roku 2013 zvysovala, pficemz k vyznamnému zvyseni o 66,9% doslo v roce 2012.

[30]

Casové rozliseni piedstavuje vyhradné vydaje piistich obdobi. Polozka &asového
rozliSeni v roce 2009 byla nulova, k vyraznému zvySeni doslo v roce 2011 o 371,3%

a do konce obdobi pak sledujeme pokles.
4.3.2 Vertikalni analyza rozvahy BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.

Ptiloha J znazoriiuje, jak se jednotlivé polozky aktiv podilely na celkové bilancni
sume spolecnosti v daném roce, pficemz nejvyraznéjsi polozkou jsou obéznd aktiva,

ktera po celé analyzované obdobi dosahovala vice nez 55% hodnoty majetku podniku.

V ramci stalych aktiv, je nejvyraznéjsi polozkou dlouhodoby hmotny majetek, jehoz
podil tvofi vpriméru za sledované obdobi vice nez 40% na aktivech
podniku. U pozemkt sledujeme skokovy nartst podilu z0,27% na 7,2% podilu
na bilancni sumé v disledku koup€ pozemkii v celkové hodnoté 3 mil. K¢ v roce 2010.
Podil staveb se za sledované obdobi kazdoro¢né snizuje z 30,7% hodnoty roku 2009

az na 19% hodnoty roku 2013. Podil SMV na aktivech spole¢nosti se v prub&hu let
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pohybuji od 4,9% do 16,6%, pricemz jsou tvoieny zejména vyrobnim zatizenim, stroji
a vozovym parkem.

Obriazek 2: Struktura OA - BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. (tis. K&)
/
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle [30], 2014

Nejcetnéjsi polozkou obéznych aktiv (obrazek 2) jsou kratkodobé pohledavky
ato zejména pohledavky z obchodnich vztahd, jejichz podil za sledované obdobi
stiidavé roste a klesa. Druhou nejvyraznéjsi polozku tvoii zasoby, u kterych sledujeme
s vyjimkou roku 2011 neustalé zvySovani podilu aZ na témét 30% v roce 2013. Polozka
dlouhodobych pohledavek piedstavuje jiné pohledavky spolecnosti, jejichz podil
se v prub¢hu let snizuje. KFM zahrnuje penize a ucty v bankach a obé tyto polozky
dosahuji velmi nizkého podilu na bilan¢ni sumé spolecnosti, pficemz lze sledovat

kolisavy trend.

Vlastni kapital v prib¢hu let tvofi pfiblizn€é jednu tfetinu bilanéni sumy. V ramci
jednotlivych polozek vlastniho kapitalu jednozna¢né vede VH minulych let a v letech
2009 a 2011 také VH bézného ucetniho obdobi. Ostatni polozky nedosahuji

vyznamnéjSiho podilu na bilan¢ni sumé spolecnosti.

Podil cizich zdroji na bilan¢ni sumé dosahuje ve sledovaném obdobi primérné 62%
ato zejména v dasledku KZ a BU. Kratkodobé zavazky jsou z velké &asti tvofeny
pfevazné KZ z obchodnich vztahi, jejichZz podil v roce 2010 tvofil dokonce 27,8%
bilanéni sumy (kratkodobé pohledavky tvotily vtomto roce pouze 27,7% aktiv).
Spoleénost BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0. &erpala do roku 2010 pouze dlouhodobé

bankovni uvéry, které byly do tohoto roku na tirovni 27% bilan¢ni sumy. Od roku 2011
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podnik cerpé jak dlouhodobé, tak kratkodobé bankovni uvéry, jejichz podily vykazuji
kolisavy trend, pfi¢emz kratkodobé bankovni uvéry jsou Cerpany ve vétsi mite.
Casové rozliSeni je zastoupeno vydaji piistich obdobi a v priibéhu sledovaného obdobi

dosahuje jeho podil max. 3,3% bilan¢ni sumy (rok 2011).

4.3.3 Analyza pohledavek a zavazki spole¢nosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o0.

Vzhledem Kk tomu, ze analyzy vydavané Ministerstvem primyslu a obchodu neobsahuji
data tykajici se velikosti pohledavek a zavazki po 1huté splatnosti, nelze v dalsi ¢asti

prace posoudit situaci v odvétvi.

Obrazek 3: Struktura pohledidvek zobchodnich vztahti po lhité splatnosti

spole¢nosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. (tis. K¢&)
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle [30], 2014

Obrazky 3 a 4 poskytuji ptehled o pohledavkach a zavazcich z obchodnich vztahii
po Ihité splatnosti spoleénosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. v letech 2010
az 2013, udaje za rok 2009 nebyly k dispozici, nebot’ spole¢nost nezvefejnila
na strankach Ministerstva spravedlnosti vyro¢ni zpravu. Spole¢nost BV BRUMOVICE
VYTAHY s.r.0. ve vyro¢nich zpravach udava, ze obvykla doba splatnosti pohledavek
a zavazki je 14 dnii. Na nesplacené pohledavky, které podnik povazuje za pochybné,
vytvati opravné polozky na vrub nékladd. Podrobna analyza pohledavek a zavazkua

je zobrazena v piiloze K. [30]

Nejvetsi podil celkovych nesplacenych pohledavek z obchodnich vztahd, jak vyplyva

z obrazku 3, ptipada na dobu 0 — 30 dnt po splatnosti vV prubéhu sledovaného obdobi.
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Také z prilohy K jednoznaéné vyplyva, Ze pohledavky po splatnosti do 30 dnt tvoii
vice jak 80% celkovych pohledavek z obchodnich vztahi Vv jednotlivych letech.
Pohledavky po splatnosti 31 — 90 dnti dosahly vyznamnéjSiho podilu na pohledavkéach
spole€nosti (7,1%) v roce 2011. Podil pohledavek po splatnosti od 91 do 360 dnt
dosahuje za sledované obdobi maximalné¢ 4% pohledavek firmy. Negativni vyvoj
Ize konstatovat u pohledavek po splatnosti nad 360 dnt, ktery tvofi s vyjimkou roku
2011 kaZdoro¢né téméf 8% celkovych pohledavek, coz je nezanedbatelnd cast

penéznich prostredki (vice nez 1 mil. K¢).

Obrazek 4: Struktura zavazki z obchodnich vztaht po lhaté splatnosti spole¢nosti

BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. v letech 2010 aZ 2013 (tis. K&)
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle [30], 2014

Z obrazku 6 lze konstatovat, ze spoleénost BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.
ma problém se splacenim svych zavazkl ve lhaté splatnosti. Nejvetsi podil pfipada
na zavazky po splatnosti do 30 dnt, jez se pohybuji v prubéhu let v rozmezi od 52,4%
do 77,5% na celkovych zavazcich spolecnosti. Také u zavazkl po splatnosti 31 — 90
dnt sledujeme vysoky podil vroce 2012 (34%) a vroce 2013 (25,9%). Zavazky
po splatnosti 91 az 360 dni dosahuji do roku 2012 celkem vyznamnych podilt, v roce
2013 sledujeme jejich pokles. Zavazky po lhaté splatnosti dosahuji priamérné
1% zavazki podniku v pribéhu let. V rdmci celkového pohledu na pohledavky

a zavazky po splatnosti Ize o¢ekavat problémy spoleénosti v oblasti likvidity.
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4.3.4 Horizontalni analyza VZZ spole¢nosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.

Ptiloha L poskytuje piehled o horizontalni analyze vykazu zisku a ztraty spolecnosti
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o0., ktera byla provedena v absolutnim i relativnim
vyjadieni.

Celkové vynosy vykazuji znacné kolisavy trend, pficemz rozdil v propadu vynost
ajejich nasledném ristu se koncem sledovaného obdobi snizuje. Vyvoj celkovych
nakladii za sledované obdobi je odlisny od vyvoje celkovych vynost, zde sledujeme
pokles pouze v roce 2010 a to 0 5,1%, v dalsich letech pak dochazi k velmi pozvolnému

rustu.

Podnik ma vyrazné vyrobni charakter, proto vétSinu vynosu tvoii trzby z prodeje
vlastnich vyrobkl a sluzeb, obchodni marzi sledujeme pouze v letech 2009 a 2013,

pficemz dosahuje nevyznamnych hodnot.

Vyvoj ptidané hodnoty ve sledovaném obdobi vykazuje znacné kolisavy trend, pfi¢emz
tuto kolisavost lze sledovat také u vykonli a vykonové spotieby. V roce 2010 a 2012
dochazi k vyrazngj§imu poklesu vykonid nez vykonové spotieby, vroce 2013
pak zvySeni vykond (nardst o 17,4%) nestaCi na pokryti rustu vykonové spotieby

(narast o 19,7%).

Pii podrobnéjsi analyze vykonové spotieby (obrazek 5) zjiStujeme rostouci hodnotu
nakladii na sluzby pouze do roku 2011, pak v disledku modernizace laserového centra
a dalsiho vyrobniho zafizeni sledujeme v roce 2012 pokles o 38,8% a vroce 2013
snizeni o dalsich 6,1%. Spole¢nost BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. piestala v roce
2012 vyuzivat sluzby externich dodavatel komponent pro vytahy a zdvihaci zatizeni
azacala si jejich vyrobu zajiStovat vlastni ¢innosti, coZ je zfejmé zejména z ristu
nakladi na spotiebu materialu a energie vroce 2013 o témét 28%. Timto krokem
se spole¢nost snazila zachovat svoji konkurenceschopnost na trhu z hlediska dodrzeni

casovych termint zakazky.

Provozni vysledek hospodafeni pak vykazuje po celé sledované obdobi také velmi
vyrazny kolisavy vyvoj, ktery je zpiisoben zejména vyvojem piidané hodnoty
a vyvojem osobnich nakladu jakoz i dalSich polozek (odpisi, ostatnich provoznich
vynosu a nakladi). Jako negativni Ize hodnotit situaci v roce 2010 u osobnich nakladi,

kdy dochazi k jejich zvySeni o 9% v dusledku zvySeni poétu zaméstnanych osob,
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pricemz ale v tomto roce dochazi témét k 20% snizeni ptidané hodnoty. V nésledujicich

letech jiz vyvoj osobnich nakladd kopiruje vyvoj ptidané hodnoty.

Obrazek 5: Struktura poloZek vykonové spotieby spolecnosti BV BRUMOVICE
VYTAHY s.r.o. V letech 2009 az 2013 (tis. K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle [30], 2014

Hodnota finan¢niho vysledku dosahuje zapornych hodnot po celé sledované obdobi,

kdy jak nakladové uroky, tak i ostatni finan¢ni naklady vyrazné prevysuji jejich vynosy.

U vysledkih hospodafeni dochdzi do roku 2012 kvelmi vyrazné kolisavosti,
coz je dusledkem vyvoje celkovych vynosi a nakladi spole¢nosti. Pozitivni

je, ze vSechny vysledky hospodafeni kazdoro¢né nabyvaji kladnych hodnot.

4.3.5 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty spolecnosti BV BRUMOVICE
VYTAHY s.r.o.

Vertikalni analyza vykazu ziskd a ztraty (ptiloha M) se vztahuje k celkovym vynosim

spole¢nosti, tak aby bylo mozné v dalsi ¢asti této prace provést srovnani s odvétvim.

Vzhledem ktomu, Ze spoleénost BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. poskytuje
komplexni sluzby od projekce az po nésledny servis vytahd, je zfejmé, ze nejvyssiho
podilu na vynosech dosahuji trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb. Podil vykoni
na vynosech spolecnosti se pohyboval v rozmezi 79,8% - 98,5% b&hem analyzovaného
obdobi. U ostatnich vynosovych polozek pak Ize konstatovat v pribéhu sledovanych let
minimalni podil na vynosech s vyjimkou roku 2012, kdy zména stavu zasob tvoftila

7,8% podilu vynosii a ostatni provozni vynosy dokonce 11,5% podilu na vynosech.
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Z hlediska nakladii se na vynosech spolecnosti nejvice podili vykonova spotteba
(51,4% - 58,9%) a osobni naklady (28,5% - 35,7%). Z polozek vykonové spotieby
pak jednoznaéné ptrevazovala spotieba materialu a energie nad sluzbami jako disledek
ukonceni vyuzivani sluzeb externich dodavateli komponent pro vytahy a zdvihaci
zafizeni. V poslednim roce dosahla spotfeba materidlu a energie témét 48% podil
na vynosech firmy, pfi¢emz v tomto roce doslo k poklesu podilu nakladt vynalozenych
na sluzby a to na 11,1%, coz je vychozi hodnota zroku 2009. Ostatni nakladové
polozky béhem sledovaného obdobi predstavovaly minimélni podil na vynosech

s vyjimkou roku 2012, kdy ostatni provozni ndklady tvotily 9,7% vynost.

Podil ptidané hodnoty na vykonech spolecnosti vykazuje kolisavy trend a to v rozmezi

36,2% - 44,2%.

Provozni vysledek hospodateni tvoii v roce 2009 a 2011 vice nez 10% celkovych
vynosu, V ostatnich letech je jeho podil na vynosech minimalni. Finan¢ni vysledek
hospodaieni dosahuje po celé obdobi zapornych hodnot, pfi¢emz nedochazi
K vyraznéj§im zménam jeho podilu na vynosech spolecnosti. Vzhledem k tomu,
ze spole¢nost ve sledovaném obdobi nerealizovala mimotadny vysledek hospodateni,
dosahuji vysledky hospodateni za béznou ¢innost i za ucetni obdobi stejného podilu,
pii¢emz v roce 2009 a 2011 jsou na urovni 8% vynosd, V ostatnich letech pak jejich
podil nedosahuje ani jednoho procenta. A podobny vyvoj podilu nastdva takeé

u vysledkt hospodateni pred zdanénim.
4.3.6 Analyza CF spoleénosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.

Tabulka 5 obsahuje vyvoj CF ve zkracené podobé spole¢nosti BV BRUMOVICE
VYTAHY s.r.0., ktery je v jednotlivych letech 2009 az 2013 rozdélen na CF z provozni,

investi¢ni a finan¢ni ¢innosti.

PenéZni toky z provozni ¢innosti dosahuji v letech 2009 az 2011 kladnych hodnot,
coz znamena, ze piijmy Zz primarni funkce spolecnosti prevySily vydaje. Vysoka
hodnota provozniho penézniho toku vroce 2009 byla ovlivnéna zejména vyssi
hodnotou ucetniho zisku. V roce 2011 spolecnost také dosdhla vyssiho zisku,
ale penézni tok z provozni ¢innosti nenabyva vyznamné hodnoty, pfi¢inu lze vidét
ve vyrazném rustu kratkodobych pohledavek (zvySeni o 34%), které nebyly do konce
roku spolecnosti uhrazeny a dale v Gipravach o nepenézni operace (zejména odpisy).

Vyrazné zaporny penézni tok z provozni ¢innosti byl v roce 2012 ovlivnén niz§im
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ucetnim ziskem a nartstem zasob (rist o 58,9%). V roce 2013 byla zaporna hodnota
provozniho CF také ovlivnéna niz§im Géetnim ziskem, zvySenim zasob (rist o 33,2%)
a kratkodobych pohledavek (zvySeni o 10,5%). Dle odborné literatury zdporné penézni
toky z provozni ¢innosti ve dvou po sobé nasledujicich obdobich mohou indikovat
vazné problémy spolecnosti. CF z investi¢ni ¢innosti dosahuje v letech 2009 a 2010
zaporné hodnoty, coz svéd¢i o investicni aktivité firmy. Spolec¢nost investovala
do polozek DM, piicemz vroce 2009 zejména do staveb a SMV, vroce 2010
do pozemku. V ostatnich letech sledovaného obdobi je penézni tok z investiéni ¢innosti
nulovy. Zaporny penézni tok z provozni Cinnosti dosazeny v roce 2012 podnik
kompenzoval vy$§im Cerpanim Gvérd od CSOB, jejichz sluzeb vyuziva po celé
sledované obdobi k pokryti svych finan¢nich potfeb. Bankovni Gvéry nejsou jedinym
zdrojem financovani, spole¢nost vyuzivad za timto ucelem 1 €ast vytvofeného zisku,
jehoz nevyhodou je vyrazna kolisavost v pribéhu let tzn., ze se podnik na tento zdroj
nemuze spoléhat. [13, 14, 30]

Tabulka 5: Pené&Zni toky - BY BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. (tis. K&)

2009 2010 2011 2012 2013
Stav PP a penéznich ekvivalent
na zacatku ucetniho obdobi 3038 958 942 514 570
Cisty penézni tok z provozni ¢innosti 8923 2 505 21| -11594 | -112
Cisty penézni tok z investi¢ni innosti -6 456 | -4153 0 0 0
Cisty penézni tok z finanéni ¢innosti -4 547 1632 | -449 11 650 0
Cisté sniZeni, resp. zvyseni PP -2 080 -16 | -428 56 | -112
Stav PP a penéZnich ekvivalentl 958 942 514 570 458
na konci ucetniho obdobi

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [30], 2014
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5 MSV Liberec, s.r.o.

5.1 Profil spolecnosti MSV Liberec, s.r.o.

Obchodni firma: MSV Liberec, s.r.o.
Sidlo spole¢nosti:  Kralicka 79/11, 460 07 Liberec

Pravni forma: Spolecnost s ru¢enim omezenym
Zékladni kapital: 2 000 000,- K¢
Datum vzniku: 30. ¢ervna 1994

Identifikac¢ni ¢islo: 613 28 952

Firma MSV Liberec, s.r.o. je ryze Ceskou spolecnosti bez zahrani¢niho vlivu, ucasti
nebo kapitdlu, jejiz podnikatelské aktivity jsou rozloZzeny do nékolika oblasti (vytahy,
zdvihaci plosiny, vyplné otvorii, tvareni, lakovdni), z nichZ kompletni realizace projektd
v oblasti vytaht a zdvihacich zafizeni patfi khlavni podnikatelské cinnosti,
kdy nasledny servis je fizen z liberecké centraly a poskytovan prostiednictvim péti

firemnich servisnich stéedisek: Liberec, Praha, Mlada Boleslav, Plzen a Teplice. [32]

5.2 Historie spolec¢nosti MSV Liberec, s.r.o.

Spole¢nost MSV Liberec, s.r.o. byla zalozena v cervnu 1994 dvéma spolecniky
se zakladnim kapitdlem 100 tisic K& V roce 1996 se stal jedinym spolecnikem
ajednatelem této spolecnosti J. K, ktery vroce 2000 navysil zakladni kapital

spole¢nosti na 2 mil. K¢. [31]

Od svého vzniku se spolecnost zaméfuje zejména na kompletni realizaci projekti
Vv oblasti vytahi a zdvihacich zafizeni. Provadi tak dodavky a montdz vytahti do novych
¢1 rekonstruovanych staveb, dale nabizi samotné rekonstrukce, modernizace
nebo opravy stavajicich vytaht ¢i zdvihacich zafizeni. Z pocatku své Cinnosti firma
sidlila v pronajatych prostorach v Liberci, v roce 1999 se pak piestéhovala do vlastnich
prostor vulici Kralickd 79, Liberec 7. Od roku 2010 spolecnost rozsitila sluzby
v oblasti realizace dodavek plastovych a dievénych vyplni. V roce 2012 spolec¢nost
dokon¢ila investici do vystavby Skoliciho stfediska, prostiednictvim kterého zacala
udrzovat arozvijet kvalifikaci svych zaméstnancti (informaéni technologie,
bezpecnost zaméstnancli pii praci), do budoucna pak planuje prondjem i externim

subjektim. Investiéni c¢innost vroce 2013 byla zaméfena na ndkup nového
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ohranovaciho lisu a na vystavbu stfesni fotovoltaické elektrarny, jejiz produkce

ma prispét k vyraznému snizeni nakupované elektrické energie. [31, 32]

Spickova kvalita vyrobki, poskytovanych sluzeb a bezpednosti price zaméstnancil
je podpofena zavedenim systému managementu jakosti ISO 9001 vroce 2003,
environmentalni managementu ISO 14001 vroce 2008, systému managementu

bezpecnosti a ochrany zdravi pii praci OHSAS 18001 v roce 2011. [31, 32]

Tabulka 6: Vyvoj zaméstnanosti a mezd - MSV Liberec, s.r.o. (poéet, tis. K¢)

2009 2010 2011 2012 2013
Zaméstnanci 87 85 88 91 106
Mzdy 21736 22 383 24 297 24 887 28 411

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [31], 2014

Z hlediska vyvoje po¢tu zamé&stnancu (tabulka 6) lze konstatovat s vyjimkou roku 2010
rostouci trend, pficemz k nejvys$imu zvySeni zaméstnanosti dochdzi v roce 2013. Vyvoj
mzdovych nakladi vykazuje po celé sledované obdobi rostouci tendenci.
Pti podrobnéj§im prozkoumani bylo zjisténo, Zze primérné mzdy rostly do roku 2011,

po té vlivem ekonomické situace v odvétvi zacaly mirn€ klesat.

Obrazek 6: Bilan¢ni suma - MSV Liberec, s.r.0. v letech 2009 az 2013 (tis. K<)
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle [31], 2014

Bilan¢ni suma (obrazek 6) spolecnosti MSV Liberec, s.r.o. vykazuje s vyjimkou roku
2011 rostouci tendenci v rozmezi 20,5% - 31,3%, pficemz v roce 2011 doslo k jejimu

sniZeni o 15% (ptiloha L).
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5.3 Analyza absolutnich ukazatelii spole¢nosti MSV Liberec, s.r.o.

V této Casti bude provedena horizontdlni a vertikalni analyza Gcetnich vykazl (rozvahy
a vykazu zisku a ztraty), které vzhledem ke svému rozsahu jsou uvedeny také v ptiloze
této prace. Aby udaje pro potieby finan¢ni analyzy byly kompletni, bude vypracovana

I analyza pohledavek a zavazki a nasledné pak analyza CF.
5.3.1 Horizontalni analyza rozvahy spolec¢nosti MSV Liberec, s.r.o.

Horizontalni analyza majetkové a finan¢ni struktury podniku MSV Liberec, s.r.o.

(ptiloha N) je provedena v absolutnim i relativnim vyjadieni.

Z hlediska dlouhodobého majetku mizeme v priabéhu let 2009 az 2013 sledovat jeho
rostouci hodnotu, pfi¢emz k nejvyraznéjSimu zvySeni doslo v roce 2010 (rist o 32,6%),
kdy spole¢nost rozsifila spektrum sluzeb Vv oblasti vyroby vytahii a stavebni vyroby.
U dlouhodobého nehmotného majetku, ktery je tvofen pouze softwarem, sledujeme
kolisavy trend po celé obdobi a to v disledku ro¢nich odpist a pravidelnych aktualizaci.
Dlouhodoby hmotny majetek vykazuje v prubéhu sledovanych let rostouci tendenci,
pfi¢emZ k nejvyznamnéjSimu zvySeni hodnot dochéazi u staveb (rok 2010 rist 10,7%;
rok 2010 zvyseni o 41%) a u samostatnych movitych véci (rok 2012 zvySeni o 30,1%;
rok 2013 rtst o 61,7%), hodnota pozemkii vzrostla pon¢kud vyznamnéji pouze v roce
2010 (narist o 7,8%). Ptic¢inu toho vyvoje lze hledat v rozsifeni vyrobniho programu
spole¢nosti, ve vystavbé Skoliciho stfediska a také ve vystavbé stiesni fotovoltaické
elektrarny a v béZné modernizaci zastaralého vyrobniho zatizeni. Dlouhodoby finanéni
majetek (DFM) predstavuje 50% majetkovou ucéast ve spole¢nosti DKK Stav, s.r.o.
V kvétnu roku 2011 na zdklad€ rozhodnuti valné hromady spolecnost MSV Liberec,
s.r.0. pozbyla tuto majetkovou ucast, coz doklada udaj v tabulce (100% pokles hodnoty
DFM). [31]

Z hlediska obézny aktiv 1ze konstatovat S vyjimkou roku 2012 rostouci trend, pti¢emz
vyznamné navySeni sledujeme v roce 2011 (rist o 48,4%) a vroce 2013 (zvySeni
026,4%). Zvyseni vroce 2011 bylo zplsobeno zejména ristem dlouhodobych
pohledavek (+105,9%), kratkodobych pohledavek (+57%) a zasob (+19,7%). K poklesu
hodnoty obé&znych aktiv doslo v roce 2012, kdy se celkova polozka snizila o 23,6%,
divodem tohoto vyvoje byl pokles kratkodobych a dlouhodobych pohleddvek. Hodnota
KFM (penize v pokladné a bézny ucet) vykazuje klesajici tendenci do roku 2011,
v dalSich letech se jeho hodnota zvysuje.
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Hodnota casového rozliseni zahrnuje naklady a piijmy pristich obdobi, u kterych

dochdzi v prubéhu let k rostoucimu trendu (vyjimkou je rok 2012).

V ramci vyvoje financni struktury lze jako negativni hodnotit, ze polozka vlastniho
kapitalu absolutné roste pouze do roku 2012, coz znamena, Ze spoleCnost neni trvale
ziskova. Dulezitou skutecnosti je, ze spole¢nost MSV Liberec, s.r.o. ponechdvala
vydélané zisky v letech 2009 az 2012 ve spolecnosti pro jeji dalsi rozvoj, coz je patrné
Z rostouciho trendu vysledku hospodafeni minulych let. Vyjimkou byl rok 2009, kdy
doslo k vyplaté podilu na zisku. Hodnoty zakladniho kapitalu a zakonného rezervniho

fondu zGstavaji po celé obdobi konstantni.

Z hlediska cizich zdrojii miizeme konstatovat s vyjimkou roku 2012 rostouci tendenci
vrozmezi 29,6% - 45,8%, pficemz hlavni pfi¢inu lze nalézt v ristu kratkodobych
zavazkl zejména pak zavazkl z obchodnich vztaht, bankovnich Gvéri a casteéné

I V ristu hodnoty dlouhodobych zavazkd.

Hodnota bankovnich uvérti zahrnuje revolvingovy a kontokorentni uvér, dale ucelovy
uvér na nakup nemovitosti a v neposledni fadé€ i Gvéry na pofizeni movitého majetku
zejména vozového parku. Kritkodobé i dlouhodobé bankovni uvéry vyuzivala
spole¢nost MSV Liberec, s.r.o. po celé sledované obdobi, pficemz u kratkodobych
bankovnich uvért sledujeme rostouci tendenci po celé obdobi, u dlouhodobych uvért

1ze konstatovat kolisavy trend. [31]

Casové rozliseni zahrnuje ve sledovaném obdobi jak vydaje piistich obdobi,

tak i vynosy pfistich obdobi a jejich celkova hodnota v prubéhu let kolisa.
5.3.2  Vertikalni analyza rozvahy spole¢nosti MSV Liberec, s.r.o.

Vertikalni analyza rozvahy (ptiloha O) zkouma podil jednotlivych polozek na celkové
bilan¢ni sumé. Nejcetnéjsi polozkou jsou obézné aktiva, kterd v primeéru dosahuji téméet

63% hodnoty bilan¢ni sumy.

V ramci dlouhodobého majetku tvofi nejvétsi podil hmotny majetek a to zejména
stavby, SMV a poskytnuté zalohy na DHM, jejichz podily za sledované obdobi
nevykazuji vyrazné zmény. Podil staveb na bilan¢ni sumé se od roku 2010 do roku 2012
postupné zvySuje v disledku investic do rozsifeni vyrobnich prostor spolecnosti. Podil
SMV predstavovany stroji, vyrobnim zafizenim a vozovym parkem vykazuje pokles

do roku 2011, od roku 2012 sledujeme zvyseni tohoto podilu az na 6,4% (v roce 2013)

48



v disledku modernizace jednotlivych polozek SMV. DNM piedstavuje software, ktery

je pravideln¢ aktualizovan.

Nejcetnéjsi polozku ob&Znych aktiv tvofi kratkodobé pohledavky (obrazek 7), z nichz
jsou pak nejvice zastoupeny kratkodobé pohledavky z obchodnich vztahl, u kterych
sledujeme vyraznéjsi zvyseni podilu v roce 2011 na 46,3%, Vv roce 2012 naopak vyrazny
pokles podilu na 34% a Vv poslednim sledovaném roce tento podil opét roste na 39,4%.
Druhou nejcetnéjsi polozkou jsou zasoby, jejichz podil se pohybuje v rozmezi 14,5%
az 18,9% v letech 2009 az 2013. Dlouhodobé pohledavky piedstavuji vyhradné
pohledavky z obchodnich vztahl, pficemz sledujeme rostouci podil (2% - 4,3%)
do roku 2012, poté pokles na 2,8% hodnoty majetku firmy. KFM (penize a ucty
v bankach) prudce klesl z5,2% podilu vroce 2009 na 0,7% podilu vroce 2010,
V nésledujicim roce se podil jesté snizil a v dalSich letech lze sledovat jen nevyrazny

vzestup.

Obrazek 7: Struktura OA - MSV Liberec, s.r.o. v letech 2009 az 2013 (tis. K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle [31], 2014

Vlastni kapital v letech 2009 az 2013 tvoti 22% az 30% podil na bilan¢ni sumé&. V rdmci
VK je nejcetnéjsi polozkou VH minulych let, ktery v priméru ptedstavuje 22,5%
bilan¢ni sumy. Podil zdkladniho kapitalu a rezervniho fondu se ve sledovaném obdobi
vyrazné¢ neménil. Naopak u VH bézného ucetniho obdobi sledujeme od roku 2009

do roku 2013 trvaly pokles podilu na bilan¢ni sumé (4,8% az -2,8%).

V ramci cizich zdroji Ize konstatovat vyrazné zvyseni podilu od roku 2009 (58,3%)

do roku 2013 (75,5%). Nejcetnéjsimi polozkami jsou kratkodobé zavazky a bankovni
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uvéry a vypomoci. Kratkodobé zavazky tvofi zejména zavazky z obchodnich vztahd,
jejichz podil se v pribéhu let pohyboval od 24,7% do 34,1%. U bankovnich uvéra
sledujeme do roku 2011 mirny vzestup podilu a po té nasleduje prudky rust z 15,4%
vroce 2011 na 28,9% v roce 2013, a to vse v disledku Cerpani kratkodobych
bankovnich uvéri. Dlouhodobé zavazky piedstavuji zavazek spolecnosti vici jednateli.
Rezervy uvedené v roce 2009 (2,8%) byly vytvoieny za ticelem opravy stfechy a v roce
2013 (1,6%) spolecnost vytvofila rezervy na nédklady k nedokoncenym a castecné

vyfakturovanym zakazkam.

Casové rozliseni je piedstavovano vydaji a vynosy piistich obdobi, od roku 2009

do roku 2013 lze sledovat pokles podilu z 12,2% na 2,5% bilan¢ni sumy.
5.3.3 Analyza pohledavek a zavazku spolecnosti MSV Liberec, s.r.o.

Tabulka 7 poskytuje piehled 0 kratkodobych a dlouhodobych pohledavkach
Z obchodnich vztahti po 1huté splatnosti v prabéhu let 2009 — 2013. Opravné polozky
k pohledavkam po 1huté splatnosti jsou stanoveny s ohledem na zpisob vymahani
ajejich vékovou strukturu. Dlouhodobé pohleddvky jsou po celé sledované obdobi
hrazeny do splatnosti. U kratkodobych pohledavek z obchodnich vztaht pak sledujeme
béhem celého obdobi Spatnou platebni moralku zékaznikti spolecnosti, pfedstavovanou
evidenci pohledavek po splatnosti (14,2% az 46,3%). Nejhorsi situace byla v roce 2011,
kdy firma vykazuje 46,3% neuhrazenych pohledavek do splatnosti. Dale pak v roce
2009 a 2012 zakaznici neuhradili vice nez jednu Etvrtinu z celkovych kratkodobych
pohledavek. [31]

Tabulka 7: Pohledavky z obchodnich vztahi po lhiité splatnosti a jejich podil na

celkovych pohledavkach z obchodnich vztahii spoleénosti MSV Liberec, s.r.o.

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Dlouhodobé pohledavky celkem (tis. K<) 1623 | 2538| 5226 | 4684 | 3708
Kratkodobé pohledavky celkem (tis. K¢) 28436 | 37211 | 59225 | 37001 | 51 625
Kratkodobé pohledavky po splatnosti (tis. K¢) 7596 | 6545 | 27440 | 9522 | 7346
Kratkodobé pohledavky po splatnosti (%) 26,7 17,6 46,3 25,7 14,2
Opravna polozka k pohledavkam (tis. K¢) 648 -148 695 | -2120 221

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [31], 2014

Platebni schopnost (tabulka 8) spole¢nosti MSV Liberec, s.r.o. byla na dobré urovni
kratkodobych zavazki z obchodnich vztahl. K rapidnimu zhorSeni situace doslo v roce

2011 a tento stav se vyrazné zhorSoval az do roku 2013. V roce 2011 spolecnost nebyla
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schopna uhradit 34% kratkodobych zavazkli do splatnosti, v roce 2012 se objem
nesplacenych zavazkl zvysil na témét 44% a tento trend pokracoval i v roce 2013,
kdy spole¢nost nebyla schopna uhradit vice jak polovinu kratkodobych zavazku

Z obchodnich vztahti ve 1hité splatnosti.

Tabulka 8: KZ z obchodnich vztahi po lhuté splatnosti a jejich podil na celkovych
KZ z obchodnich vztahiu spole¢nosti MSV Liberec, s.r.o. vV letech 2009 az 2013

2009 2010 2011 2012 2013
KZ z obchodnich vztahti celkem (tis. K<) 19860 | 32487 | 43643 | 27521 | 41 627
KZ z obchodnich vztahti po splatnosti (tis. K¢) 137 24| 14817 | 12081 | 21 478
KZ z obchodnich vztaht po splatnosti (%) 0,7 0,1 34,0 439 51,6

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [31], 2014
5.3.4 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty - MSV Liberec, s.r.o.

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty (pfiloha P) byla provedena v absolutnim
i relativnim vyjadfeni.

V ramci celkovych vynost lze jejich vyvoj hodnotit pozitivne, nebot’ po celé obdobi,
s vyjimkou roku 2012, sledujeme jejich rostouci tendenci. Trend vyvoje celkovych
nakladt spole¢nosti MSV Liberec, S.r.0. je shodny s vyvojem vynosi, jako negativni
se jevi ta skutecnost, ze rlst nékladi v letech 2009 a 2013 pievySuje rlst vynosl

a v roce 2012 celkové naklady klesaji mén¢ nez celkové vynosy.

Z hlediska struktury vynosti je zfejmé, ze 1 tato spolecnost mé vyrazné¢ vyrobni
charakter, nebot’ jsou tvofeny také ptfevazné trzbami z prodeje vlastnich vyrobkd
a sluzeb, pticemz k nejvetsimu ristu doslo v roce 2011 a to 0 32,3%. Trzby za prodej
zbozi spole¢nost realizuje od roku 2011 a to v minimalnim objemu, pfi¢emz obchodni

marze dosahuje kladnych, ale nevyznamnych hodnot.

Neptizniva ekonomickd situace v odvétvi, tedy pokles trzeb se projevil poprvé v roce
2012, kdy doslo ke sniZeni jak trZzeb za prodej zbozi (sniZzeni o 37,5%), tak trzeb
za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb (pokles o 15%). Diky Gspornym opatfenim firmy
Vv podobé snizeni ndkladi na spotfebu materidlu, energie, sluzeb, ale také poklesu
primémé mzdy bylo dosazeno kladného vysledku hospodafeni, piestoze se jeho

hodnota meziro¢né rapidné snizila (pokles 33,7%).

Vyvoj piidané hodnoty v letech 2009 az 2013 vykazuje kolisavy trend, pficemz vyvoj

jak vykonti, tak vykonové spotieby s vyjimkou roku 2012 vykazuje rostouci tendenci.
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Negativné 1ze hodnotit rok 2009 a 2013, kdy rast vykonti neni dostacujici pro rlst

vykonové spotieby.

Z hlediska vyvoje jednotlivych polozek vykonové spotieby (obrazek 8) je evidentni,
ze spole¢nost si fadu komponent pro vytahy a zdvihaci ploSiny vyrabi vlastni ¢innosti,
nebot’ spotfeba materidlu a energie v priabéhu let pfevysuje vynalozené naklady
na externi sluzby. Jako pozitivni lze hodnotit pribéh vyvoje nékladii na sluzby, které
s vyjimkou roku 2011 zlstavaji na pfiblizné stejné trovni. Pfi¢inu vyrazného navyseni
nakladi na sluzby vroce 2011 lze hledat ve skokovém navyseni trzeb za prodej

vlastnich vyrobki a sluzeb (zvyseni o 32,3%).

Obrazek 8: Struktura poloZek vykonové spotireby - MSV Liberec, s.r.o. (tis. K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle [31], 2014

Spole¢nost MSV  Liberec, s.r.o. dosahovala do roku 2012 kladného provozniho
vysledku hospodateni, ptficemz lze sledovat kolisavy trend. Vyvoj provozniho vysledku
hospodareni do roku 2012 v podstaté kopiruje vyvoj piidané hodnoty, v poslednim
sledovaném roce pfidand hodnota roste a provozni VH je zaporny. Vyvoj v roce 2013
je dusledkem nizkého rustu pfidané hodnoty a vyznamného zvysSeni nakladovych
polozek odpist (rist o 19,5%), dani a poplatkli (zvySeni o 20,4%) a osobnich nakladi
(rst o 13,8%) vdasledku zvySeni poctu zameéstnanych osob z ptivodnich

91 zaméstnancu v roce 2012 na 106 zaméstnancu v roce 2013.

Hodnota finan¢niho vysledku hospodateni dosahuje dlouhodobé zapornych hodnot.
Nékladové uroky, které spole¢nost hradi v disledku cerpani kratkodobych
a dlouhodobych bankovnich tvérd, ptevysuji po celé sledované obdobi troky vynosové.
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Hodnota ostatnich finan¢nich vynosii v letech 2010 az 2012 sice pfevysuje ndklady
Z této oblasti, jejich vySe vSak neni dostacujici pro dosazeni kladného finan¢niho

vysledku hospodareni.

Mimotadny vysledek hospodafeni spolecnost realizovala pouze v roce 2010. Vyvoj

ostatnich vysledkl hospodateni v podstaté kopiruje vyvoj provozniho VH.
5.3.5 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty spole¢nosti MSV Liberec, s.r.o.

Vertikalni analyza VZZ (ptiloha Q) spole¢nosti MSV Liberec, s.r.o. se vztahuje
k celkovym vynosiim spolecnosti, tak aby bylo mozné v dal$i ¢asti této prace provést

srovnani s odvétvim NACE 43 Specializované stavebni ¢innosti.

Podil vykont a to zejména trzeb za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb tvoii jednoznacné
nejvyssi podil na vynosech spolecnosti v celém sledovaném obdobi. Z dlouhodobého
hlediska je pak podil ostatnich vynosovych polozek nizky. Vyjimku tvofi prvni dvé
sledovana obdobi, kdy trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu tvoii nejprve
6,8% a po té¢ 8% celkovych vynosi, vyznamnou poloZzkou je také aktivace,

ktera dosahuje nejprve 11% (rok 2009) a v dalsim roce 9,6% vynosu firmy.

Podil vykonové spotieby na vynosech spolecnosti se v priabehu let pohyboval v rozmezi
722% - 75%, pticemz zhlediska jednotlivych polozek vykonové spotieby

Ize konstatovat prevazujici podil spotfeby materialu a energie nad podilem sluzeb.

Podil pfidané hodnoty v pribéhu let kolisd v rozmezi 17% - 23,7%, kdy jeji nejnizsi

podil sledujeme v roce 2011 a nejvyssi pak v nasledujicim roce 2012.

Podil osobnich nékladii na vynosech spolecnosti klesa do roku 2011, od roku 2012
dochazi k jeho riistu, jako diisledek zvySovani poctu zaméstnanych osob. Nejvyssi podil
odpist sledujeme v roce 2013, kdy dosahl 2% vynost. Ostatni nakladové polozky

pak béhem sledovaného obdobi nedosahuji vyznamnégjsiho podilu.

U provozniho vysledku hospodafeni sledujeme v pribéhu let nizsi nez 4% podil,
vysledek hospodateni za béznou Cinnost i za Getni obdobi tvofi nizsi nez 2,5% podil
vynosi a vysledek hospodafeni pied zdanénim pak nedosahuje v pribéhu let
ani 3% vynosu spolecnosti. V dasledku vykazané ztraty v roce 2013 je podil vysledka

hospodateni zaporny.
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5.3.6 Analyza CF spolec¢nosti MSV Liberec, s.r.o.

Tabulka 9 poskytuje piehled o vyvoji penéznich tokt spole¢nosti MSV Liberec, s.r.o.
ve zkracené podobé¢, které jsou rozdéleny na CF z provozni, investi¢ni a finan¢ni

¢innosti.

Tabulka 9: Vyvoj tokua penézni hotovosti spole¢nosti MSV Liberec, s.r.o. (tis. K¢)

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

Stav PP a penéznich ekvivalent

na zacatku ucetniho obdobi 3765 4178 12 632\ 1108

Cisty penézni tok z provozni ¢innosti 6 819 3718 | -2776 | 3238 | -6390
Cisty penézni tok z investi¢ni innosti -6 727 | -11 840 | -5440 | -5112 | -6 697
Cisty penézni tok z finanéni ¢innosti 321 4656 | 8136 | 2350 | 13488

Cisté snizeni resp. zvySeni penéznich prostredkil 413 | -3466 -80 476 401

Stav PP a pen¢znich ekvivalentl
na konci ucetniho obdobi 4178 712 6321 1108 | 1509

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [31], 2014

CF zprovozni cinnosti dosahuje s vyjimkou let 2011 a 2013 kladnych hodnot,
tzn., ze v letech 2009, 2010 a 2012 piijmy z provozni ¢innosti pievysily vydaje spojené
stouto cinnosti. Co se tyce roku 2011, doSlo k vyraznému rlstu kratkodobych
pohledavek (zvyseni o 57%), které vSak do konce roku nebyly proplaceny, zaroven
v tomto roce doslo k rustu zasob (zvyseni o 19,7%). V roce 2013 bylo vyrazné zaporné
CF z provozni ¢innosti ovlivnéno jednak ucetni ztratou z bézné Cinnosti, nartistem
kratkodobych pohledavek (rtst 40,2%) a zéasob (zvySeni o 8%). Vyrazné kladné
provozni CF v roce 2009 bylo dano zejména vysSim Ucetnim ziskem z béZné ¢innosti,
dale pak poklesem hodnoty kratkodobych pohledavek a kratkodobych zavazkl. V roce
2010 kladnou hodnotu CF z provozni ¢innosti ovliviiuje zejména polozka ucetniho
zisku, vroce 2012 je pak kladna hodnota ovlivnéna ucéetnim ziskem a rdstem

pohledavek.

CF zinvesticni ¢innosti spole¢nosti MSV Liberec, s.r.o. je kazdorocné zéaporné,
coz svéd¢i o investiéni aktivit¢ podniku, kterd byla vysokd zejména v roce 2010.
Vzhledem k tomu, Ze spole¢nost investovala po celé sledované obdobi, kryla nedostatek
finan¢nich prostiedkti bankovnimi Gveéry, pficemz k nejvyssimu Cerpani doslo v letech
2011 a 2013. Spole¢nost dlouhodobé pokryva své finanéni potieby praveé témito typy
uvért, vlastnimi zdroji, kdy po celé obdobi vytvoieny zisk zlstdva ve spoleCnosti
(vyjimkou je rok 2009, kdy doslo k vyplaté podilu na zisku) a také dotacemi ze statniho

rozpoCtu a prostiedkd strukturalniho fondu ES (v roce 2012 na projekt ,,Vybaveni
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Skoliciho stediska“ a v roce 2013 na pofizeni hydraulického ohranovaciho lisu). Stav
penéznich prostiedktl (PP) a penéznich ekvivalentii na konci Gcetniho obdobi dosahuje

Vv pribéhu sledovanych let kladnych hodnot. [31, 32]
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6 Komparace ukazatelii spolecnosti BV  BRUMOVICE
VYTAHY s.r.o. a spole¢nosti MSV Liberec, s.r.o. sodvétvim

Specializované stavebni ¢innosti (NACE 43)

Vzhledem Kktomu, Ze hlavnim pfedmétem ¢innosti obou analyzovanych firem
je poskytovani kompletnich sluzeb od projekce, vyroby, montaze az po servis vytahd,
jenize provedena komparace obou podnikii s oborem podnikani NACE 43

Specializované stavebni Cinnosti. Data byla ziskana z vefejné dostupnych materialt

MPO. [29]
6.1 Komparace rozvahy a vykazu zisku a ztraty

Z hlediska bilan¢ni sumy odvétvi (obrazek 9, tabulka 10) lze konstatovat rostouci
tendenci do roku 2011 (nejvys$si narust v roce 2010 o 16,72%), od roku 2012 se pak
rostouci trend zmenil v klesajici, pficemz pokles v obou letech byl vyrovnany. Bilanéni
suma spoleénosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. (obrazek 1, ptiloha 1) vykazuje
ve sledovaném obdobi rostouci tendenci v rozmezi 13% - 15%. Pficinu odlisného
vyvoje vidim z hlediska roku 2012 zejména v investici do SMV (laser centrum a CNC
ohybaci stroj) a zaroven byla navySena polozka zésob, v roce 2013 je vyvoj zpiisoben

zejména optovnym navysSovanim zasob.

Obrazek 9: Bilan¢ni suma odvétvi NACE 43 v letech 2009 az 2013 (tis. K¢&)
4 )
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle [29], 2014

Vyvoj bilanéni sumy u spole¢nosti MSV Liberec, s.r.o. (obrazek 6, ptiloha N)
byl shodny s vyvojem v odvétvi az do roku 2012. V roce 2013 se hodnota bilan¢ni sumy
zvysila 1 u této spolecnosti a jako pfi¢ina se jevi skokovy narist kratkodobych
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pohledavek spolecnosti, zejména pak kratkodobych pohledavek z obchodnich vztahil
(zvyseni o 39,5%).

Tabulka 10: Horizontalni a vertikalni analyza majetkové struktury NACE 43 (%)

10/09 | 11/10 | 12/11 | 13/12 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
AKTIVA 16,7 | 5,18 -4,3 -4,7 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0
DM 15,0 16,8 | -25,9 21| 477| 470| 522| 405| 415
DNM + DHM 17,2 15,7 | -29,7 21| 455| 456| 503 | 370] 38,0
DFM -294| 514| 705 -2,1 2,2 1,4 1,9 3,5 3,5
OA 18,3 -3,7| 19,6 -72] 504| 510| 468 585]| 56,9
Zasoby -2,1 2,9 17,2 | -16/4 7,0 59 58 7,1 6,2
Pohledavky 27,0 -83| 280| -106| 308| 334| 292| 390| 36,6
KFM 8,3 6,4 -0,1 89| 126 11,7| 118| 124 | 141
CR 20,0 | -48,1 73| 34,8 1,9 2,0 1,0 1,0 1,6

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [29], 2014

Vyvoj hodnoty DM odvétvi NACE 43 (tabulka 10) je shodny s vyvojem bilan¢ni sumy
odvétvi a tuto skuteCnost 1ze konstatovat u obou spolecnosti, kdy trend vyvoje polozky
DM ve sledovaném obdobi kopiruje trend vyvoje celkové bilanéni sumy dané firmy.
Z hlediska jednotlivych poloZzek dlouhodobého majetku je ziejmé, Ze jak v odvétvi,
tak u obou analyzovanych podnikii je DM tvofen pfevazné DNM a DHM, pii¢emz
dlouhodoby finan¢ni majetek odvétvi tvoii po celé sledované obdobi mensi nez 4%
podil na aktivech. Firma BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. (pfiloha I) ve sledovaném
obdobi DFM neeviduje a u MSV Liberec, s.r.o. (pfiloha N) se vyskytuje pouze v letech
2009 a 2010 jako padesati procentni majetkova ucast ve firmé DKK Stav, s.r.o. [31]

Z hlediska vyvoje OA v odvétvi NACE 43 (obrazek 10) vletech 2009 az 2013
Ize sledovat kolisavy trend, pticemz je ziejmé, ze meziro¢ni nardst (v roce 2010 zvySeni
0 18,3%; v roce 2012 rist o 19,6%) je mnohem vyrazngj$i neZ meziro¢ni pokles, ktery
v roce 2011 ptedstavoval snizeni ob&znych aktiv odvétvi o 3,7% a v roce 2013 pak tato
polozka poklesla o 7,2%. Vyvoj OA spole¢nosti BV BRUMOVICE VYTAHY, s.r.o.
(obrazek 2) je odlisny od vyvoje v odvétvi. Zde sledujeme rostouci trend v rozmezi
6% az 17,9%. Obdobné pak vyvoj OA u firmy MSV Liberec, s.r.o. (obrazek 7) neni
shodny s vyvojem v odvétvi, pficemz u této firmy je trend vyvoje OA totozny s trendem
vyvoje bilan¢ni sumy této spolecnosti tzn., Ze s vyjimkou roku 2012 hodnota obéznych

aktiv neustale roste.

Pti podrobnéj$im prozkoumani jednotlivych polozek OA v odvétvi NACE 43 je ziejmé,
ze v priibéhu let 2009 — 2013 jsou tvofeny prevazné kratkodobymi a dlouhodobymi
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pohleddvkami, druhé misto zaujimd KFM a na poslednim misté jsou zdsoby, jejichz
podil na aktivech v pribéhu let nepiesahuje 8%. U obou spolenosti je pomér
jednotlivych polozek obéznych aktiv v pribéhu let ponckud odliSny v porovnani
s NACE 43. V ramci kratkodobych a dlouhodobych pohledavek, 1ze konstatovat jejich
nejveétsi podil na OA po celé obdobi u spole¢nosti MSV Liberec, s.r.o., u spole¢nosti
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0. zaujimaly nejvétsi podil jen do roku 2012, v roce
2013 je vysttidaly zasoby. Druhé misto v podilu na OA zaujimaji u obou podniki
zasoby (ve firmé¢ BV BRUMOVICE VYTAHY sr.o. pouze do roku 2012,
pak se zatazuji na prvni misto), které vykazuji rostouci trend a vyznamné pievysuji
podil na OA v odvétvi. Na poslednim misté pak sledujeme u obou firem KFM, jehoz

podil je hluboko pod primérem odvétvi.

Obrazek 10: Struktura obéZnych aktiv odvétvi NACE 43 (tis. K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle [29], 2014

Casové rozliSeni odvétvi i obou podnikd dosahuji v pribéhu sledovanych let

nevyznamnych hodnot.

V ramci odvétvi lze konstatovat, Ze hodnota VK (obrazek 11, tabulka 11) je nizsi
nez hodnota CZ v letech 2009 a 2010, v roce 2011 je jejich pomér vyvazeny a od roku
2012 sledujeme vyrazny riist hodnoty VK. Z hlediska spole¢nosti BV BRUMOVICE
VYTAHY s.r.0. (ptiloha J) v zastoupeni podilu VK a CZ Ize konstatovat prevahu cizich
zdroji nad vlastnimi a to po celé sledované obdobi, pficemz v roce 2011 se jejich

hodnoty nejvice ptiblizuji. U spolecnosti MSV Liberec, s.r.o. (pfiloha O) je situace také
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odli$na i zde sledujeme prevahu CZ nad VK, pti¢emz hodnota ciziho kapitalu na konci

obdobi dokonce ptesahuje dvé tietiny pasiv.

Obrazek 11: Struktura kapitalu v odvétvi NACE 43 v letech 2009 az 2013 (tis. K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle [29], 2014

Z hlediska struktury vlastniho kapitalu v odvétvi

prevazuje zakladni

kapital,

u analyzovanych firem pak pievazuje vysledek hospodateni minulych let. Podil

zékladniho kapitalu v obou podnicich neptfevysuje 2,5% bilan¢ni sumy a to po celé

obdobi.

Tabulka 11: Horizontalni a vertikalni analyza finan¢ni struktury NACE 43 (%)

10/09 | 11/10 | 12/11 | 13/12 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
PASIVA 16,7 51 -4,3 -4,7 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0
VK 18,3 11,1 15,8 24| 465| 471| 499 | 604 | 61,8
ZK 9,9 6,2 | -13,5 6,0 349| 328| 332| 300| 333
NZ + fondy 104,1 1,2| 59,7 -0,6 2,9 -0,9 2,0 59 3,0
VH BUO -136,5 | -329,4 | 180,5| -53,0 87| 152 | 147| 245| 255
Ccz 14,2 -0,3| -236| -11,8| 533| 521| 495| 395| 36,5
Rezervy 132| -203| 645 -495| 153 | 149 | 113 4,2 2,2
Zavazky (dl.) 227,0 8,8 | -389 6,0 2,7 7,6 7,9 5,0 5,6
Zavazky (kr.) -9,7 146 | -13,3 55| 219| 205| 224| 203| 20,1
BUa vypomoci -20,8 -8,8 211 -179 13,4 9,1 7,9 10,0 8,6
BU dlouhodobé -49,2 | -19,7 -65| 23,6 8,6 3,8 2,9 2,8 3,6
BU kratkodobé 30,6 -1,1| 36,8 -34,1 4,8 53 5,0 7,2 5,0
Ostatni pasiva 325,5 -0,4 | -75,0 | 808,4 0,2 0,8 0,6 0,2 1,7

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [29], 2014
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Z hlediska struktury cizich zdroji tvofi nejvyznamnéjsi ¢ast KZ a to jak v odvétvi,
tak u firmy MSV Liberec, s.r.o. Ve spole¢nosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.
je tomu pouze do roku 2011, pii¢emz od roku 2012 to jsou bankovni uvéry zejména
pak kratkodobé, k jejichz Cerpani firma pfistoupila az v roce 2011. Zajimavy je i vyvoj
rezerv, kdy v odvétvi sledujeme v kazdém roce jejich tvorbu (Cerpani), pficemz jejich
podil se v pribéhu let vyznamné snizuje. Z globalniho pohledu je zdkonna rezerva
(napt. na opravu hmotného majetku, pii splnéni dalSich podminek) odlozenim danové
povinnosti do budoucna, coz je pro poplatnika zpravidla vyhodné. Tvorbu rezerv
vyuzivala v pribehu sledovanych let pouze spole¢nost MSV Liberec, s.r.0., ktera tvotila
nejprve rezervu na opravu sttechy v roce 2007 a 2008, ktera se méla realizovat v roce
2009, pricemz k jeji skutecné realizaci doslo az v roce 2010. V roce 2013 spolecnost
vytvoftila rezervu na naklady k nedokoncenym a ¢aste¢né nevyfakturovanym zakézkam,

pii¢emz se jedna o rezervy ostatni nikoli zakonné. [1, 31]

Hodnota dlouhodobych zavazkt v odvétvi vykazuje rostouci trend do roku 2011, ktery
nasledné zadina kolisat. U spoleénosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.
dlouhodobé zavazky nedosahuji nijak vyznamnych hodnot, v podstaté dochazi k jejich
poklesu az do roku 2012, v roce 2013 se zvySuji. Zatimco u spolecnosti MSV Liberec,
s.r.o. podil dlouhodobych zavazkl, znichz pak zejména pujcka jednatele, vcetné

nezaplacenych urokd, tvoii v prubéhu let 8% az 10%.

Obrazek 12: Podil bankovnich uvéri na celkovém kapitalu v odvétvi NACE 43

a ve spole¢nostech BV BRUMOVICE VYTAHY, s.r.0. a MSV Liberec, s.r.0. (%)
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle [29, 30, 31], 2014
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V ramci BU v odvétvi jednoznaéné pievazuje Eerpani kratkodobych tvért od roku 2010
do roku 2013, v podniku BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0. od roku 2011 do roku
2013 a u spolecnosti MSV Liberec, s.r.o. po celé¢ sledované obdobi. Je vSak nutné
konstatovat, ze Cerpani jak kratkodobych, tak dlouhodobych bankovnich avéra u obou

spole¢nosti vyznamné prevySuje Cerpani uveérti v odvétvi (obrazek 12).

Z hlediska struktury vynost v odvétvi (tabulka 12) je na prvni pohled ziejmé, Ze cela
oblast NACE 43 ma vyrazn¢ vyrobni charakter a vétSinu vynosu tvoii trzby z prodeje
vlastnich vyrobkl a sluzeb (v letech 2010, 2012 a 2013 je v disledku zmény stavu
zasob dokonce pievysuji). V ramci celkovych vykont v odvétvi 1ze sledovat kolisavy
trend, jehoz intenzita jak v rastu, tak propadu se koncem sledovaného obdobi zvysuje.
Obdobna kolisavost, i kdyz v jinych letech, se projevuje také u obou podnikd, pficemz
u MSV Liberec, s.r.o. (ptiloha P) doslo k rustu vykont dokonce ve dvou obdobich
za sebou. Pri¢inu tohoto pozitivniho vyvoje lze spatiit ve strategickém rozmisténi péti
servisnich stfedisek, diky nimZ je tato spole¢nost schopna pokryvat velkou &ast Ceské
republiky a dale rozsifenim vyrobniho programu v roce 2010 o vyrobu oken a vnéj$iho

oplasténi fasad. [32]

Tabulka 12: Podil vybranych poloZek vykazu zisku a ztraty na vynosech v odvétvi
NACE 43 a jejich zmény V letech 2009 az 2013 (v %)

10/09 | 11/10 | 12/11 | 13/12 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
VYNOSY CELKEM -32| 250)| -883| -6,1] 1000 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0
Trzby za zbozi -16,8 | 20,3 | -29,9 | -19,7 1,2 1,1 14 0,8 1,0
Néklady na zbozi 340 329 51,1 | 241 0,9 0,7 0,8 05 0,6
Obchodni marze 340 | 329 | 51,1 | 241 0,3 0,4 0,6 0,3 0,4
Vykony 106 | -45| 134 | -26,7| 988 | 989 | 986 | 992 | 990
Trzby za vi. vyrobky a sl. 143| -86| 168 | -26,8| 983 |101,8| 97,0 100,5 | 100,2
Vykonova spotieba 109 51| 140) -245| 669 | 672 | 666 | 674 | 692
Pridana hodnota 04| -28| 110 -308| 322 | 321 | 326 | 321| 302
Osobni naklady 312 09| 05| -30,7| 187 | 223 | 230| 20,3 | 19,2
Provozni VH -74,8 | 233,2 | 117,3 | -45/4 59 1,4 4,7 9,1 6,7
Dan z pfijmu za béznou €. 32| 20,1 | 438 | -21.2 13 1,2 15 2,0 2,1
VH za ucetni obdobi -136,5 | 329,4 | 180,5 | -53,0 36| -11 2,8 7,0 4,5

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [29], 2014

Vykonova spotfeba odvétvi v pribehu let kolisa, pfic¢emz jeji hodnota tvoti témét 70%
vynost béhem sledovanych let. Obdobnou kolisavost sledujeme také u analyzovanych
spole¢nosti, ale z hlediska podilu na vynosech je firma BV BRUMOVICE VYTAHY
s.r.o. (ptiloha M) vyznamné pod primérem odvétvi a MSV Liberec, s.r.o. (pfiloha Q)

naopak primér odvétvi kazdorocné prevysuje. Z toho pak jednoznacné plyne vysledek
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ptidané hodnoty (PH), jejiz podil na vynosech v odvétvi NACE 43 se pohybuje
nad 30%, podil piidané hodnoty spoleénosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.
se pohybuje v rozmezi 36,2% az 44,2%, tedy po celé obdobi nad primérem odvétvi

a podil PH na vynosech spole¢nosti MSV Liberec, s.r.0. je naopak podpramérny.

Hodnota osobnich nakladii v odvétvi vykazuje od roku 2011 trvaly pokles, kdy
na zaklad¢ informaci MPO bylo zaznamendno snizovani poctu zaméstnanych osob
V odvétvi, pficemz velmi vyrazny pokles hodnoty osobnich néklada sledujeme v roce
2013 (sniZeni o 30,7%), coz v podstaté koresponduje s ro¢nim poklesem trzeb za vlastni
vyrobky a sluzby. Z hlediska situace ve spole¢nosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.
1ze konstatovat, ze po celé obdobi udrzuje celkem stabilni pocet zaméstnanct a pokles
osobnich nakladi sledujeme pouze v roce 2012, pficemz z hlediska podilu osobnich
naklad na vynosech spolecnosti se pohybuje pfiblizné¢ 10% nad primérem odvétvi.
Zcela odlisna je situace u MSV Liberec, s.r.o., ktera snizila pocet zaméstnanct (pokles
0 2 zaméstnance) pouze v roce 2010. Z hlediska podilu osobnich nékladii na vynosech
spole¢nosti, lze situaci hodnotit jako uspokojivou, nebot se v podstaté pohybuje
na trovni odvétvi. Pti podrobnéj§im prozkouméni mezd bylo zjisténo, ze tato spole¢nost
ma vy$§i primérnou mzdu neZ spole¢nost BRUMOVICE VYTAHY s.r.o., ale nizsi
nez je prumeér odveétvi.

Provozni VH odvétvi provazi kolisavost po celé obdobi a jeho podil na vynosech
odvétvi se pohybuje po celé obdobi pod 10%. Vyrazné kolisavy trend sledujeme u firmy
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. zhlediska dosahovaného provozniho vysledku
hospodafteni, ktery je do znacné miry zpiisoben nedostatenym poklesem nékladovych
polozek v letech, kdy dochazi ke zfetelnému propadu vynosa resp. trzeb. Stejné jako
v odvétvi je tomu tak u spolecnosti MSV Liberec, s.r.o., (pfiloha P), nebot’ provozni
vysledek hospodateni provazi do roku 2012 kolisavost, ale jeho podil na vykonech
je pod praimérem odvétvi (ptiloha Q). V roce 2013 MSV Liberec, s.r.o. vykazuje ztratu,
jejiz pticinu lze vidét v ristu nakladovych polozek (rist osobnich nakladi o 13,8%
Vv disledku zvyseni poctu zaméstnancii o 15 osob, zvySeni odpisii o 19,5% v dasledku

pofizeni ohraniovaciho listu a rtst polozky dani a poplatkli 0 20,4%).
6.2 Komparace rozdilovych ukazatelu
Zéakladnim rozdilovym ukazatelem je CPK, jehoz konstrukce je zalozena na rozliseni

obézného a dlouhodobého majetku a také na rozliseni dlouhodobého a kratkodobého

62



vazaného kapitalu. Tento rozdilovy ukazatel predstavuje tu ¢ast obézného majetku,

ktera je financovana dlouhodobym kapitalem. [9]

Hodnota CPK v odvétvi dosahuje po celé sledované obdobi kladnych hodnot, pfi¢emz
1ze sledovat kolisavy trend (tabulka 13). Pfi podrobnéjsi analyze materiali zvetejnénych
MPO, bylo zjisténo, Ze nejvétsi podil na obéznych aktivech tvoii pohledavky
(dlouhodobé 1 kratkodobé¢), kratkodoby financni majetek (KFM) a nejmensi podil

zaujimaji zdsoby béhem celého sledovaného obdobi.

Tabulka 13: Cisty pracovni kapital v letech 2009 aZ 2013 (tis. K¢)

Cisty pracovni kapital 2009 2010 2011 2012 2013
Odvétvi 2862307 | 3572271 | 3002341 | 4495873 | 4132202
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. 9735 9948 13 395 18 648 15441
MSV Liberec, s.r.0. 25521 21089 35525 32 551 34181

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [29, 30, 31], 2014

Odlisnou situaci sledujeme u firmy BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0., u které dochézi
Kk rostoucimu trendu az do roku 2012, v poslednim analyzovaném ¢isty pracovni kapital
klesd, coz bylo zpiisobeno vyraznym rastem kratkodobych zévazkl. Vyvoj cistého
pracovniho kapitdlu u spole¢nosti MSV Liberec, s.r.o. se vyznacuje kolisavym
prabéhem. Z hlediska analyzovaného obdobi Ize konstatovat, ze ob¢ spolecnosti
dosahuji kladné hodnoty CPK, tedy Ze po celé obdobi byly kratkodobé zavazky nizsi
neZ majetek, ktery je zdrojem pro splaceni téchto zavazkl. Jako negativni se jevi
ta skutecnost, Ze nejvétsi podil na obéZznych aktivech obou spole¢nosti tvofily

pohledavky a zasoby, podil KFM je pak takika nevyznamny (obrazek 2 a 7).

6.3 Komparace pomérovych ukazateltu

V této Casti prace bude provedena analyza ukazateli zadluzenosti, likvidity, rentability,

aktivity, produktivity a ndakladovosti prace spole¢nosti BV BRUMOVICE
VYTAHY s.r.0. a MSV Liberec, s.r.0. a zarovei bude provedena komparace s odvétvim

Specializované stavebni ¢innosti NACE 43 v letech 2009 az 2013.

6.3.1 Analyza zadluZenosti majetkové a finan¢ni struktury

Tabulka 14 poskytuje ptehled o zadluZenosti v riznych odvétvich v roce 2013, ptfi¢emz

odvétvi primyslu a sluzeb vykazuje nizsi zadluzeni nez odvétvi stavebnictvi.
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Tabulka 14: ZadluZenost v primyslu, stavebnictvi a sluzbach v roce 2013 (%)

Primysl Stavebnictvi Sluzby
60,82%
Celkova Budovy InZenyrské Specializované
zadluZenost 49,38% stavitelstvi innosti 53,65%
64,35% 60,25% 36,52%

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [29], 2014

Pti podrobnéjSim prozkoumani jednotlivych oborti stavebnictvi, pak lze konstatovat,
ze 1 zde jsou vyznamné rozdily, nebot’ CZ NACE 41 Budovy a stavby a CZ NACE 42
Inzenyrské stavitelstvi vykazuje zadluzenost vyssi nez je doporuceny rozsah fady autort

v odborné literatufe.

Spolegnost BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0. vykazuje s vyjimkou roku 2011 rostouci
zadluzenost (tabulka 15), ktera v roce 2013 ¢ini vice nez 66%. Celkova zadluzenost
odvétvi se pohybuje vrozmezi 37% - 54%, pfi¢emz v prib¢hu let vykazuje trvale
Klesajici tendenci. Vzhledem k tomu, Ze cizi zdroje by nemély piekrocit jeden a pil
hodnoty vlastniho kapitalu, ¢ehoz je v odvétvi dosazeno, lze vyvoj miry zadluzenosti
ve spole¢nosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. hodnotit jako negativni, nebot
na konci sledovaného obdobi cizi zdroje dvojnasobné pievySuji hodnotu vlastniho
kapitalu. Z hlediska dlouhodobych cizich zdroji (dlouhodobé zavazky + dlouhodobé
BU), Ize konstatovat, e je spole¢nost v pribéhu let vyuziva podstatné méné, nez tomu
bylo na za¢atku sledovaného obdobi. V odvétvi jsou dlouhodobé cizi zdroje vyuzivany

vice. [9]

Zadluzenost spolec¢nosti MSV Liberec, s.r.o. vykazuje také odlisny vyvoj
od zadluzenosti v odvétvi, pficemz s vyjimkou roku 2012 sledujeme trvalé zadluzovani
firmy, které vroce 2013 dokonce prevySuje hranici 75% (tabulka 15). Z hlediska
doporucovanych hodnot miry zadluZenosti odbornou literaturou, sledujeme v prubéhu
let jeji kriticky vyvoj, kdy hodnota cizich zdrojii v roce 2013 vice neZ trojnadsobné
prevySuje vlastni kapital. Spolecnost vykazuje ve sledovaném obdobi nizsi nez pétinovy
podil dlouhodobych cizich zdroji na celkovych cizich zdrojich, pfi€emz vyuZiti
dlouhodobych zavazkl zejména pijcky jednatele véetné neuhrazenych trokt prevysuje
vyuzivani dlouhodobého bankovniho uvéru. Dlouhodobé cizi zdroje jsou v odvétvi

vyuzivany vyznamné vice nez v tomto podniku. [9]

64




Tabulka 15: Ukazatele zadluZenosti v letech 2009 az 2013

| 2009 | 2010 | 2011 | 2012 [ 2013

Véritelské riziko = Cizi kapital / Celkova aktiva (v %)

Odvétvi 53,29 52,13 | 49,46 39,47 36,52
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. 60,70 | 64,63 54,73 61,92 66,24
MSV Liberec, s.r.o. 58,33 62,47 64,79 62,38 75,54
Mira zadluZenosti = Cizi zdroje / Vlastni kapital
Odvétvi 1,15 1,11 0,99 0,65 0,59
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0. 1,54 1,87 1,30 1,68 2,01
MSV Liberec, s.r.o. 1,97 2,27 2,73 2,09 3,42
Dlouhodobé cizi zdroje / Cizi zdroje (v %)
Odvétvi 50,09 50,41 | 44,61 30,49 31,38
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. 4556 | 43,34 12,05 27,68 19,37
MSV Liberec, s.r.o. 33,52 18,81 13,82 18,57 16,31
Dlouhodobé cizi zdroje / Dlouhodoby kapital (v %)
Odvétvi 36,46 | 35,79 30,68 16,63 15,65
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0. 41,26 | 44,75 13,56 31,74 | 28,07
MSV Liberec, s.r.o. 39,83 29,90 | 32,22 27,92 35,93

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [29, 30, 31], 2014

Dutlezitym parametrem pii posuzovani dlouhodobé finan¢ni rovnovahy je pozadavek,
aby byl dlouhodoby majetek pokryvan piredevsim z vlastnich nebo dlouhodobych cizich
zdroju (tabulkal6). Tento parametr byl po celé sledované obdobi splnén u spole¢nosti
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0., pfi¢emz dosahované vysledky jsou na podobné
urovni jako v odvétvi do roku 2011, po té se zacinaji vyznamné lisit. U firmy MSV
Liberec, s.r.o. nebyl parametr splnén v poslednim sledovaném roce 2013, v ostatnich

letech pak sledujeme vyrazn¢ nizsi hodnoty nez v odvétvi.

Tabulka 16: Dopliikové ukazatele zadluZenosti v letech 2009 az 2013

| 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem
Vlastni kapital / Dlouhodoby majetek

Odvétvi 0,97 1,00 0,95 1,49 1,49
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0. 0,96 0,86 1,05 0,82 0,77
MSV Liberec, s.r.o. 0,83 0,70 0,75 0,77 0,63

Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji
(VK + Dlouhodobé zavazky + Dlouhodobé BU) / DM

Odvétvi 1,53 1,56 1,38 1,79 1,76
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. 1,64 1,55 1,21 1,21 1,07
MSV Liberec, s.r.o. 1,37 1,00 1,11 1,07 0,98

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [29, 30, 31], 2014

Z hlediska urokového kryti (tabulka 17) Ize obé spolecnosti hodnotit negativné, nebot’

s vyjimkou jednoho ¢i dvou let se pohybuji pod doporucovanou urovni. Spolecnost

BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0. v roce 2012 pouzila téméi veskery vytvoreny zisk
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na uhradu urokii spojenych scizim kapitalem. Spole¢nost MSV Liberec, s.r.o.
pak v dasledku vykazané ztraty v roce 2013 na kryti Grokd viibec nevytvofila finan¢ni
zdroje. V ramci ukazateli urokového kryti z CF a doby splaceni dluhu z provozniho CF
Ize konstatovat neuspokojivou situaci u obou spole¢nosti. V disledku zapornych
penéznich tokii z provozni &innosti u spole¢nosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.
(v letech 2012 a 2013) a u spolecnosti MSV Liberec, s.r.o. (v letech 2011 a 2013)

nemaji tyto ukazatele vypovidajici schopnost.

Tabulka 17: Ukazatel Grokového kryti a doba splaceni dluhu v letech 2009 az 2013

| 2009 | 2010 | 2011 [ 2012 | 2013

Urokové kryti z EBIT
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. 20,0 1,6 18,4 1,3 1,9
MSV Liberec, s.r.o. 11,3 2,5 4.4 29 -2,2

Urokové kryti z CF
(Provozni CF + Nakladové uroky) / Nakladové uroky

BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. 18,5 5,6 1,04 | -10,9 0,9
MSV Liberec, s.r.o. 14,9 2,6 -1,2 3,3 -4,2
Doba spliceni dluhu z provozniho CF
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. (V letech) 26| 11,2 | 1278,9 -30| -377,9
MSV Liberec, s.r.o. (v letech) 6,6 | 164 -29,9 21,0 -15,2

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [31, 32], 2014

Odborna literatura povazuje za negativni stav V oblasti trokového kryti z CF hodnotu
2,5 a niz8i. Ukazatel arokového kryti z CF dosahuje do roku 2011 u spole¢nosti
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. kladnych hodnot, pfi¢emZ je nutné konstatovat
vyrazné klesajici tendenci. Vyrazné€ kladna hodnota trokového kryti z CF v roce 2009
byla u této spole¢nosti ovlivnéna zejména vyssi hodnotou ucetniho zisku. V roce 2013
byla hodnota urokového kryti z CF sice kladna, ale jen v disledku nakladovych urok,
nebot’ penézni tok z provozni ¢innosti byl i v tomto roce zaporny (v dusledku nizsiho
ucetniho zisku, nartistem zdsob a kratkodobych pohledavek). Vyrazné kladna hodnota
urokového kryti z CF v roce 2009 byla u spole¢nosti MSV Liberec, s.r.o. dosazena diky
vysSimu ucetnimu zisku, poklesu kratkodobych pohledavek a kratkodobych zavazk.
V roce 2010 a 2012 je hodnota tohoto ukazatele také kladna, ale jak vyplyva z udaji

Vv tabulce 17, hodnoty se pohybuji jen nepatrné nad doporu¢ovanou hranici. [28]

Z dlouhodobého pohledu na ukazatel doby splaceni dluhu z provozniho CF nelze
konstatovat pozitivni vyvoj ani u jedné z analyzovanych spole¢nosti, nebot’ doba
splaceni dluhu prostfednictvim penézniho toku z provozni ¢innosti se prodluzuje, nikoli
zkracuje.
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6.3.2 Analyza likvidity

Ukazatele b&zné a pohotové likvidity v podniku BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0.
(tabulka 18) dosahuji uspokojivych hodnot pouze v letech 2009 a 2010, v ostatnich
letech jejich hodnota klesa, piicemz nedosahuje ani doporu¢enych hodnot.
Ve spole¢nosti MSV Liberec, s.r.o. je situace jeSt¢ nepiiznivéjsi, nebot béznou
a pohotovou likviditu lze hodnotit pozitivné pouze v roce 2009. Hodnoty ukazatele

bézné 1 pohotové likvidity se u obou firem po celé sledované obdobi nachazeji vyrazné

pod hodnotami odvétvi.

Tabulka 18: Ukazatele likvidity v letech 2009 az 2013

| 2009 | 2010 | 2011 [ 2012 | 2013
Bézna likvidita (L3)
Odvétvi 1,89 1,97 1,71 2,13 2,27
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0. 1,78 1,63 1,24 1,23 1,07
MSV Liberec, s.r.o. 1,62 1,18 1,26 1,19 1,01
Pohotova likvidita (L2)
Odvétvi 1,63 1,75 1,50 1,87 2,02
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. 1,27 1,11 0,88 0,69 0,54
MSV Liberec, s.r.o. 1,13 0,86 0,99 0,85 0,76
Hotovostni likvidita (LL1)
Odvétvi 0,47 0,45 0,43 0,45 0,56
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. 0,07 0,06 0,02 0,02 0,01
MSV Liberec, s.r.o. 0,13 0,01 0,01 0,02 0,02

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [29, 30, 31], 2014

Podle metodiky MPO [29] je doporucovana spodni hranice okamzité likvidity
pro Ceskou republiku rozsitena az na hodnotu 0,2. Zarovei odborna literatura piipousti,
ze se jedna o kritickou hodnotu a to i z psychologického hlediska. Pii pohledu
do tabulky 18 mutzeme konstatovat, Ze hotovostni likviditu obou podniku lze
jednoznaéné oznacit za velmi kritickou, nebot’ po celé sledované obdobi se nachazi
vyrazné€ jak pod doporucovanou spodni hranici, tak pod hodnotami odvétvi NACE 43.
Zaroven lze konstatovat, Ze problémy v oblasti likvidity jiz byly zjiStény pii analyze
zavazki po lhité splatnosti u obou podniku. [14]

Podil CPK na OA (tabulka 19) u obou firem v pribéhu let dosahuje 36,3% az 60%,
pfi¢emz po celé sledované obdobi je jejich podil niz§i nez v odvétvi. Odlisna situace
je u podilu CPK na aktivech a to op&t u obou spoleénosti, tzn., ze u BV BRUMOVICE
VYTAHY s.r.o. je podil vyssi nez v odvétvi v letech 2011 a u MSV Liberec, s.r.o.
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v letech 2009 a 2011. Z hlediska kratkodobé finan¢ni stability, dle autorky Knapkové
[9], kterd doporuduje podil CPK na OA vrozmezi 30% - 50%, je mozné
konstatovat piiznivou situaci ve spole¢nosti MSV Liberec, s.r.o. po celé sledované
obdobi a ve firmé¢ BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. svyjimkou roku 2012,
kdy prekratuje doporutovanou mez o 10%, také uspokojivy vyvoj. Hodnota CPK

Vv odvétvi tvoii po celé obdobi vice nez 50% OA.

Tabulka 19: Dopliikkové ukazatele likvidity v letech 2009 az 2013

2009 | 2010 2011 2012 2013
Cisty pracovni kapital / ObéZna aktiva (%)
Odvétvi 56,6 59,8 52,1 65,3 64,7
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0. 43,7 38,5 45,7 60,0 42,1
MSV Liberec, s.r.o. 50,4 36,3 41,2 49,4 41,0
Cisty pracovni kapital / Aktiva celkem (%)
Odvétvi 28,5 30,5 24,4 38,2 36,8
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. 25,7 23,0 27,3 33,0 24,2
MSV Liberec, s.r.o. 31,7 21,6 27,8 29,9 26,1
Likvidita z provozniho CF
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0. 0,71 0,16 | 0,0008 | -0,46 | -0,003
MSV Liberec, s.r.o. 0,22 0,08 -0,04 0,06 -0,08

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [29, 30, 31], 2014

Vyvoj likvidity z provozniho CF ve spoleénosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.
vykazuje skokové sniZovani, pficemz koncem sledovanych let 2012 a 2013 spole¢nost
neni schopna dosahovat likvidity z penéZniho toku z provozni Cinnosti. Vyjimku
predstavuje rok 2009, kdy provozni CF pokryva 71% kratkodobych cizich zdroji a rok
2010, kdy pokryva alespon 16% kratkodobych CZ.

Ve firmé¢ MSV Liberec, v roce 2009 pokryvaly penézni toky z provozni ¢innosti 22%
kratkodobych cizich zdroji, v dalSich letech 1ze sledovat vyrazné zhorSeni. V letech
2011 a 2013 v dusledku zapornych hodnot penézniho tokl z provozni Cinnosti neni

spole¢nost MSV Liberec, s.r.o. schopna dosahovat likvidity z provozniho CF.

6.3.3 Analyza rentability

Ukazatele rentability (tabulka 20) signalizuji, Ze spole¢nost BV BRUMOVICE
VYTAHY s.r.o. je trvale ziskova (na rozdil od odvétvi i firmy MSV Liberec, s.r.o.),
pfi¢emz je ziejma silnd kolisavost hodnot Cistého zisku 1 EBIT v pribéhu sledovanych

let. Spolecnost MSV Liberec, s.r.o. v disledku vykazané ztraty v roce 2013 nebyla
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rentabilni v zddné z analyzovanych oblasti. Obecné lze konstatovat, ze odvétvi NACE

A

43 vykazovalo v pribéhu let nejnizsi ukazatele rentability v letech 2010 a 2011.

Za ucelem komparace s odvétvim NACE 43 byly do trzeb zahrnuty trzby za prodej

zbozi a trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb.

V ramci rentability trzeb resp. ziskové marze (do Citatele byl dosazen Cisty zisk) byla
spole¢nost BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o0. vletech 2012 a 2013 vyznamné
pod hodnotami odvétvi a podnik MSV Liberec, s.r.o. vykazoval niz$i ziskovou marzi
nez odvétvi dokonce ve ctyfech obdobich (2009 a 2011 az 2013). Dusledek tohoto
negativniho vyvoje lze ve vétsin¢ piipadd nalézt v nizkych cenach produkce a v pfilis
vysokych nakladech. Dle autorky Kislingerové [7], ktera oznacuje ROS za jadro
efektivnosti podniku, 1ze ocekévat s vysokou pravdépodobnosti problémy i v dalSich

oblastech, pokud jsou analyzovany problémy u ziskové marze.

Tabulka 20: Ukazatele rentability v letech 2009 az 2013 (%)

Ukazatele rentability 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

Rentabilita trzeb | Odvétvi 357 | -114| 286 691 | 442
(ROS) BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0. 834 | 008]| 782 0027 0,24

MSV Liberec, s.r.o. 281 | 210] 184] 130 -2,05

Rentabilita Odvétvi 576 | 135| 469 | 905| 6,72
vynosi BV BRUMOVICE VYTAHY s.ro. | 11,37 | 1,13 | 10,08 | 1,48 1,58

MSV Liberec, s.r.0. 323 | 317 | 2,75| 246 | -145

Rentabilita Odvétvi 476 | 106 | 335| 760 | 4,36
celkového kapitilu | BV BRUMOVICE VYTAHY s.ro. | 26,89 | 2,05 | 18,89 | 2,25 2,21
(ROA) MSV Liberec, s.r.0. 6,84 | 595| 428| 381] -2,05
Rentabilita Odvétvi 796 | 188| 580 1082 | 6,19
uplatného kapitilu | BV BRUMOVICE VYTAHY s.ro. | 40,44 | 3,28 | 29,44 | 2,93 3,36
(ROCE) MSV Liberec, s.r.o. 12,84 | 1146 | 891 | 6,34 | -3,63
Rentabilita Odvétvi 631 | -1,95| 4,02 975| 4,69
vlastniho kapitalu | 467 | 371| 379 | 231 2,26
(ROE) BV BRUMOVICE VYTAHY s.ro. | 49,65 | 043 3513| 0,89 | 0,98

MSV Liberec, s.r.0. 16,46 | 11,39 | 11,68 6,56 | -12,68

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [29, 30, 31], 2014

Rentabilita vynosii u spole¢nosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. vykazuje silné
kolisavy vyvoj. V letech, kdy podnik nerealizoval vysoky zisk (v tomto ptipadé¢ EBIT),
sledujeme vyznamné niZs$i rentabilitu vynosli nez je primér odvétvi. Také ukazatel
rentability vynosit firmy MSV Liberec, s.r.o. se nachdzi pod primérem odvétvi,
s vyjimkou roku 2010, kdy jej piekracuje. Rentabilita trzeb i vynost v podniku

MSV Liberec, s.r.o. vykazuje pozvolny, ale trvaly klesajici trend po celé obdobi.
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Produkéni sila (poéitano z EBIT) spoletnosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.
vykazuje v prub¢hu let také zna¢né kolisavy trend, pti¢emz do roku 2011 je vynosnost
aktiv vyssi, nez je prumér dosazeny v odvétvi. Prudky pokles v roce 2010 byl zptsoben
poklesem EBIT (piiloha L) zejména v dusledku propadu trzeb za vlastni vyrobky
a sluzby, rustem osobnich nakladl, odpisti a ndkladovych uroki. Zaroven sledujeme
meziro¢ni zvySeni aktiv a to DM (pozemky a stavby) a OA (zasoby a dlouhodobé
pohledavky). V roce 2012 nastava podobna situace, kdy dochéazi opét k rapidnimu
poklesu EBIT, pficinu lze opét spatfit v propadu vykona (trzby za vlastni vyrobky
a sluzby) a rastu odpist i nakladovych urokd. Polozka aktiv v tomto roce také roste,
pficemz z dlouhodobého majetku nejvice SMV a z obézného majetku rostou nejvice
zasoby. V roce 2013 jiz nenastava prudky rust rentability, ale pokracuje vyvoj z roku
2012, tzn., Ze vzrustaji celkova aktiva a to pfevazné zasoby, pfi¢emz dochézi 1 k ristu
vykont, které nejsou dostacujici pro rust vykonové spotfeby a osobnich nékladi.
Produkéni sila podniku MSV Liberec, s.r.o. vykazuje pozvolny snizujici se trend
po celé sledované obdobi, pficemz az do roku 2011 je vynosnost aktiv nad primérem

V odvétvi.

Podnik BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. vykazuje vy$i rentabilitu uplatného
kapitalu nad hodnotami v odvétvi do roku 2011, pficemz v letech 2009 a 2011
se hodnota pohybovala vysoko nad aktualni trokovou mirou uroceni z vkladu.
Do celkové hodnoty uplatného kapitalu v jednotlivych sledovanych letech byla
u spole¢nosti MSV Liberec, s.r.o. zapocitana také pujcka jednatele nesouci Urok.
Spolecnost MSV Liberec, s.r.o. do roku 2012 efektivné vyuZziva cizi Groceny kapital,
jelikoz je schopna jej zhodnotit vice, nez kolik ¢ini placené troky (na zakladé udaju
z vyrocni zpravy spole¢nosti je rentabilita uplatného kapitalu vySsi nez urokova mira
dlouhodobych uvéri a dle Gidaji Ceské narodni banky (CNB) také vyssi nez rokova
mira kratkodobych tveért). Vynosnost uplatného kapitalu podniku MSV Liberec, s.r.o.

je vyssi nez pramér v odvétvi do roku 2011. [23]

Dle autorky Knapkové [9] by se vynosnost kapitalu vlozeného do podniku vlastniky
méla pohybovat n€kolik procent nad dlouhodobym primérem troceni dlouhodobych
vkladii, pfi¢emz tento udaj je v tabulce oznacCen jako rf (bezrizikova sazba), ktery
predstavuje vynos 10letych statnich dluhopisi. U spolecnosti BV BRUMOVICE
VYTAHY s.r.o. sledujeme prémii za riziko pouze v letech 2009 a2011, pficemz
Vv ostatnich letech je tato prémie zdpornd, coz v podstaté znamend, ze podnikani se firmé
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Vv téchto letech nevyplaci a ulozenim penéz v bance by bylo mozné dosdhnout ziskil
S niz§im rizikem. Vynosnost vlastniho kapitalu u Spolecnosti MSV Liberec, s.r.o0.
Ize hodnotit s vyjimkou roku 2013 pozitivné, nebot’ vyznamné pievysuje bezrizikovou
sazbu 10letych statnich dluhopisii a také ROE v odvétvi, 1 kdyz pouze do roku 2011.
[14, 29]

6.3.4 Analyza aktivity

Pro srovnatelnost s odvétvim Specializované stavebni ¢innosti byly do trzeb zahrnuty

pouze trzby za prodej zbozi a trzby za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb.

Obrat celkovych aktiv vypoclitany na bazi trzeb a na bazi vynosi (tabulka 21)
se U spole¢nosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0. ve sledovanych letech piili§ nelisi,
jeho vyvoj vykazuje v prubéhu let kolisavy trend a vyznamné pievySuje obrat v odvétvi.
Ve firmé MSV Liberec, s.r.o. dochazi k ur€itému odchyleni obratu celkovych aktiv
z trzeb od obratu na bazi vynosu v letech 2009 a 2010, pficemz pficinu lze nalézt
ve vysoké hodnoté aktivace. Vyvoj obratu na bazi trzeb vykazuje u MSV Liberec, s.r.0.
mirnéj$i klesajici tendenci nez u obratu na bazi vynosu, pficemz hodnoty obou obrati
jsou v pribéhu let také nad pramérem odvétvi. Obrat aktiv (jak z trzeb, tak i z vynost)
U obou spolecnosti byl vyssi nez doporu¢ovand minimalni hodnota 1 a také vyssi
nez obrat dosaZzeny odvétvim v prubéhu sledovanych let. Jako negativni na tomto vyvoji

1ze konstatovat, ze se obrat aktiv u obou firem z dlouhodobého pohledu snizuje. [7]

Tabulka 21: Obrat aktiv v letech 2009 az 2013

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

Obrat Odvétvi 082| 080 0,70| 0,85 0,66
celkovych aktiv | BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. 2341 176 189] 121 | 136
Z trzeb MSYV Liberec, s.r.o. 1,73 150 151 | 151 ] 1,36
Obrat Odvétvi 083| 0,78| 0,71 | 0,84 | 0,65
celkovych aktiv | BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. 236 | 180 1,87 | 152 | 1,40
Z vynost MSYV Liberec, s.r.o. 2,12 1,88 | 156 | 155| 142

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [29, 30, 31], 2014

Na rozdil od Kislingerové [7] autor Rejnu§ [12] uvadi, Ze doporucované pramérné
hodnoty pro ukazatel obratu aktiv jsou v rozmezi 1,6 — 2,9. Dale konstatuje, Ze jakmile
obrat aktiv klesne pod hranici 1,5, mél by podnik zvazit, zda nelze majetek redukovat.
Oba autofi zaroven pfipousti, Ze pro objektivizaci vysledkii je vhodné odvétvové

srovnani z dostupnych materidld Ministerstva prumyslu a obchodu. Pii pohledu

71




do tabulky 21 Ize konstatovat, ze na konci sledovaného obdobi jsou obé spolecnosti
pod doporu¢ovanou hranici autora Rejnuse [12], ale zaroven vyrazné nad prumérem

odvétvi.

Tabulka 22: Ukazatele doby obratu v letech 2009 az 2013 (dny)

| 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Doba obratu zasob z trZzeb (dny)
Odvétvi 31 26 29 30 34
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. 26 39 33 72 75
MSV Liberec, s.r.o. 39 38 35 42 42
Doba obratu pohledavek z trzeb (dny)
Odvétvi 134 150 150 165 201
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. 60 78 79 89 75
MSV Liberec, s.r.o. 81 104 125 100 124
Doba obratu zavazkii z trzeb (dny)
Odvétvi 96 92 115 86 111
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. 51 75 62 66 88
MSV Liberec, s.r.o. 65 91 95 73 99

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [29, 30, 31], 2014

V ramci doby obratu zasob (tabulka 22) 1ze u spoleénosti BV BRUMOVICE VYTAHY
s.r.o. konstatovat negativni vyvoj, nebot’ koncem sledované¢ho obdobi se doba vyrazné
zvySuje a vice nez dvojnasobné piekracuje hodnoty odvétvi. Jako disledek tohoto
vyvoje lze oznacit téméf trojnasobné zvySeni hodnoty zasob od roku 2009 do roku
2013. DOZ ve spolecnosti MSV Liberec, s.r.o. nevykazuje v pribehu obdobi vyrazné

zmeény, pti¢emZ se pohybuje nad primérem v odvétvi.

Doba obratu pohleddvek u obou podnikl vykazuje také rostouci tendenci. Vyjimkou
jerok 2012, kdy sledujeme vyrazné sniZzeni doby obratu pohledavek ve spole¢nosti
MSV Liberec, s.r.o. (pokles o 25 dna). Také u spolecnosti BV BRUMOVICE
VYTAHY s.r.o. Ize konstatovat vyjimku a to v poslednim roce, kdy se doba obratu
pohledavek snizuje z 89 dnti (v roce 2012) na 75 dnil (v roce 2013). Platebni moralka

zakaznik je v odvétvi vyrazné horsi nez u obou firem.

Z hlediska srovnani let 2009 a 2013 je zifejm¢, Ze schopnost obou firem platit
své zavazky se snizovala. V odvétvi NACE 43 firmy hradily své zavazky za podstatné

delsi dobu.

V ramci analyzy doby obratu je vhodné dat do souvislosti dobu obratu zadvazkl a dobu

obratu pohledavek. Spole¢nost BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. platila své zavazky

diive, nez dostala zaplaceny pohledavky v letech 2009, 2011 a 2012, v roce 2010 byla
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jejich thrada na pfiblizn¢ shodné trovni a v roce 2013 sledujeme zvrat, kdy podnik
nejdiive inkasoval pohledavky a teprve po té dochazelo k thrad¢ zavazki, coz potvrzuje
pfedchozi analyza, ktera objevila problémy s likviditou. Podnik MSV Liberec, s.r.o.

po celé sledované obdobi hradil své zavazky diive, nez doslo k thrad¢ pohledavek.

Tabulka 23: Ukazatele obratovosti v letech 2009 az 2013 (pocet obratek za rok)

| 2009 | 2010 [ 2011 | 2012 | 2013

Obratovost zasob

Odvétvi 11,8 13,7 12,2 12,1 10,6
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0. 13,6 9,2 10,8 50 4.8
MSV Liberec, s.r.o. 9,2 9,4 10,4 8,6 8,6
Obratovost pohledavek
Odvétvi 2,68 2,40 2,41 2,18 1,79
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0. 6,01 4,60 4,58 4,04 4,82
MSV Liberec, s.r.o. 4,47 3,48 2,88 3,59 2,91
Obratovost zavazki
Odvétvi 3,77 3,92 3,14 4,20 3,26
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0. 7,09 4,82 5,82 5,49 4,10
MSV Liberec, s.r.o. 5,56 3,94 3,80 491 3,63

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [29, 30, 31], 2014

Dle autorky Ruckové [7] lze oznacit za uspokojivou situaci v podniku, kdy v Case
dochazi k rlstu obratovosti a doba obratu klesa. Tabulky 22 a 23 potvrzuji stejny vyvoj
jak v odvétvi NACE 43 tak u obou firem a to, Ze v porovnani roku 2009 a 2013 doba
obratu (zasob, pohledavek a zdvazkll) roste a obratovost (zasob, pohledavek a zadvazkl)

klesa, coz lze oznacit za negativni vyvoj.

Z hlediska obratovosti zasob, jsou ob¢ spole¢nosti podprimérné, naopak obratovost

pohledavek a zavazkt je nadprimérna vzhledem k odvétvi NACE 43.

6.3.5 Analyza dal$ich ukazatelii finan¢ni analyzy

Podil pfidané hodnoty na zaméstnance (tabulka 24) v odvétvi NACE 43 vykazuje
Vv pribéhu sledovanych let kolisavy trend, pficemz obdobnou situaci lze konstatovat
jak u spole¢nosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0., tak u spole¢nosti MSV Liberec,
s.r.o. Zhlediska tvorby ptidané hodnoty na zaméstnance jsou ob¢€ spolecnosti
podprimérné.

Firma BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. vykazuje pomémné vyrovnany podet
zaméstnancl. V ramci trzeb na zaméstnance 1ze sledovat kolisavy trend po celé obdobi,

jehoz kolisavost je v nékterych letech naprosto opacna s odvétvim, coz je dusledek
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ekonomické krize a tvrdého boje o kazdou zakazku. Z hlediska trzeb na zaméstnance

je tato spolecnost vyrazné pod primérem odvétvi.

Tabulka 24: Produktivita a nakladovost prace (tis. K¢ na zaméstnance)

| 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

Pridana hodnota / Po¢et zaméstnancu

Odvétvi 811 691 697 854 752
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. 495 374 460 383 421
MSV Liberec, s.r.o. 397 366 524 441 399
Trzby / Pocet zaméstnanci
Odvétvi 2508 | 2209 2103 2693 | 2517
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. 1111 899 1116 844 1035
MSV Liberec, s.r.o. 1603 1717 2194 1802 1682
Osobni naklady / Pocet zaméstnancu
Odvétvi 472 478 492 540 477
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. 320 328 340 336 359
MSV Liberec, s.r.o. 339 356 375 373 364

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [29, 30, 31], 2014

Pocet zaméstnanych osob v pribéhu sledovanych let v podniku MSV Liberec, s.r.o0.
postupné roste. Podil trzeb na zaméstnance roste pouze do roku 2011, pficemz v tomto

roce se podil nachazi nad primérem odvétvi, v dalSich letech je pak podprimérny.

Podil osobnich nakladi (ON) na zaméstnance v podniku BV BRUMOVICE
VYTAHY s.r.0. roste do roku 2011, pak za¢ina kolisat. U spole¢nosti MSV Liberec,
s.r.0. podil osobnich nakladu roste také do roku 2011, poté nasleduje pokles. Z hlediska

podilu ON na zaméstnance se ob€ spolecnosti nachazeji pod primérem odvétvi.

Tabulka 25: Dopliikové ukazatele finan¢ni analyzy v letech 2009 az 2013 (%)

2009 2010 2011 2012 2013
Vykonova spotieba / Vykony
Odvétvi 67,8 67,9 67,5 67,9 69,9
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. 55,4 58,8 57,4 58,7 59,8
MSV Liberec, s.r.o. 78,1 81,0 76,5 75,5 76,7
Osobni naklady / Vykony
Odvétvi 19,0 22,5 23,4 20,5 194
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. 29,0 36,2 31,5 36,3 34,3
MSV Liberec, s.r.o. 18,7 18,5 16,9 20,7 21,3
Pridana hodnota / Vykony
Odvétvi 32,6 32,5 33,1 32,4 30,5
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. 45,0 41,2 42,6 41,3 40,2
MSV Liberec, s.r.o. 21,9 19,0 23,6 24,5 23,7

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2014 [29, 30, 31]

74




Podil vykonové spotfeby na vykonech (tabulka 25) ve firmé BV BRUMOVICE
VYTAHY s.r.0. se po celé obdobi pohybuje vyrazné pod primérem odvétvi, coz lze
povazovat za uspokojivy vyvoj. Osobni néklady zaujimaji v prib¢hu let pfiblizné jednu
tretinu vykonii a podil ptfidané hodnoty na vykonech spolecnosti piesahuje 40%.
Jako negativni lze hodnotit podily vykonové spotieby a osobnich nakladi na vykonech

spole¢nosti, nebot’ se po celé obdobi se pohybuji vyrazné nad primérem odvétvi.

Z dlouhodobého pohledu ptedstavuje pramérny podil vykonové spotieby na vykonech
ve firmé MSV Liberec, s.r.0. t¢émét 80% a z tabulky 25 je ziejmé, ze v roce 2010 byl
tento pramér dokonce piekrocen. Tento stav, kdy spolecnost je po celé obdobi vyrazné
nad pramérem odvétvi, 1ze hodnotit jako neuspokojivy. Jako pozitivni 1ze hodnotit podil
osobnich ndkladi a to do roku 2011, nebot’ dosahuje niz$ich hodnot, nez priameér
odvétvi. Od roku 2012 pak nastava negativni vyvoj, tzn., Ze podil osobnich néaklada
na vykonech spolec¢nosti pozvolna roste a ptesahuje hodnoty v odvétvi. Neuspokojiva
situace je i Vv oblasti podilu ptidané hodnoty, nebot se po celé obdobi pohybuje

pod pramérem odvétvi a nedosahuje ani jedné tretiny vykont.

Tabulka 26: Podil osobnich nakladi a VH pred zdanénim na pfidané hodnoté
V letech 2009 az 2013 (%)

2009 2010 2011 2012 2013
Osobni naklady / Piidana hodnota
Odvétvi 58,2 69,3 70,7 63,3 63,4
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. 64,5 87,8 73,9 87,8 85,3
MSV Liberec, s.r.0. 85,2 97,5 71,6 84,5 91,3
VH pred zdanénim / Pfidana hodnota
Odvétvi 15,1 0,2 13,3 27,1 21,7
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0. 24,5 1,1] 230 1,0 1,8
MSV Liberec, s.r.o. 14,5 11,2 9,2 6,8 -9,3

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [29, 30, 31], 2014

Podil osobnich nakladi na pridané hodnoté (tabulka 26) ve spolecnosti
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. a ve spoletnosti MSV Liberec, s.r.o. kazdoroéné
pfevySuje podil v odvétvi, pfiCemz lze konstatovat, Ze podily obou firem se nejvice
pfiblizuji hodnotdm v odvétvi vroce 2011. Z hlediska podilt VH pifed zdanénim
na ptidané hodnoté v jednotlivych letech sledovaného obdobi jsou obé& spolec¢nosti

podprimémé. Vyjimku lze sledovat u spole¢nosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.,
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ktera v letech 2009 a 2011 vyrazné presahuje pramér odvétvi v disledku ristu vynost

(trzeb).
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7 Pyramidova soustava ukazatelii spole¢nosti BV BRUMOVICE
VYTAHY s.r.o. a spole¢nosti MSV Liberec, s.r.o.

Nejznaméjsim pyramidovym rozkladem je Du Pont analyza, kterd je zaméiena
na rozklad rentability vlastniho kapitalu. Rozklad nazorné ukazuje, co ovlivnilo vyvoj
tohoto vrcholového ukazatele ROE. Leva strana pyramidového rozkladu rentability
vlastniho kapitdlu odvozuje marzi Cistého zisku a pravéd strana odpovidd ukazateli

pakového efektu. [5]

Tabulka 27: Udaje pro zjisténi splnéni podminek finanéni paky (2009 -2013)

BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. MSV Liberec, s.r.o.
1.podminka | NU/CK < EBIT/A < EBT/VK NU/CK < EBIT/A < EBT/VK
2009 0022 |[<| 0270 [<| 0,650 0010 |<| 0068 |<| 0,211
2010 0019 |[<| 0020 |[<| 0,022 0038 |<| 0059 |[<| 0,129
2011 0019 [<| 0190 |[<]| 0430 0015 |<| 0043 [<| 0,139
2012 0028 |>| 0022 |[>| 0014 0021 |<| 0038 |[<| 0,083
2013 0018 |[<| 0020 |[<| 0,030 0012 |>] -0,020 |>| -0,136
2.podminka | A/NK*EBT/EBIT |> 1 A/VK * EBT/EBIT | > 1
2009 2,54*0,95 =241 > 1 3,38 *0,91 =3,08 > 1
2010 2,89*0,38=1,10 > 1 3,63*0,59 = 2,14 > 1
2011 2,38 *0,95 = 2,26 > 1 4,20 * 0,77 = 3,23 > 1
2012 2,71*0,23 = 0,62 < 1 3,34*0,65=2,17 > 1
2013 3,04 * 0,46= 1,40 > 1 4,53 *1,46 = 6,61 > 1

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [31, 32], 2014

Ukazatel financni péky je v podstate¢ prevracenou hodnotou koeficientu
samofinancovani a vyjadifuje ndm, kolikrat objem celkového kapitalu prevySuje objem
vlastnich zdrojii. Cim vy38i hodnoty tento ukazatel nabyva, tim vice je ovliviiovana
uzitim cizich zdroji vynosnost vlastniho kapitalu. Finan¢ni pdka ma ptiznivou funkci
na rentabilitu vlastniho kapitalu v piipadé¢, Ze jsou splnény nerovnosti uvedené v tabulce
27, pticemz podminkou ptsobeni daiiového efektu je, aby spolecnost realizovala zisk

nikoli ztratu. [17, 18]

Z tabulky 27 vyplyva, ze spole¢nost BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. nesplnila
podminky pouze v roce 2012. Lze tedy konstatovat, ze s vyjimkou roku 2012 bylo
pro spolecnost vyhodné pouzivat cizi kapitdl. Z hlediska spole¢nosti MSV Liberec,
s.r.0. lze sledovat splnéni podminek az do roku 2012, pticemz v roce 2013 nemohla
finan¢ni pdka pozitivné plsobit na rentabilitu vlastniho kapitalu, nebot’ spole¢nost

nevykazovala zisk, nybrz ztratu.
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Pti pohledu do tabulek 28 a 29 je zfejmé, Ze rentabilita aktiv je tvofena soucinem
ziskové marze a obratu celkovych aktiv. Odborna literatura uvadi, ze uspokojivé
navratnosti aktiv 1ze dosdhnout vysokou ziskovou marzi ¢i rychlym obratem celkovych

aktiv, pfipadné pak kombinaci obou ukazatelt. [4]

Tabulka 28: Pyramidovy rozklad ROE - BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.

2009 2010 2011 2012 2013

ROE 0,4965 0,0043 0,3513 0,0089 0,0098
ANVK 2,54 2,89 2,38 2,71 3,04

ROA EAT/T 0,08354 0,00084 0,07809 0,00269 0,00237
T/IA 2,34 1,77 1,89 1,22 1,36

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [30], 2014

Z pyramidového rozkladu rentability vlastniho kapitélu spole¢nosti BV BRUMOVICE
VYTAHY s.r.o. (tabulka 28) vyplyva, Ze v roce 2009 a 2011 byla rentabilita vlastniho
kapitalu vyrazné ovlivnéna hodnotou finan¢ni paky. V roce 2010 sledujeme prudky
pokles ukazatele ROE. Pfi¢inu tohoto zvratu lze spatfit ve vyrazném snizeni ziskové
marze, ale také v poklesu obratu aktiv, pficemz tento vyvoj zcela pievazil rist ukazatele
finan¢ni paky. V roce 2012 nebyly splnény podminky finanéni péky, navic sledujeme
opctovné snizeni ziskové marze i obratu celkovych aktiv, coz vedlo k vyraznému
poklesu rentability aktiv. V poslednim sledovaném roce dochazi k nepatrnému zvyseni
vynosnosti vlastniho kapitalu, zejména vlivem zvySeni hodnoty finan¢ni paky a riistem
obratu aktiv. Kolisavy vyvoj ukazatele ziskové marze v podstaté kopiruje vyvoj
realizovanych trzeb spole¢nosti v jednotlivych letech sledovaného obdobi, piicemz

je ziejmé, ze pokles v letech 2010 a 2012 byl rapidni.

Tabulka 29: Pyramidovy rozklad ROE - MSV Liberec, s.r.o. v letech 2009 az 2013

2009 2010 2011 2012 2013

ROE 0,1646 0,1139 0,1168 0,0656 -0,1268
ANVK 3,39 3,63 4,21 3,34 4,53

ROA EAT/T 0,02582 0,01901 0,01837 0,01292 -0,02043
T/IA 1,88 1,65 1,51 1,52 1,37

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [31], 2014

Z hlediska vynosnosti vlastniho kapitalu spole¢nosti MSV Liberec, s.r.o. (tabulka 29)
lze konstatovat, Ze do roku 2012 byla hodnota ovliviiovdna zejména pozitivhim
pusobenim finan¢ni paky. V roce 2013 hodnota finan¢ni paky sice vzrostla, ale dafovy
efekt nemohl plsobit, nebot’ se spolecnost nachazela ve ztraté¢ a tudiz sledujeme

zapornou hodnotu rentability vlastniho kapitalu. Z hlediska rentability aktiv autor
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Higgins [3] ve své knize uvadi, ze idedlnim stavem pro rast ukazatele ROA
je zvySovani jak ziskové marze, tak obratu aktiv. Na druhou stranu pfipousti, ze by tato
situace pravdépodobné prildkala velmi mnoho konkurentd. V pfipadé nizké hodnoty
obou ukazatelli, je pak mozné oCekavat problémy v této oblasti, které mohou piivést
podnik do zna¢nych obtizi. Zaroveit dodava, ze u vétSiny podnikd je vynosnost aktiv
kombinaci vyssi hodnoty ziskové marze a nizsi hodnoty obratu aktiv, ¢i naopak. Prave
tato situace nastava u spolecnosti MSV Liberec, s.r.o., kdy rentabilitu aktiv ovliviiuje

hodnota obratu aktiv, a v prubé¢hu let sledujeme trvaly pokles ziskové marze.
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8 Bankrotni a bonitni modely spolecnosti BV BRUMOVICE
VYTAHY s.r.o. a spole¢nosti MSV Liberec, s.r.o.

V dalsi ¢asti této prace budou vypocitany souhrnné ukazatele resp. bankrotni a bonitni

modely.
8.1 Bankrotni modely

Bankrotnimi modely (Altmanovym modelem, indexem davéryhodnosti INOS,
Tafflerovym modelem) bude zjistovano, zda v blizk¢é budoucnosti nehrozi
analyzovanym spole¢nostem BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. a MSV Liberec, s.r.0.
bankrot, pficemz odbornd literatura vychazi z ptedpokladu, Ze takova firma vykazuje
problémy s likviditou, rentabilitou vloZzeného kapitalu a také s vysi ¢istého pracovniho

kapitélu. [9]
8.1.1 Altmanuv model

V nize uvedené tabulce 30 jsou uvedeny hodnoty Altmanova modelu tzv. Z-skore
pro obé spolecnosti, které nejsou obchodovany na kapitalovém trhu, pricemz byl pouzit
odpovidajici vzorec doporuceny odbornou literaturou pro tyto podniky. Misto trzni

hodnoty vlastniho kapitalu byla pouzita jeho ucetni hodnota.

Spole¢nost BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0. lze na zékladé hodnoty Z-skore
oznacit Vv letech 2009 a 2011 za finan¢né stabilni, v ostatnich letech sledovaného obdobi
se pak nachazi v pasmu Sedé zony, kde ji nelze hodnotit jako GspéSnou, ale na druhé
strang ji nelze v téchto letech oznacit za podnik s finan¢nimi problémy. V letech 2010,
vyraznym poklesem vynosnosti aktiv, ktery ma Vv rovnici nejvyssi vyznam, coz bylo

zjisténo také pti predchozi analyze rentability. [12]

Spole¢nost MSV Liberec, s.r.0. se v celém sledovaném obdobi nachazela v pasmu Sedé
zOny, pficemz vyvoj hodnoty Z-skoére postupné klesa a koncem obdobi se mirné
pfiblizuje spodni hranici Sedé zony jako disledek vykézané ztraty v roce 2013. Pficinu
vyvoje hodnoty vysledku Altmanova modelu lze spatfit v trvale klesajicim trendu

rentability aktiv po celé sledované obdobi.
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Tabulka 30: Z-skére spoletnosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. a MSV

Liberec, s.r.o. (s pouzitim ti¢etni hodnoty vlastniho kapitalu)

Altmanav model 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Z-skére | BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0. 3,79 2,22 | 3,11 | 1,77 | 1,81
Z-skore | MSV Liberec, s.r.o. 242 | 205| 202 | 2,05| 1,58

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [30, 31], 2014

Autorka Kislingerova [6], ale i mnoho dalSich autori odborné literatury, povazuje
Altmantiv model v podminkach Ceské republiky za problematicky, a to zejména z toho
divodu, e byl vytvofen pro podminky rozvinutého trhu v USA. Rada &eskych
ekonomu se ve vétsi mite priklani indexiim diveryhodnosti IN, které jsou pro cCeské

podniky dle jejich nazoru vhodnéjsi.

Tabulka 31: Z-skére spole¢nosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. a MSV

Liberec, s.r.o. (s pouzitim pétinasobku ro¢niho CF podniku)

Altmantiv model 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Z-skére | BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. 361| 206| 283 | 155| 1,63
Z-skére | MSV Liberec, s.r.o. 217 | 1,73| 1,88| 1,89 | 1,30

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [30, 31], 2014

V ramci porovnani vysledk Z-skore, kdy byla pouzita misto trzni hodnoty vlastniho
kapitalu ucetni hodnota (tabulka 30) a pétindsobek ro¢niho CF podniku (tabulka 31)
Ize vyvodit nasledujici zavéry. Spole¢nost BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.
se vlivem pouZziti ro¢niho CF dostava v roce 2011 do oblasti Sedé zony, pfi¢emz ostatni
hodnoceni je shodné. Spolecnost MSV Liberec, s.r.o. se nachazi na zaklad¢ vysledkt
z tabulky 31 v oblasti Sedé zony po celé sledované obdobi, tak jako pii pouziti ucetni
hodnoty VK.

Zaroven je nutné konstatovat, zZe pétinasobek ro¢niho provozniho CF obou podnikl byl

V porovnani s jejich ucetni hodnotou VK velmi nizky, ale protoze Altmaniiv model

cvwr

koeficient), nesledujeme u vysledkd Z-skore vyrazngjsi rozdily.
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8.1.2 IndexyIN

Vlastnici a investofi hodnoti kvalitu podniku zejména podle jeho finan¢ni vykonnosti,
tzn. jak je schopen tvofit bonitu (ekonomicky zisk). Véfitelé a dodavatelé pak zejména
zkoumaji, zda hrozi nebezpe¢i bankrotu neboli zda je podnik schopen splacet

své zavazky vcas. [33]

Na zékladg tohoto kritéria (tabulka 33) lze u spole¢nosti BV BRUMOVICE VYTAHY
s.r.0. v letech 2009 a 2011 konstatovat, ze podnik tvofil hodnotu, pii¢emz v obou letech
byl pomér EBIT k ndkladovym trokim omezen hodnotou 9. Manzelé Neumaierovi
doporucuji omezit pomér EBIT k nakladovym trokiim hodnotou 9, aby bylo mozné
ptedejit problémim pii pouziti indexu divéryhodnosti IN. Timto omezenim, dochazi
K eliminaci piipadi, kdy by vliv ukazatele EBIT/NU pievazil vliv ostatnich ukazateld
v indexu IN. V ostatnich letech 1ze na zakladé nizké hodnoty INO5 vyvodit, Ze se jedna
o firmu, kterd spéje k bankrotu. Dusledek tohoto zlomového vyvoje je mozné spatfit
zejména ve vyznamném kolisdni rentability celkového kapitdlu a poméru EBIT

k nakladovym trokim resp. vyrazné kolisavosti EBIT. [33]

Tabulka 32: Hodnoty indexu INO5 v letech 2009 az 2013

Index INO5 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
INO5 | BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. 230 |[0,87 1185 |0,78 |0,75
INO5 | MSV Liberec, s.r.o. 1,46 104 {099 |091 |0,39

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [30, 31], 2014

Spolec¢nost MSV Liberec, s.r.0. se v letech 2009 az 2012 nachézela v Sedé¢ zoné€, v roce
2013, kdy byla ve ztraté lze na zakladé vysledné hodnoty indexu INO5 konstatovat,
ze podnik spéje k bankrotu. Snizujici se hodnotu ukazatele INO5 ovliviiuje opét velmi

nizka a klesajici vynosnost aktiv a kazdoro¢né se snizujici obrat aktiv.

Z provedené¢ho prizkumu manzeld Neumaierovych [33] vyplyva, Ze firmy, jejichz
index INO5 je nad horni hranici (1,6), s 92% pravdépodobnosti nezkrachuji a s 95%
pravdépodobnosti budou vytvaret hodnotu. Firmy, jejichZ index INOS5 se nachazi v Sedé
zoneé, s 50% pravdépodobnosti zkrachuji a s 70% pravdépodobnosti budou tvofit
hodnotu. Firmy sindexem INO5 pod spodni hranici (0,9) s 97% pravdépodobnosti

zkrachuji a s 76% pravdépodobnosti nebudou tvofit hodnotu.
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8.1.3 Tafflertiv model

Ztabulky 33 jednoznaéné vyplyva, ze hodnoty Tafflerova modelu u obou
analyzovanych podniki nabyvaji po celé¢ sledované obdobi hodnot vyssSich nez 0,3.
Lze tedy konstatovat, ze podle tohoto indexu se jednd o bonitni spole¢nosti, které jsou

schopny dostat svym zavazkam.

Tabulka 33: Hodnoty Tafflerova modelu v letech 2009 az 2013

Taffleriv model 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
T | BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0. 097| 048| 0,73| 0,40| 0,44
T | MSV Liberec, s.r.o. 057 049| 051| 048 0,42

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [30, 31], 2014

V ramci bankrotnich modelti 1ze spatfit znacné rozdily ve vysledném vyhodnoceni
jednotlivych podnikl, pficemz na zéklad€é studie manzeli Neumaerovych a jejich
podpory tadou ceskych ekonomil lze jako relevantni brat v tvahu vysledky zjisténé
z indexu INO5. Duvodem pro toto tvrzeni je skuteCnost, ze Altmantv model byl
puvodné vytvofen pro rozvinuty kapitadlovy trh v USA a Taffleriv model v sobé
nezahrnuje vynosnost aktiv, které ostatni dva bankrotni modely pfisuzuji nejvétsi

vyznam.

8.2 Bonitni modely

V ramci bonitnich modeld byl za G€elem vyhodnoceni finan¢niho zdravi spole¢nosti
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0. a spoleénosti MSV Liberec, s.r.o. vypoditan
Kralickiv rychly test v letech 2009 az 2013.

8.2.1 Kralickiiv rychly test

Priimérné vysledna znamka Kralickova rychlého testu spolecnosti BV BRUMOVICE
VYTAHY s.r.o. (tabulka 34) ve sledovaném obdobi 2009 az 2013 je 2,3. Toto
hodnoceni vypovida, ze se podnik pohybuje v pasmu Sedé zony. Nejlépe byl hodnocen

rok 2011 a nejhife posledni dva roky sledovan¢ho obdobi.

Na zakladé udaja z tabulky 34 je patrné, ze lepSiho bodového hodnoceni dosahuje firma
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. u ukazateli finanéni stability, zejména kvota
vlastniho kapitalu je hodnocena po celé sledované obdobi znamkou 1. Z hlediska doby

splaceni dluhu z provozniho CF, které na doporuceni autorky Kislingerové [9] bylo
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vyjadieno jako vysledek hospodatfeni za ticetni obdobi navySeny o odpisy a zménu
stavu rezerv, sledujeme vyrazné horsi hodnoceni zejména v letech 2010, 2012 a 2013,
kdy jiz dfive byly odhaleny problémy v kolisavosti jak vynost, tak 1 vysledka
hospodareni a tedy i provozniho CF. V ramci vynosové¢ situace byla nejhiife hodnocena
rentabilita aktiv a to ve tiech obdobich, pficemz i zde je patrnd jiz zminovana kolisavost
dosahovanych trzeb v jednotlivych letech. Ukazatel CF v trzbach byl v letech 2010
a2013 hodnocen znamkou 4, coz zna¢i nizkou vynosnost trzeb vyjadienou

prostiednictvim penézniho toku.

Tabulka 34: Kralickiiv rychly test spole¢nosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.

2009 2010 2011 2012 2013
Kvoéta vlastniho kapitalu 39% 35% 42% 37% 33%
Doba splaceni dluhu z CF 2,4 8,5 3,1 8,1 11,7
CF v trzbach 10% 4% 9% 6% 4%
ROA 21% 1% 16% 2% 1%
Kralickuv rychly test — bodové hodnoceni
Kvéta vlastniho kapitalu 1 1 1 1 1
Doba splaceni dluhu 1 3 2 3 3
CF v trzbach 2 4 2 3 4
ROA 1 4 1 4 4
Vysledna znamka 1,25 3 1,5 2,75 3

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [30], 2014

V ramci Kralickova rychlého testu dosahuje spoleénost MSV Liberec, s.r.o. (tabulka 35)
primé&rného hodnoceni 3,5 za celé sledované obdobi, coZ znaci o problémech podniku
Vv oblasti bonity. LepSiho hodnoceni dosahuje firma v oblasti finan¢ni stability,
z hlediska vynosové situace je pak po celé obdobi hodnocena znamkou 4 a v roce 2013,

kdy vykazala ztratu je rentabilita aktiv dokonce hodnocena znamkou 5.

Vzhledem ke konstrukci vyse uvedenych souhrnnych ukazatell je evidentni, Ze bonitni
a bankrotni modely maji pouze orientacni charakter a je tieba Kk nim pfistupovat
jako k dopliikovym ukazatelim finan¢ni analyzy. Vysledky bankrotnich a bonitnich
modeld je nutné doplnit udaji o hospodafeni podniku neboli podrobnou analyzou
likvidity, rentability, zadluZenosti, aktivity a dalSich ukazatel v¢etné jejich vzajemného

pusobeni a teprve po té vyvodit zavéry a doporuceni. [9]

84



Tabulka 35: Kralickiiv rychly test spole¢nosti MSV Liberec, s.r.o.

2009 2010 2011 2012 2013
Kvota vlastniho kapitalu 30% 28% 24% 30% 22%
Doba splaceni dluhu z CF 6,8 16,5 11,4 22 415
CF v trzbach 4,7% 2,5% 3,7% 1,9% 1,3%
ROA 5,3% 5,0% 3,6% 3,0% -2,0%
Kralickuv rychly test — bodové hodnoceni
Kvoéta vlastniho kapitalu 2 2 2 2 2
Doba splaceni dluhu 3 4 3 4 5
CF v trzbach 4 4 4 4 4
ROA 4 4 4 4 5
Vysledna znamka 3,25 3,5 3,25 3,5 4

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [31], 2014
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9 Zhodnoceni a doporuceni pro rozhodovani podniku

Ekonomické vysledky spolenosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. a MSV Liberec
s.r.o. byly po celé sledované obdobi (2009 — 2013) ovliviiovany probihajici krizi
vV celém odvétvi stavebnictvi, silnou konkurenci v oboru, ale zejména finan¢nimi
moznostmi stavajicich 1 potencialnich zakaznikd (odbératell), nebot’ rekonstrukce

a modernizace vytahi pfedstavuje finan¢né naro¢nou investici.

9.1 Zhodnoceni spole¢nosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.

Charakteristickym rysem této spolec¢nosti ve sledovaném obdobi je silnd kolisavost
hospodaiskych vysledkii, coz se odrazi v nékterych ukazatelich finan¢ni analyzy,
tzn., ze v letech 2009 a 2011 jsou ukazatele s pouzitim VH vyznamné nad primérem
odvétvi, v dalSich letech jsou pak pfevazné podprimérné. Pficinu lze vidét v rlstu
a propadu vynosu (trzeb) a v nedostatecném poklesu ¢i dokonce ristu nakladovych

polozek v obdobi poklesu trzeb zejména trzeb za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb.

Cisty pracovni kapitdl spoleénosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. nabyva
v prubéhu sledovanych let kladnych hodnot. Z hlediska struktury lze konstatovat
neuspokojivy stav, nebot’ jej tvofi zejména pohledavky a zasoby, podil KFM je velmi
nizky. V roce 2013 dokonce polozka zasob tvoftila nejvétsi podil na ob&znych aktivech
firmy (28,4%), v odvétvi zasoby predstavovaly 6,2% obézny aktiv. Podil cistého

pracovniho kapitalu na obéZznych aktivech je z pohledu odvétvi podprimérny.

Spole¢nost BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. vroce 2013 vykazuje dvakrat vétsi
zadluZenost nez je pramér v odvétvi NACE 43. Takeé z hlediska vyvoje lze konstatovat
velmi neuspokojivy stav, nebot’ zadluZenost v odvétvi v prib&hu sledovanych let klesa,
pricemz v této spolecnosti roste. Vyjimkou byl rok 2011, ve kterém sledujeme pokles
vétitelského rizika z diivodu riistu celkovych aktiv a v mirném poklesu ciziho kapitalu.
Urokové kryti pfevysuje spodni doporuéovanou hranici pouze ve dvou obdobich
(pti vypoctu z EBIT v letech 2009 a 2011; p#i vypoctu z provozniho CF v letech 2009
a 2010), tzn., Ze v dalsich letech byl téméf veskery vytvofeny zisk pouzit na thradu
nakladovych trokti ¢i na né spolecnost vibec nevytvofila penézni prostredky.
Financovani majetkové struktury, jak vyplyvd zanalyzy zadluzenosti i1 vertikalni
analyzy pasiv, je provadéno prevazné z cizich zdrojl, jeZ vroce 2013 dvojnasobné

piekracuji hodnotu vlastniho kapitalu. Struktura cizich zdrojl je na konci sledovaného
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obdobi tvofena pfiblizné stejnym pomérem kratkodobych zavazkl a bankovnich avért.

Z hlediska bankovnich Gvéra prevladaji uvéry kratkodobé.

V porovnani s odvétvim NACE 43 lze konstatovat, ze v letech 2009 az 2013 byla
spoleénost BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. malo likvidni. Neuspokojivé stav
byl zjistén u vSech ukazatelit likvidity, pficemz vyvoj hotovostni likvidity Ize v prub&éhu
celého obdobi oznacit za kriticky, v podstat¢ na konci roku 2013 dosahuje témef
nulovych hodnot. Pfiinu negativniho vyvoje likvidity lze spatfit zejména Ve Spatné
platebni moralce zakaznikll a rostouci hodnoté zasob. Nasledkem toho pak firma neni

schopna dostat svym zavazkiim ve lhuté splatnosti.

V roce 2010 dosahuje rentabilita vynost a ROE podprimérnych hodnot. Od roku 2012
tento neuspokojivy stav lze konstatovat u vSech ukazateld rentability. Vynosnost
vlastniho kapitalu v letech 2010, 2012 a 2013 je niz$i nez vynosnost 10letych statnich
dluhopisii, v disledku velmi nizkych hodnot ziskové marze, klesajiciho obratu aktiv,

jakoz 1 neptiznivého vlivu finanéni paky v roce 2012.

Obrat aktiv vykazuje v prubéhu sledovanych let klesajici tendenci, za uspokojivé lze
povazovat, ze je vys$i nez prumér dosazeny v odvétvi, avSak na konci sledovaného
obdobi klesa pod hranici 1,5. Z dlouhodobého pohledu Ize konstatovat, ze doba obratu
(zasob, pohledavek a zavazkil) roste a obratovost (zasob, pohledavek a zavazku) klesa,
coz lze povaZovat za neuspokojivy vyvoj a disledek je pak mozné spatfit v ukazatelich
likvidity.

V ramci doplinkovych ukazateli finanéni analyzy bylo zjiSténo, Ze spolecnost
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. ma problémy s dosahovanim produktivity prdce,
po celé obdobi se nachazi pod primérem odvétvi NACE 43. Neuspokojivou situace
Ize oznacit i v ramci podilu osobnich nakladti na vykonech spole¢nosti, kdy v prubéhu

let je tento podil vyrazné nadprimérny.

V ramci bankrotnich modeld byly zjiSteny ve sledovaném obdobi vysledky,
jez vypovidaly o odlisSnych prognézach vyvoje spolecnosti BV BRUMOVICE
VYTAHY s.r.o. Altmaniiv model s pouzitim a&etni hodnoty vlastniho kapitalu hodnoti
spoleCnost v letech 2009 a 2011 jako financné stabilni, V ostatnich letech byla
na zéklad¢ vysledkl zatazena do Sedé zony. Altmanitv model s vyuzitim pétindsobku
rocniho CF pak také vroce 2011 vypovida o tom, ze podnik patii do Sedé¢ zony,

tzn., Ze spoleCnost nelze oznalit za uspéSnou, ale také ne za podnik s finan¢nimi
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problémy. Dle indexu divéryhodnosti INO5 byla spole¢nost v letech 2009 a 2011
oznacena jako podnik, ktery tvofil hodnotu, zlomové hodnoceni vSak nastava v letech
2010, 2012 a 2013, kdy hodnoceni vypovida o tom, ze podnik sp&je k bankrotu. Naproti
tomu vysledky Tafflerova modelu hodnoti spole¢nost v letech 2009 az 2013 jako
spolecnost s pfiznivou finan¢ni situaci. Na zakladé provedeného prizkumu manzeld
Neumaierovych a stejného nazoru fady ceskych ekonomi Ize jako relevantni povazovat
vysledky zjisténé indexem INOS a to zejména z toho diivodu, Ze v podminkach Ceské
republiky dosahuji 80% uspésnosti v predikci bankrotd. Ztoho divodu je vhodné,
aby spole¢nost BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0. piijala doporu¢ena opatieni, kterymi
by bylo mozné hrozici bankrot odvratit. Z hlediska bonitniho modelu Kralickiiv
rychly test byla spole¢nost v letech 2009 az 2013 ohodnocena primérnou znamkou 2,3,

tzn. za podnik, ktery se nachazi v Sedé zoné. [33, 34]

9.1.1 Bilanéni pravidla spoleénosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.

Nize bude zhodnoceno, zda spole¢nost BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0. zohlediiuje

doporuceni v podob¢ tzv. bilan¢nich pravidel.

Tabulky 16 a 36 potvrzuji, Ze zlaté bilanéni pravidlo spolecnost BV BRUMOVICE

VYTAHY s.r.0. splnila vkazdém roce, nebot dlouhodoby majetek pokryva
dlouhodobymi zdroji. Z rozvahy spole¢nosti vyplyvéa, ze kratkodobé BU spoleénost
do roku 2010 necerpala. Tato situace ve vétsin€ pfipadl nastava v okamziku, kdy firmé
dochdzi penéZzni prostfedky a kratkodobé ji nechce banka poskytnout uveér,

v dlouhodobém ¢asovém horizontu jde o neudrzitelnou situaci. [17]

Tabulka 36: Zlaté bilanéni pravidlo - BY BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.

(tis. K&) 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

Dlouhodoby majetek 15489 | 17460 | 19711| 25297 | 27202
Dlouhodobé zdroje 25417 | 27113 | 23863 | 30488 | 29217
Prevaha dlouhodobych zdroji 9928 | 9653| 4152 5191| 2015

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [30], 2014

Pravidlo vyrovndni rizika (tabulka 37) nebylo splnéno v zadném roce. V celém obdobi
sledujeme ptevahu cizich zdroji, jejichz podil se vroce 2013 vyrazné zvysuje.
Na téchto tdajich jsou zainteresovani investofi, kteti zkoumaji, zda majitel nese stejné

riziko. Spoleénost BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0. vystupuje jako ne piili§ seriozni.
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V praxi je pravidlo porusovano fadou firem za ucelem vyuziti pozitivniho ptisobeni

pakového efektu na ROE.

Tabulka 37: Pravidlo vyrovnani rizika - BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.

(tis. K¢) 2009 2010 2011 2012 2013
Vlastni zdroje 14 930 14980 | 20626 20 811 21017
Cizi zdroje 23016 27995 | 26857 34 955 42 324
Ptevaha vlastnich zdroji -8086 | -13015| -6231| -14144| -21310

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [30], 2014

Zlaté pari pravidlo (tabulka 38) bylo naplnéno pouze v roce 2011. V bézné praxi
je u vétSiny podnikti hodnota VK niz$i nez hodnota DM a to z toho diivodu, aby vznikl
uréity prostor pro zdravé zadluzeni, nebot’ pouziti ciziho kapitalu v pfijatelné miie
zvySuje ziskovost, v disledku pozitivniho plsobeni financéni péky. Dle provedené
finan¢ni analyzy bylo zjiSténo, Ze finan¢ni pdka neméla pozitivni vliv na vynosnost
vlastniho kapitalu vroce 2012 a vletech 2010 a 2013 vynosnost nepfevysila

vynosnost 10letych statnich dluhopisu.

Tabulka 38: Pari pravidlo - BY BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.

(tis. K¢) 2009 2010 2011 2012 2013
Dlouhodoby majetek 15 489 17460 | 19711 | 25297 | 27202
Vlastni kapital 14930 | 14980| 20626 | 20811 | 21017
Ptevaha vlastnich zdroji -559 -2 480 915 -4 486 -6 185

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [30], 2014

Ristové pravidlo (obrazek 13) bylo splnéno v letech 2009, 2011 a 2013, kdy tempo
rustu trzeb pievySuje tempo rustu investic do dlouhodobého majetku. Negativné
Ize hodnotit investice Vv letech, kdy dochéazelo k propadu trzeb. Podnik by mél
investovat pouze v ptipadé, Ze ma na investice dostate¢né prostiedky resp. trzby, které
byly realizovany “starymi investicemi®. Z dlouhodobého hlediska jednoznacné vyplyva,
ze spolecnost ve sledovaném obdobi vyrazn€ investuje, pfiCemz investice se témer

nevraceji.
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Obrazek 13: Tempo riistu - BY BRUMOVICE VYTAHY s. r. 0. (%)
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle [30], 2014

9.2 Zhodnoceni spolec¢nosti MSV Liberec, s.r.o.

Spole¢nost MSV Liberec, s.r.o. hospodafila se ziskem do roku 2012, v roce 2013 byla

vykéazana ztrata, coz negativné ovlivnilo fadu ukazatelti finan¢ni analyzy.

Hodnota CPK spole¢nosti MSV Liberec, S.r.0. nabyvé ve sledovaném obdobi kladnych
hodnot, jeho struktura je tvofena stejné jako u konkurenc¢ni spole¢nosti zejména
pohleddvkami a zisobami, pficemz podil KFM dosahuje velmi nizkych hodnot.
Z hlediska kratkodobé finanéni stability méfeno podilem CPK na OA je spolenost

pod primérem odvétvi.

Celkové zadluZeni spoleénosti MSV Liberec, s.r.0. dosahuje v roce 2013 75% (v roce
2012 témét 63%), coz je trikrat vysSi nez v odvétvi NACE 43. Z dlouhodobého
pohledu je hodnota urokového kryti vétSinu let pod doporu¢ovanou spodni hranici 3.
Financovani majetkové struktury je realizovano pievazné z cizich zdroji, jejichZ podil
se v disledku ztraty v roce 2013 zintenziviiuje. Struktura dlouhodobych CZ je tvofena

ptevazné pujckou jednatele a dlouhodobymi bankovnimi uvéry.

Provedena analyza likvidity poukazala na problémy ve vSech jejich stupnich. Béznou
a pohotovou likviditu lze hodnotit negativné jiz od roku 2010, hotovostni likviditu
pak po celé sledované obdobi. Dusledek tohoto negativniho vyvoje lze spatfit zejména
Vv rostouci hodnoté¢ KZ, jejiz pricina tkvi jako u konkuren¢ni spolecnosti ve Spatné

platebni moralce zdkaznik.
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V dusledku vykazané ztraty vroce 2013 byla spole¢nost MSV Liberec, s.r.o.
nerentabilni. Z hlediska rentability trzeb a vynost byla s vyjimkou roku 2010 vzdy
pod primérem odvétvi. V ramci produkéni sily, vynosnosti tuplatného kapitalu
a ukazatele ROE byl podprimérny stav zjistén v letech 2012 a 2013. Zaroven je nutné
konstatovat, ze vynosnost vlastniho kapitalu byla v roce 2012 sice niz$i nez primér

odvétvi, ale téméf trojnasobné vyssi nez byl vynos 10letych statnich dluhopisi.

Obrat aktiv vykazuje v pribéhu sledovanych let klesajici tendenci, pficemz dosahuje
vysSich hodnot nez odvétvi NACE 43. Doba obratu (pohledavek a zavazkil)
se v porovnani zacatku a konce obdobi prodluzuje a jejich obratovost klesa, coz lze
hodnotit negativné. V celém obdobi spolecnost platila své zavazky diive nez je zjiSténa
primérna doba thrady zdvazkl v odvétvi NACE 43 a také po celé obdobi provadéla
uhradu svych zavazki dtive, nez inkasovala pohledavky, coz se promitlo do likvidity,

zadluzZenosti 1 ziskovosti.

Ukazatel produktivity prdace je po celé obdobi vyrazné podprimérny. Z hlediska
nakladovosti lze konstatovat, ze zaméstnanci ve spolecnosti MSV Liberec, S.r.0.
dosahuji nizSich mezd nez je primér NACE 43. Podil vykonové spotieby na vykonech
firmy je v porovnani s odvétvim vyrazné vyssi, coz lze oznacit za neuspokojivy stav.
Podil osobnich nakladi na vykonech pievysuje hodnoty odvétvi v letech 2012 a 2013
v disledku zvySovani po¢tu zaméstnanych osob. Podil pfidané hodnoty na vykonech
je vyrazné podprimérny a naopak vyrazné nadprimérné lze hodnotit podil osobnich
nakladii na ptidaného hodnoté. Z téchto doplitkovych ukazateli je zfejmé, Ze spolecnost
by méla zejména zvySovat objem vykonil (trzeb) a dale redukovat provozni naklady,

aby bylo efektivné vyuZzito zvySovani poctu zaméstnanct.

Také hodnoceni bankrotnich modelii spole¢nosti MSV Liberec, s.r.o. v pribchu let
nebylo jednotné. Vysledné hodnoty Altmanova modelu spole¢nost oznacily za podnik,
ktery se nachézi v Sedé zoné a to jak s pouzitim tcetni hodnoty VK, tak s pétindsobkem
ro¢niho CF. Podle indexu ditvéryhodnosti INOS5 je podnik MSV Liberec, s.r.o. zafazen
Vv letech 2009 az 2012 do Sedé zony, v roce 2013 je oznacen za podnik, kterému hrozni
bankrot. Dle Tafflerova modelu jde o spole¢nost, ktera ma uspokojivou finan¢ni situaci
a je schopna dostat svym zavazkim. I zde bych doporucovala povazovat za relevantni
vysledky zjisténé na zaklad¢ indexu duveéryhodnosti INOS, pti¢emz bych hrozici bankrot
pfisoudila spiSe skutecnosti, ze v roce 2013 spolec¢nost vykazala ztrdtu a tim doslo

k zaporné hodnoté¢ ukazatele trokového kryti a ROA, ¢imz byl vysledek nejvice
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ovlivnén. Zarovei je nutné pfipustit, ze ukazatel ROA vykazuje podprimérné hodnoty
jiz od roku 2012, takze spolec¢nost by V této oblasti méla byt pfinejmenSim obezietna.
Primérna hodnota bonitniho modelu — Kralickitv rychly test je u spolecnosti
MSV Liberec, s.r.o. 3,5. Vysledna znamka hor$i nez 3 poukazuje na ohrozeni podniku
bankrotem. Ukazatele finan¢ni stability byly v pribéhu let hodnoceny 0 trochu Iépe,
pficemz doba splaceni dluhu byla oznacena za problematickou (hodnota 4) v letech
2010 a 2012 a vroce 2013 pak vlivem ztraty dokonce znamkou 5. Velmi negativni
hodnoceni pak vyplyva z ukazatelti rentability spole¢nosti, které jsou po celé obdobi
hodnoceny zndmkou 4, v roce 2013 je pak ROA hodnoceno zndmkou 5. Tato situace
vypovida o tom, Ze by spolecnost méla piijmout doporucend opatieni, ktery by mohla

hrozici bankrot zvratit.

9.2.1 Bilan¢ni pravidla MSV Liberec, s.r.o.

Zlaté bilancéni pravidlo (tabulka 16 a 39) nebylo splnéno v roce 2013. V tomto roce
firma pftistoupila k financovani dlouhodobého majetku kratkodobymi zdroji zejména
bankovnimi Gvéry, které vykazuji téméf 53% navySeni v porovnani s rokem 2012.
Tento vyvoj z velké Casti vypovida o stavu, kdy se podnik snazi zachranit a investuje
veskeré dostupné prostfedky a ptitom doufa, ze kratkodobé uvéry bude mozné splatit
Z provozni ¢innosti. Ve vétsSing pripadi se tato dlouhodoba investice do stavajiciho

provozu nemusi promitnout. [16]

Tabulka 39: Zlaté bilanéni pravidlo - MSV Liberec, s.r.o.

(tis. K¢) 2009 2010 2011 2012 2013
Dlouhodoby majetek 28 827 38 230 40 546 42 332 45 873
Dlouhodobé zdroje 39 545 38 312 44 866 45 146 45 077
Pfevaha zdroju 10718 82 4 320 2814 - 796

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [31], 2014

Z tabulky 40 jednoznacné vyplyva, Ze pravidlo vyrovndni rizika neni akceptovano,
majitel spolecnosti ze sebe z velké Casti snimd riziko a prevadi jej na véfitele.
Obecné plati, ze pokud ROE pfevysuje trok ciziho kapitalu, dochazi k pakovému efektu
a to je pro spole¢nost vyhodné. Pokud je k tomu firma prosperujici a pravidelné
generuje zisk, nemél by byt se zadluzenim problém a na zadluzovani je mozné pohlizet
jako na zdroj financovani pro dalsi rtist spolecnosti. Jak bylo zjiSténo, pakovy efekt

mél negativni vliv na vynosnost vlastniho kapitdlu MSV Liberec, s.r.o. v roce 2013,
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kdy sledujeme nejvyssi prevahu cizich zdroju. Zaroven je nutné Kkonstatovat,

ze spole¢nost vykazuje vysoké zadluzeni, znacné problémy v oblasti likvidity a také

Vv oblasti rentability, coz neodpovida stavu zdravého zadluZeni a prosperujici firmy.

Tabulka 40: Pravidlo vyrovnani rizika — MSV Liberec s.r.o.

(tis. K¢) 2009 2010 2011 2012 2013
Vlastni zdroje 23795 | 26855| 30408 | 32540, 28879
Cizi zdroje 46984 | 60902 | 82916| 67881 | 99005
Ptevaha vlastnich zdroji -23189 | -34047| -52508 | -35341| -70126

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [31], 2014

Spole¢nost MSV Liberec, s.r.0. nesplnila pari pravidlo (tabulka 41) také v zadném roce

ze sledovanych let 2009 az 2013. Majitel spolecnosti vyuzival plsobeni pakového

efektu, ktery mél do roku 2012 pozitivni vliv na vynosnost vlastniho kapitalu, v roce

2013 v dasledku ztraty nikoliv.

Tabulka 41: Pari pravidlo — MSV Liberec, s.r.o.

(tis. K¢) 2009 2010 2011 2012 2013
Dlouhodoby majetek 28 827 38 230 40546 | 42332 45 873
Vlastni zdroje 23 795 26 855 30408 | 32540 28 879
Ptevaha vlastnich zdroji -5032 | -11375| -10138| -9792| -16994

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [31], 2014

Obrazek 14 poukazuje na vyraznou investini politiku spole¢nosti MSV Liberec, s.r.0.,

kterou podnik realizuje i v letech, kdy je tempo rustu trzeb nizsi ¢i dokonce zaporné.

Cast investice z let 2009 a 2010 se spole¢nosti vratila v podobé trzeb v roce 2011.

93



Obrazek 14: Tempo rustu trZeb a investic — MSV Liberec, s.r.0. (%)
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle [31], 2014

9.3 Problematické oblasti a doporuceni pro rozhodovani spole¢nosti

BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.

Z provedené finanéni analyzy spoleénosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.
vyplyvaji nasledujici problematické oblasti: zadluZenost, likvidita, rentabilita, aktivita

a produktivita prdce.
9.3.1 ZadluZenost spole¢nosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.

Jednim z moznych feSeni bych doporucila zvazit moznost zvysit hodnotu viastniho
kapitalu. Je pravdou, ze vétSina spoleCnosti financuje svlij majetek prevahou cizich
zdroju z diivodu jejich nizsi ceny, nebot’ je obecné zndmo, ze cena vlastniho kapitalu
je nejvyssi. Ufirmy BV BRUMOVICE VYTAHY sr.o. viak vyvstiva otézka,
zda v blizké budoucnosti vysoké zadluzeni a zna¢né problémy v oblasti likvidity
nepovedou z obavy investori ke zvySovani ceny ¢i k niz§i angazovanosti v poskytovani

aveéru.

Zvysenim hodnoty vlastniho kapitalu by bylo mozné dosahnout poklesu vétitelského
rizika 1 miry zadluzenosti. Pomér dlouhodobych cizich zdroji k dlouhodobému majetku
by se pfiblizil priméru odvétvi NACE 43. ZlepSenim situace v oblasti vyrovnani rizika
by spole¢nost zacala vystupovat mnohem seridéznéji vici svym vétitelim a skuteCnost,
ze ma ve financni struktufe vice vlastnich zdroji by ji mnohem siln€ji motivovalo
ke zvySovani vykonnosti. Na druhou stranu je nutné mit na zfeteli zajisténi pozitivniho

ptisobeni finan¢ni paky na ROE, coZ by bylo mozZné realizovat diislednou optimalizaci
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nakladovych polozek, tzn. tak aby EBT i1 EBIT rostly intenzivngji nez by byl rist

vlastniho kapitalu.
9.3.2 Likvidita spole¢nosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.

Vzhledem k tomu, ze v oblasti bézné a pohotové likvidity byly zjistény potize od roku
2011 a vyvoj hotovostni likvidity je kriticky, je vhodné se zamé&fit na obratovy cyklus
penéz (tabulka 42).

Tabulka 42: Obratovy cyklus penéz BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.

(dny) 2009 2010 2011 2012 2013
Obratovy cyklus penéz 35 42 50 95 62
Doba obratu zasob 26 39 33 72 75
Doba obratu pohledavek 60 78 79 89 75
Doba obratu zavazkt 51 75 62 66 88

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [30], 2014

Z celkového pohledu je ziejmé, Ze se obratovy cyklus penéz vyrazné prodluzoval
doroku 2012 zejména v dasledku prodluzovani doby obratu zasob a Casteéné
I prodluzovani doby obratu pohledavek. V roce 2013 se obratovy cyklus zkracuje,
ovSem v dusledku vyrazného zvyseni doby obratu zavazkl. Spole¢nost v roce 2013
ma vyrazné nizkou hotovost a naopak vyrazné Cerpa kratkodobé Uvéry a v podstaté
z nedostatku likvidity byla nucena prodluZovat dobu thrady zavazkl. V této situaci
se jako nejlepSim navrhovanym feSenim nabizi sprdvné a efektivni Fizeni pohledavek

| zdsob.
Rizeni pohleddvek spole¢nosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.

Pohledavky spole¢nosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0. tvoii v pribéhu
sledovaného obdobi jednu tfetinu bilan¢ni sumy. Spolec¢nost uvadi, Ze splatnost
pohledavek je 14 dnt, pfi¢emz odbératelé hradi své zavazky koncem obdobi az za pét
krat delsi dobu. To znamena, ze spolecnost je nucena Cerpat uvery, coz je neefektivni.

Vzhledem ke kritickému vyvoji likvidity je nutné se touto problematikou zabyvat.

Jednou z navrhovanych feSeni je duslednd evidence veSkerych pohledavek, ktera
bude spojena s v€asnym upominanim, pokud probéhl termin splatnosti a nedoslo

k uhrad¢, coz bude prvni predpoklad pro eliminaci finanénich problémi spolecnosti
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BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. Ke sniZeni rizika v oblasti vzniku nedobytnych
pohledavek je nutné diislednd prevence, ktera bude spocivat ve shromazdéni informaci
o obchodnim partnerovi. Zde bych doporucila ziskat dostatek informaci o klientovi
prostiednictvim obchodniho rejstiiku a administrativniho rejstiiku ekonomickych
subjektti (hrozba ¢i existence: konkurzu, likvidace, exekuce), centralniho registru
dluznikii, webovych stranek klienta, osobniho kontaktu. Na zdklad¢ téchto informaci
bude ohodnocena bonita klienta a jeho platebni moralka, pfiCemz poslednim
smluvnich podminek (zalohy, garance pfi Gvérovani, penale po lhiité splatnosti apod.),
pro ruzné skupiny zakaznikG roztfidénych dle jejich bonity. Vzhledem k tomu,
7e spole¢nost poskytuje predevsim podobné zakazky, které jsou finanéné velmi
narocné, doporucovala bych pro postaveni kvalitni smlouvy vyuzit sluzeb odbornikli
(pravnickou kancelat ¢i renomovanou inkasni spolecnost), pficemz se domnivam,

Ze takto investované naklady se spole¢nosti v budoucnu vrati.

Jakmile odpovédny pracovnik bude softwarem upozornén, ze dand pohledavka
nebyla uhrazena ve lhité splatnosti, ihned kontaktuje dluznika a to predevsim
telefonicky. Pokud vyzva nebude vyslySena, bude zaslana upominka nejdiive e-mailem
a po té pisemné (postou, do datovych schranek), kde bude po dluznikovi pozadovano
vysvétleni diivodu prodleni v tthrad€ a pfipomenuta sankce. V ptipad€ potizi v platebni
neschopnosti dluznika, se bude spole¢nost BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. snazit
0 podpis uznani dluhu a splatkovém kalendafi. Pokud ani po té nebude zavazek
ze strany dluZnika vyrovnan, bude zvaZovat moznost soudniho fizeni €1 postoupeni

pohledavky faktoringové spolecnosti.

Dalsi navrhovanou moznosti je faktoring pohleddvek a to zejména z toho diivodu,
Ze spolecnost po celé obdobi eviduje pohledavky po 1hité splatnosti nad 360 dnt,

jez v roce 2013 tvoti 8% z celkovych pohledavek po splatnosti.

Vzhledem ke skutecnosti, ze ob& analyzované spolecnosti vyuzivaji dlouhodobych
sluzeb Ceské obchodni banky (CSOB), byla zvolena z celé fady faktoringovych
spole¢nosti na trhu pravé CSOB Factoring, nebot’ na zakladé dlouholeté spoluprace
by mohly plynout z poptavky po dalsi sluzbé& jisté vyhody. CSOB Factoring obecné

poskytuje své sluzby pro obrat pies faktoringovou spole¢nost v minimalni vysi 20 mil.
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K¢ za rok vcetné¢ DPH, zaroven pfipousti, ze je schopna pfistoupit na nestandardni

feSeni usité na miru potfebam spolecnosti. [27]

V Ceské republice je nejvice rozsifenou formou tuzemsky regresni faktoring,
kdy faktoringova spole¢nost nenese riziko neuhrazeni pohledavky. Divod pro Castéjsi
vyuzivani oproti bezregresnimu tkvi v tom, Ze je levnéjsi (nenese poplatek za pievzeti
rizika nezaplaceni). Pro odbératele sluzby se zméni pouze Cislo tctu, kam bude hradit
svlj zavazek, tzn., Ze vetitelem se stava faktoringova spolecnost. Vyhodou je, Zze dnem
postoupeni pohledavky podniku vznika narok na piedfinancovéni (lze Cerpat zalohu
az do vySe 80% nominalni hodnoty pohledavky vcetné DPH), pficemz stejny den
ma pfipsany penézni prostiedky na Gc¢tu, coz mu vyrazné ulehcuje finanéni pldnovani.
V piipadé prodleni pii uhradé pohledavky provadi CSOB Factoring upominani dluznika
¢i dalsi inkasni kroky. [26]

Tabulka 43: Naklady faktoringu (K¢, %)

Fakturovana ¢astka 500 000 K¢

Doba splatnosti 90 dnti

Urok z profinancovani 0,34 + 3% p.a.
Faktoringovy poplatek 1,4%

Zalohova platba 500 000 * 0,80 = 400 000 K¢
Urok z profinancovani 400 000 * 90/365 * 0,0334 =3 294,30
Faktoringovy poplatek 500 000 * 1,4% =7 000 K¢
Celkovy niklad faktoringové sluzby 10 294,30 K¢

Celkovy niklad faktoringové sluzby 2,06%

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [24, 25, 27], 2014

Celkovy faktoringovy naklad (tabulka 43) v ptipad¢ fakturované castky 500 000 K¢
za modernizaci vytaht by ¢inil 10 294,30 K¢, coz predstavuje 2,06% z nominalni
hodnoty pohledavky. Uvedend cena 1 urokové sazby jsou pouze orientacni, v ptipadé
vyuziti nadvrhu danou spolecnosti by bylo nutné vypocet upravit o aktudlni trokove
sazby, které se stanovuji pfi individudlnim jedndni na zdéklad¢ predloZeni fady

dokumentil a ukonceni schvalovaciho procesu faktoringovou spolec¢nosti. [26]
Rizeni zdsob BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.

Vzhledem ke skutecnosti, ze zasoby V této spoleCnosti vzrostly téméf trojnasobné
Vv pribéhu sledovaného obdobi, je nezbytné zabyvat se nejprve jejich strukturou resp.

pfiCinou, co tento negativni vyvoj zpusobilo. Zaroven je nutné vzit v uvahu, ze firmy
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V tomto odvétvi maji vyrazné vyrobni charakter a zasoby jsou klicovym prvkem, resp.
jejich ,,optimalni vyse®.
Obriazek 15: Struktura zasob - BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. (tis. K¢&)
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle [30], 2014

Z obrazku 15 vyplyva, ze nejvétsi podil na zasobach tvoii material, jehoz hodnota
se s vyjimkou roku 2012 neustale vyrazn¢ zvysuje. V odvétvi NACE 43 polozka
materidlu klesd, coz znamend, ze spoleCnosti ve stejném oboru (které byly vybrany
za ucelem statistického Setfeni) se snazi penézni prostiedky investovat do rlstu firmy.
Polozka nedokonéené vyroby ve firmé BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. roste téméf
trojnasobné, pti¢emz tento vyvoj je podobny vyvoji v odvétvi. Podil hotovych vyrobkt
na zasobach tvofi koncem sledovaného obdobi témeét 12%, ptiCemz v odvétvi pouze
jedno procento. Z toho lze vyvodit jednoznaény zavér, ze spole¢nost BV BRUMOVICE
VYTAHY s.r.o. nema pro svou produkci dostatek odbératell a vyrabi na sklad,

coz je v dnesni dobé& neefektivni a fada firem v odvétvi to tak necini. [29]

Z toho divodu je prvnim navrhovanym fteSeni zainteresovat zaméstnance obchodniho
oddéleni pro maximdlni navySeni novych zakdzek, jez by pfispély k okamzitému
poklesu skladovych zasob, coz by se nasledné projevilo =zlepSenim fady

problematickych oblasti.

Zaroven by bylo vhodné provéfit situaci v oblasti jednotlivych polozek zasob,
zda podnik neskladuje neprodejné zasoby a také zda neni pojistnd zasoba stanovena

nepfiméené¢ Vysoko. V podstat¢ bych se pokusila sladit protichidné tendence
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vyrobniho a finan¢niho oddéleni (vyroba pozaduje relativné vysoké pohotovostni
zasoby; finan¢ni oddéleni pak pozaduje minimalni vézanost pracovniho kapitalu
V zasobach), neboli zavést kompromis mezi nimi a dospét k pfijatelné mife vazanosti
finan¢nich prostiedkli v zadsobach. Efektivni fizeni zasob vychdzi z fadné a spravné
evidence, kterd je vedena dle struktury sortimentu, tak aby povéteny pracovnik mél
ptehled o vysi kazdé jednotlivé polozky, datu pofizeni, cen¢, umisténi apod. V této
oblasti je u¢inné vyuzit vyjednavaci schopnosti a zkuSenosti pracovnikli z oddéleni
nakupu, ktefi sjednaji s dodavateli vyhodné dodaci podminky, spocivajici zejména
V dodani minimalniho mnozstvi za pfiznivou cenu a v ¢asovém terminu, ktery neohrozi

plynulost vyroby.

V soucéasné dob¢ je efektivni vyuzivat dozor a kontrolu informacéniho systému v oblasti
Fizeni zasob napt. Money S4, SAP. Software zabyvajici se fizenim zasob je schopen
simulovat planované dodavky a vyrobu, ¢imz pracovnikovi nakupu uleh¢i praci
ato tim, ze zaméstnanec ziskava presnou informaci o potfebném budoucim stavu zasob
(kazdé polozky) v urCity okamzik. Zde by bylo vhodné vyuzit sjednanych podminek
0 minimalnich dodavkéach, nebot' je nevyhodné se pifedzasobovat ztady divodi,
jako napft. rostou naklady na skladovani, firma ma vazany kapital v zasobach, riziko
znehodnoceni zasob. Nevyhodou téchto programil je vysoka cena, na druhou stranu
software zabyvajici se touto problematikou vylu¢uje moznost vzniku situace preruseni

vyroby z diivodu nedostatku zasob. [22, 38]

9.3.3 Rentabilita BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.

Z obecného hlediska lze zvratit negativni vyvoj rentability redukci hodnoty vlastniho
kapitalu, zvySenim CcCistych ziskd, poklesem majetku ¢i zvySenim trzeb. V ramci
spole¢nosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0. bych nedoporu¢ovala snizovat hodnotu
vlastniho kapitdlu a to zdGvodd, které byly uvedeny V cCasti, zabyvajici
se problematikou zadluZenosti. Redukci aktiv by spole¢nost sice zvySila obrat aktiv,
ale doslo by k velmi negativnimu jevu a to ke sniZzeni pakového efektu, coz by mélo
velmi negativni dopad na ROE. V ramci dané situace Ize navrhnout jako klicové feseni
zvySeni trzeb ¢i redukci nakladovych polozek nejlépe pak jejich kombinaci, ¢imz
by doSlo k rastu vysledkti hospodafeni, jez maji zasadni vliv nejen na zlepSeni

vynosnosti vlastniho kapitalu.
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Zvyseni trzeb 1ze provést prostfednictvim rastu ceny produkce ¢i zvySenim zakazek
(odbyt produkce). Zde bych doporucila provést dukladnou kalkulaci v§ech vyrobkii
a sluZeb, které firma poskytuje, zda nebyla nastavena nedostate¢nd prodejni cena.
Zaroven piipoustim, Ze silna konkurence v odvétvi tlaci cenu produkce i1 sluzeb dola
a firmy se tak jen velmi obtizn€ mohou branit. Druhou variantou je prostiednictvim
obchodniho oddéleni zajistit podniku vétsi objem zakdzek a vyuZit konkurencni vyhodu
(spoleénost je jednim zmala vyrobct v Ceské republice ruénich Sachetnich
vytahovych dveti). Odbytem produkce by se vyrazné zlepSila i situace v oblasti
ukazateld aktivity zejména doby obratu zasob. Pro ziskavani novych zakéazek bych
vyuzila schopnosti obchodnich zastupct, které spolecnost pravidelné skoli, pficemz
bych se zaméfila 1 na moZnost najit novy segment trhu. Spolecnost realizovala zakazky
zejména na Moravé, z mensi &asti v Cechach (Praha, Marianské 1azng&). Velmi zajimavé
je, ze pronikla na trh Slovenska (KoSice) a zde bych doporucila zacilit snahu

obchodnich zastupcti pro ziskani zakazek i v jinych lokalitach. [30]

Z hlediska redukce ndkladli by bylo pfinosné zaméfit se na realizaci opatieni
sméfujicich k optimalizaci provoznich nakladii, coz dle vysledki spolecnost v prubehu
sledovanych let neprovadi, pokud ano tak bez viditelného efektu. Snizovani naklada
by bylo mozné provést omezenim ristu mezd, které s vyjimkou roku 2012 rostou.
Zde by spole¢nost mohla narazit na nespokojenost ze strany zaméstnancl, nebot’
V porovnani s odvétvim jsou mzdy podprimérné a to by se mohlo odrazit v kvalité
produkce a sluzeb. Z toho divodu bych doporucila zaméfit se zejména na oblast

spotfeby materidlu a energie jakoz i na ostatni polozky provoznich nakladu.

9.3.4 Aktivita BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0.

Ukazatele aktivity maji pfimy vliv na produkéni silu spolec¢nosti, neboli na rentabilitu.
Jednim z pfedchozich navrhovanych teSeni bylo zajistit zvySeni trzeb (rlistem ceny
produkce a sluzeb ¢i vétSim objemem zakdzek), ob¢ tato navrhovand feSeni by méla
vyrazné pozitivni vliv na zlepSeni vSech ukazateld aktivity. Obrat aktiv by bylo mozné
zvysit redukci majetku spolecnosti 1 zde bych tuto alternativu nedoporucovala, nebot’
jak jiz bylo teceno provozni paka, by mohla mit negativni vliv na vynosnost vlastniho

kapitalu.
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9.3.5 Produktivita prace BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.

Jednou z dalSich problematickych oblasti v porovnani s odvétvim a konkurenci
se ukazala produktivita prace, podil osobnich nékladl jak na vykonech, tak na piidané
hodnoté. Z toho vyplyva jako nejlepsi feSeni tohoto neuspokojivého vyvoje zajistit
zvySeni vykonid spolec¢nosti a to zejména pokud se spolecnost BV BRUMOVICE
VYTAHY s.r.o. bude snazit trvale zachovat rist mzdovych prostiedki. Za uéelem
zvysSeni produktivity prace by bylo vhodné dusledné¢ redukovat ndklady (material,
energie, sluzby atd.), které nejsou nezbytné pro zachovani provozni ¢innosti podniku

resp. zamezit plytvani v organizaci.

9.4 Problematické oblasti a doporuceni pro rozhodovani spole¢nosti

MSV Liberec, s.r.o.

Vysledky vyplyvajici z provedené finan¢ni analyzy spole¢nosti MSV Liberec, s.r.o.
poukazuji na tyto problematické oblasti: ukazatele zadluZenosti, likvidity, rentability,

aktivity a produktivity prdce, tedy shodné s ptfedchozi konkuren¢ni spole¢nosti.
9.4.1 ZadluZenost spolecnosti MSV Liberec, s.r.o.

Také u spole¢nosti MSV Liberec, s.r.o. by bylo jednim z navrhovanych feSeni zvazit
moznost navySeni hodnoty vlastniho kapitdlu. Z finan¢ni analyzy vyplyva, ze pokud
by doslo k jeho pfiméfenému navyseni, finan¢ni paka by nadale pozitivné ovliviiovala
vynosnost vlastniho kapitalu. Samoziejmé, ze by bylo nutné jisty pokles ukazatele
finan¢ni paky nahradit rGstem ziskové marze ¢i obratu aktiv nebo v lepSim piipadé
kombinaci obojiho. V podstaté by bylo moZzné ptfesunout pljcku jednatele spole¢nosti
do polozky vlastniho kapitalu, ¢imZ by doSlo jednak ke sniZeni cizich zdroji a také
by klesly naklady v podob¢ trokt z pijcky. Vzhledem k tomu, Ze ptjc¢ka jednatele
spolecnosti je v rozvaze vedena po celé obdobi, je zfejmé, Ze jednatel nechce nést vEtsi

Cast rizika a toto opatfeni nebude pravdépodobné reflektovano.
9.4.2 Likvidita spole¢nosti MSV Liberec, s.r.o.

Ve spolecnosti MSV Liberec, s.r.o. lze sledovat vyrazné negativni vyvoj u vsech
ukazatell likvidity, zejména pak u hotovostni likvidity mizeme konstatovat koncem

obdobi téméf nulové hodnoty.
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Z tabulky 44 je zfejmé, ze obratovy cyklus penéz se v porovnani zacatku a konce
sledovaného obdobi zvysil, ale ne nijak vyrazné a to predev$im diky okamzité reakci
firmy na prodluzovani doby inkasa pohledavek, kdy pfizptusobovala uhradu
kratkodobych zavazki, pficemz po celé obdobi hradila své zévazky diive, nez
jiprovedli tihradu odbératelé. Nedostatek finan¢nich prosttedkt kryla ¢erpanim uvéru,

coz je neefektivni.

Tabulka 44: Obratovy cyklus penéz spole¢nosti MSV Liberec, s.r.o.

(dny) 2009 2010 2011 2012 2013
Obratovy cyklus penéz 55 51 65 69 67
Doba obratu zasob 39 38 35 42 42
Doba obratu pohledavek 81 104 125 100 124
Doba obratu zavazkt 65 91 95 73 99

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [31], 2014

N -

zeni pohleddvek spolec¢nosti MSV Liberec, s.r.o.

Zvyse provedené¢ financni analyzy vyplyvd, ze fizeni pohledavek ve spolecnosti
MSV Liberec, s.r.o. je zasadnim problémem, jehoz diisledky se promitaji i do jinych
problematickych oblasti. Také Vv této spolecnosti bych navrhovala pfisné provéreni
zdkazniki z hlediska bonity 1 platebni moralky a nésledné aplikovani dirazngjsi
obchodni politiky v podobé vyssich zaloh ¢i jinych garanci (pokud si odbé&ratel zajistuje
uver), které budou disledné uvedeny ve smlouvé. Vzhledem k tomu, Ze fada zakaznikt
vyuzivd sluzby spolecnosti po del§i dobu, v podobé pozéarucniho servisu, bylo

by vhodné ze strany spole¢nosti MSV Liberec, S.r.0. rozvijet vzajemnou komunikaci.

DalSim mozZnosti je poskytnuti skonta, které by motivovalo zdkaznika provést uhradu
pred datem splatnosti. Jelikoz ma spolecnost nastaveny standardni platebni podminky
tak, ze fakturuje do 90% ceny zakazky po jejim dokonceni a zbytek tvoii zadrzné

pro ptipadné odstranéni vad a nedodélki, bych skonto této spole¢nosti nedoporucovala.
[32]

Spole¢nost dlouhodobé &erpa kratkodobé i dlouhodobé uvéry od Ceskoslovenské
obchodni banky, a.s. také nabizi svym zdkazniklm U¢innou pomoc pii sjednavani
vyhodného uvéru pravé u CSOB, as., ktera garantuje diky dlouhodobé spolupraci

zajistit ty nejlepSi mozné uvérové podminky. Z toho pohledu bych doporucila fesit
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fizeni pohledavek prostfednictvim sluzeb CSOB Factoring, nebot’ diky dlouhodobé
spolupraci MSV Liberec, s.r.o. a CSOB, as. by mohlo dojit k nastaveni velmi
ptiznivych podminek a celkovy naklad faktoringové sluzby by vychazel vyrazné

levnéji, nez je uvedeno v tabulce 43. [31, 32]

9.4.3 Rentabilita spolecnosti MSV Liberec, s.r.o.

Zvratit negativni vyvoj Vv oblasti rentability lze zobecného pohledu redukei
vlastniho kapitalu, coz se jevi jako nerelevantni z pohledu vysoké zadluzenosti firmy
a s tim souvisejici nedodrzovani bilan¢nich pravidel. ZvySeni rentability by dale bylo

mozné zajistit prostfednictvim rtstu ¢istych ziskt, snizenim aktiv ¢i zvySenim trzeb.

Moznymi alternativami jak docilit zvySeni zisku je riist vynosii resp. trzeb a redukci
nakladt. Pro zvySeni trzeb bych doporucila kentrolu cenové politiky u vSech druhii
vyrobkl 1 nabizenych sluzeb a ptedevSim nasmlouvanim vétsiho poctu zakdzek.
Zde ma spole¢nost z mého pohledu vyznamnou konkurenéni vyhodu v podobé
strategického rozmisténi péti servisnich stfedisek (Liberec, Praha, Plzen, Mlada
Boleslav a Teplice) a tii pobocek Liberec, Praha a Plzen, ¢imz je schopna pokryt velkou
ast Ceské republiky. Zajisténi novych zakazek by bylo mozné diky vyse uvedenému
strategickému rozmisténi i na tzemi sousedniho Némecka. Jako dal$si moznosti ristu
trzeb je v co nejbliz§i dobé zajistit prondjem Skoliciho stiediska, a t0 v maximalni

mozné mire.

Jak vyplyva z vyroénich zprav, kredukci nakladi spole¢nost pfistoupila jiz v roce
2012, klesly trzby a firma diky uspornym opatfenim neskoncila ve ztraté. V roce 2013
se tato situace jiZ neopakovala, a prestoze doSlo k navySeni trzeb, hospodateni bylo
ztratové. Z toho divodu bych doporucila opétovné navraceni k uspornym opatienim
v podobé redukce polozek vykonové spotieby a to jak vydaji za material a spotiebu
energie tak i vydaji na sluzby, jejichz podil ptedstavuje 75% vynosi. Vzhledem
k tomu, Ze spole¢nost vroce 2013 investovala do vystavby stfesni fotovoltaické
elektrarny, je nezbytné zajistit tisporu zejména v oblasti vydaji za spotfebovanou

energii.

Redukce aktiv by méla pozitivni vliv na produkcni silu, obrat aktiv i1 finan¢éni paku,
jejichz pasobeni by zvysilo vynosnost vlastniho kapitalu. Zaroven by doslo k poklesu

zadluzenosti. Spolecnost v poslednich letech zvySuje polozku dlouhodobého majetku
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(Skolici stfedisko, fotovoltalicka elektrarna) za ucelem wudrzeni své pozice
Vv konkurenénim prostiedi, z toho divodu nedoporucuji redukovat majetek, ale naopak
vyuzit vySe uvedené investice ke zvySeni trzeb (prondjem Skoliciho stfediska)

a k redukci nakladu (vyuziti vlastni fotovoltaické elektrarny).

9.4.4 Aktivita spolecnosti MSV Liberec, s.r.o.

Pro zlepSeni ukazatell aktivity bych doporucila opét zvyseni trzeb a to zejména riistem
zakazek, pronajmem Skoliciho stfediska a provedenim kontroly cenové politiky

produkce a sluzeb.
9.4.5 Produktivita a ndkladovost prace spole¢nosti MSV Liberec, s.r.o.

Ukazatele produktivity a nakladovosti prace ukazuji na vyrazné podprimérné vysledky
Vv porovnani s odvétvim NACE 43, také diky rostoucimu poctu zaméstnancii.
Neuspokojivy stav Ize konstatovat také v oblasti podilu vykonové spotieby
na vykonech. Za ucelem zlepseni ukazatelli produktivity a nakladovosti prace by bylo
vhodné zaméfit se na zvySeni zakazek, ¢cimz by bylo efektivné vyuzito rostouciho poctu
zameéstnancl v této spolecnosti. Ke zvySeni produktivity prace bych opét doporucila
vyuzit nové investice a to pronajmout Skolici stiedisko a snizit naklady v oblasti

spotieby energie v disledku vyuziti vlastni fotovoltaické elektrarny.
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Zavér

Diplomova prace je =zaméfena na vyhodnoceni ekonomické situace dvou
nezavislych spolecnosti realizujicich svou podnikatelskou ¢innost v oblasti vytaht
a to prostfednictvim financni analyzy. Vysledky vyplyvajici z finan¢ni analyzy jsou

vyznamnym relevantnim vychodiskem pro rozhodovéani a finan¢ni fizeni.

Hlavnim cilem bylo zpracovat finan¢ni analyzu vybranych podniki za ucelem
posouzeni jejich finan¢niho zdravi a nasledné stanovit mozna opatieni, ktera by vedla

ke zlepSeni jejich ekonomické situace.

Samotnému provedeni finan¢ni analyzy piedchéazela teoretickd cast, ve které byl
vysvétlen ucel financni analyzy a charakterizovany metody, postupy a ukazatele
finan¢ni analyzy. V praktické casti bylo nejprve stru¢né charakterizovano odvétvi
a po té byla posouzena finanéni situace obou podnikii z hlediska absolutnich ukazatelt.
V dalsi casti prace byla provedena komparace sodvétvim NACE 43,
pfi¢emz na zacatku kapitoly bylo nejprve provedeno srovndni absolutnich ukazateli,
poté rozdilovych a pomérovych ukazateld. V dalS$i casti prace byl proveden
pyramidovy rozklad ROE a nasledné¢ vypocteny souhrnné ukazatele tzn. bankrotni
a bonitni modely, jez poskytuji rychlou informaci o finan¢ni vykonnosti daného

podniku.

V zavérecné Casti prace byly ze zjisténych vysledkl finan¢ni analyzy identifikovany
problematické oblasti a ndsledné navrZena opatieni, kterd by mohla vést ke zlepSeni

ekonomické situace spolecnosti.

Jako zadouci se jevi, aby spole¢nost BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. realizovala
navrzena opatfeni tykajici se ptredev§im rastu vykonl resp. trzeb za vlastni vyrobky

a sluzby, redukci nakladovych poloZek a diisledné fizeni v oblasti pohledavek a zasob.

V ramci zlepSeni ekonomické situace ve spole¢nosti MSV Liberec, s.r.o. bych
doporucila zejména zvySeni vynosl spolecnosti prostiednictvim kontroly cenové
politiky vyrabéné produkce a poskytovanych sluzeb, navySenim objemu zakazek
a uvazovanim o roz$ifeni svych sluZzeb 1 na segment Némecko, prondjmem volnych
kapacit Skoliciho stfediska. Dale by bylo vhodné zaméfit se na redukci nakladu,

zejména provoznich (efektivné vyuZit vlastni fotovoltaickou elektrarnu) a disledné
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aspravné tizeni pohledavek. A v posledni fad¢ také zvazit moznost zda by nebylo

pfinosné navysit hodnotu vlastniho kapitalu.

Nedilnou soucasti hlavniho cile diplomové prace bylo posoudit, zda doslo k vyuziti
identifikované pftilezitosti na trhu v podobé Spatného technického stavu vytahi
a legislativy, ktera majitelim vytaht stanovi povinnost uvést zatizeni to technického

stavu zpusobilého k uzivani.

Z provedené finan¢ni analyzy vyplyva, Zze stavebni spolecnosti na trhu doslova bojuji
0 preziti a tvrde soutézi o kazdou zakazku. Dukaz tohoto tvrzeni je zfejmy ze ziskovych

marzi obou spolecnosti, které dosahuji vyrazné nizkych hodnot.

Celé odvétvi ma vyrazné vyrobni charakter, tudiz vynosy obou spole¢nosti i odvétvi
jsou tvoteny pfevdzné trzbami za prodej vlastnich vyrobkil a sluzeb, které v pribchu
sledovanych let vykazovaly v odvétvi NACE 43 kolisavy trend. Spole¢nost
BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. realizovala trzby i v letech, kdy odvétvi
vykazuje propad trzeb, pti¢emz procentni ristu trzeb za celé sledované obdobi je vyssi
nez V odvétvi. U spolecnosti MSV Liberec, s.r.o. sledujeme dokonce riist trzeb dvé
obdobi za sebou a také u této firmy je procentni rist trzeb vyssi nez v odvétvi. Z toho
Ize vyvodit zavér, Ze jak spoleénost BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0., tak spole¢nost
MSYV Liberec, s.r.o0. vyuzily dané piilezitosti na trhu.

Srovnanim obou spole¢nosti z hlediska realizace trzeb za vlastni vyrobky a sluzby

vvvvvv

jenutné dodat, ze se jedna o spoleCnost, ktera ma vyS§i pocet zaméstnanci

a konkuren¢ni vyhodu v pokryti znacné ¢asti izemi Ceské republiky.
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12 Seznam pouzitych zkratek

A

EBIT
EBITDA

EPS

EU

KFM

KZ

MPO
NACE 43
NU

NV

NZ

OA

Aktiva

Bankovni Gvéry

Bézné tcetni obdobi

Ptehled o penéznich tocich (Cash flow)

Cizi zdroje (CK — cizi kapital)

Ceska narodni banka

Cisty pracovni kapitél

Casové rozliseni

Bezpec¢nostni ptedpisy pro konstrukci a montaz vytahu (81-80)
Ceska obchodni banka

Cesky statisticky ufad

Dlouhodoby finan¢ni majetek

Dlouhodoby hmotny majetek

Dlouhodoby majetek

Dlouhodoby nehmotny majetek

Doba obratu zasob

Cisty zisk (Earnings after Taxes)

Zisk pied zdanénim (Earnings befor Taxes)

Zisk pted zdanénim a troky (Earnings befor Interest and Taxes)
Zisk pted zdanénim, uroky a odpisy (Earnings befor Interest,
Taxes, Depreciations and Amortization Charges)

Zisk na akcii (Earnings Per Share)

Evropska unie

Kratkodoby finan¢ni majetek

Kratkodobé zavazky

Ministerstvo prace a obchodu

Specializované stavebni ¢innosti (obor Stavebnictvi)
Nékladovée troky

Nedokoncend vyroba

Nerozd¢leny zisk

ObéZna aktiva
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ON Osobni naklady

PH Ptidana hodnota

PP Penézni prostredky

RF Rezervni fond

ROA Rentabilita aktiv

ROCE Rentabilita tplatného kapitalu
ROE Rentabilita vlastniho kapitalu
ROI Rentabilita investic

ROS Rentabilita trzeb

SAP Informacéni systém (Systems - Applications - Products in data processing)
SMV Samostatné movité véci

VH Vysledek hospodateni

VK Vlastni kapital

\vi Vykaz zisku a ztraty
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Piiloha A: Rozvaha (struktura aktiv) spole¢nosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.
Vv letech 2009 az 2013 (tis. K<)

Struktura aktiv rad 2009 2010 2011 2012 2013
Aktiva celkem 001 37 946 43 313 49 076 56 452 63 897
Dlouhodoby majetek 003 15 489 17 460 19711 25 297 27 202
DNM 004 15 0 73 47 22
Software 007 15 0 73 47 22
DHM 013 15474 17 460 19 638 25 250 27180
Pozemky 014 104 3104 3159 3159 4112
Stavby 015 11651 12 060 11 155 11122 12 144
SMV 016 3719 2111 3356 9388 8 062
Nedokon¢eny DHM 020 0 185 1968 1581 2 862
Obézna aktiva 031 22 264 25 810 29 322 31 086 36 636
Zasoby 032 6 525 8 266 8 569 13612 18 137
Material 033 3814 4 886 8211 6 607 10 028
Nedokonéena vyroba 034 1465 1850 358 4245 5919
Vyrobky 035 1246 1530 0 2760 2190
Dlouhodobé pohledavky 039 0 3305 2423 1973 1535
Jiné pohledavky 046 0 3305 2423 1973 1535
Kratkodobé pohledavky 048 14 781 13 297 17 816 14 931 16 506
Pohledavky z obchodnich vztaht 049 13 385 12 001 16 398 13039 14 857
Pohledavky za spole¢niky 052 0 623 0 0 613
Stat — danové pohledavky 054 0 6 5 771 20
Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 828 347 1318 980 774
Dohadné ucty aktivni 056 0 0 0 0 71
Jiné pohledavky 057 568 320 95 141 171
Kratkodoby finan¢ni majetek 058 958 942 514 570 458
Penize 059 77 309 374 136 435
Ukty v bankach 060 881 633 140 434 23
Casové rozliSeni 063 193 43 43 69 59
Naklady ptistich obdobi 064 193 43 43 69 59

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [30], 2014



Priloha B: Rozvaha (struktura pasiv) spoleénosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.

Vv letech 2009 az 2013 (tis. K¢)

Struktura pasiv
Pasiva celkem
Vlastni kapital
Zakladni kapital
Zakladni kapital
RF, nedélitelny fond a ostatni fondy
Zéakonny rezervni fond
Statutarni a ostatni fondy
VH minulych let
Nerozdéleny zisk minulych let
Neuhrazena ztrata minulych let
VH BUO
Cizi zdroje
Dlouhodobé zavazky
Jiné zavazky
Odlozeny danovy zavazek
Kratkodobé zavazky
Zavazky z obchodniho styku
Zavazky ke spole¢nikiim
Zavazky k zaméstnancim
Zavazky ze socialniho zabezpeceni
a zdravotniho pojisténi
Stat — danové zavazky a dotace
Kratkodobé¢ prijaté zalohy
Dohadné ucty pasivni
Jiné zavazky
Bankovni uvéry a vypomoci
Bankovni uvéry dlouhodobé
Bankovni uvéry kratkodobé
Casové rozliSeni
Vydaje pristich obdobi

rad
067
068
069
070
079
080
081
082
083
084
085
086
092
101
102
103
104
107
108

109

110
111
113
114
115
116
117
119
120

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [30], 2014

2009
37 946
14 930
900
900
743
90
653
5875
5875

7412
23 016
187
187

12 529
7259
49
1221

768

2 605
33
413
181
10 300
10 300

0
0

2010
43 313
14 980
900
900
743
90
653
13 273
13 286
-13
64
27 995
119
106
13
15 862
12 054

1228
811
1245
474
48

12 014
12 014

338
338

2011
49 076
20 626
900
900
743
90
653
11737
11 750
-13
7 246
26 857
67
22
45
15927
11182

1321
787
2229

299
104
10 863
3170
7693
1593
1593

2012
56 452
20 811
900
900
743
90
653
18 983
18 983

185
34 955

12 438
10 055

1230
698
230

161
59

22 513
9673
12 840
686
686

2013
63 897
21017
900
900
743
90
653
19 168
19 168

206

42 324
95

95

21195
13710

1555
3982

1340
380
152

72

21 034
8105
12 929
556
556



Priloha C: Vykaz zisku a ztraty spolenosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.o.

Vv letech 2009 az 2013 (tis. K¢)

Polozka
Trzby za prodej zbozi
Néklady vynalozené na prodané zbozi
Obchodni marzZe
Vykony
Trzby za prodej vlastnich vyrobkl
a sluzeb
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti
Aktivace
Vykonova spotfeba
Spotieba materidlu a energie
Sluzby
Pridana hodnota
Osobni naklady
Mzdové naklady
Odmény ¢lentim organii spoleénosti
a druzstva
Néklady na socialni zabezpeceni a
zdravotni pojisténi
Socialni naklady
Dané a poplatky
Odpisy DNM a DHM
Trzby z prodeje DM a materidlu
Trzby z prodeje materialu
Zustatkova cena prodaného DM
a materialu
Zustatkova cena prodaného DM
Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek
V provozni oblasti
Ostatni provozni vynosy
Ostatni provozni naklady
Provozni VH
Vynosové tiroky
Néakladové uroky
Ostatni finanéni vynosy
Ostatni finan¢ni naklady
Finan¢ni VH
Dan z piijmu za béznou ¢innost
splatna
odlozena
VH za béZnou ¢innost
VH za ucetni obdobi
VH pi‘ed zdanénim

rad
01
02
03
04
05

06
07
08
09
10
11
12
13
14

15

16
17
18
19
21
22

23
25

26
27
30
42
43
44
45
48
49
50
51
52
60
61

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [30], 2014

2009
469
134
335

88 086

88 384
-298

48 795
38 832

9963
39 626
25 567
17972

688

6 138

769
97
1880
125
125

-20

998
2833
10 392

510
27
216
-698
2282
2282

7412
7412
9694

2010

77 110
76 441
669

45 359
32673
12 686
31751
27 876
20418

0

6924

534
156
2179
202
202

3
3
937

788
597
993
18
545
60
185
-652
277
277

64
64
341

2011

89 637
92 659
-3 022

51474
34173
17 301
38 163
28 217
20718

0

6999

500
136
1944
310
310

0
0
-556

1934
1007
9 659
40
503
17
446
-892
1521
1490
31

7 246
7 246
8 767

2012

74972
68 325
6 647

43 984
33395
10 589
30 988
27 206
19 961

6714

531
168
3526
373
373

533

9 857
8278
1507

975
372
610
-1213
109
150
-41
185
185
294



P¥iloha D: Prehled o penéznich tocich spoleénosti BV BRUMOVICE VYTAHY s.r.0.
Vv letech 2009 az 2013 (tis. K¢)

P.

Al

Al.l
Al2.
A.l3.
A.15.
A.l.6.

A*

A2
A2l
A2.2.

A.2.3.
Ax*

A3.

A4,
AL,

A Fr*
B.1.
B.2.

B *k*k

C.1.
C.2.
C.24.
C.26

C **kk

Polozka vykazu
Stav penéznich prostiedki a penéZnich
ekvivalentt na za¢atku ucetniho obdobi
Utetni zisk nebo ztrita z béné
¢innosti pred zdanénim
Upravy o nepenézni operace
Odpisy stalych aktiv
Zména stavu opravnych polozek a rezerv
Zisk z prodeje stalych aktiv
Vyuctované nakladové a vynosové uroky
Pfipadné upravy o ostatni nepenézni
operace
Cisty penézni tok z provozni ¢innosti
pred zdanénim, zménami pracovniho
kapitalu a mimofadnymi polozkami
Zmény stavu nepenéznich slozek
pracovniho kapitalu
Zména stavu pohledavek z provozni
Cinnosti, pfechodnych uétl aktiv
Zmeéna stavu KZ z provozni ¢innosti,
prechodnych uctd pasiv
Zmeéna stavu zasob
Cisty penézni tok z provozni ¢innosti
pfed zdanénim a mimofadnymi polozkami
Vyplacené troky s vyjimkou
kapitalizovanych trokd
Prijaté uroky
Zaplacena dan z pfijmu za béznou ¢innost
a za domérky dan€ za minula obdobi
Cisty penéZni tok z provozni ¢innosti
Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv
Piijmy z prodeje stalych aktiv
Cisty penéZni tok vztahujici se
k investi¢ni ¢innosti
Dopady zmén dlouhodobych, resp. KZ
Dopady zmén VK na PP a ekvivalenty
Uhrada ztraty spole¢niky
Vyplacené dividendy nebo podily
na zisku v¢etné zaplacené dané
Cisty penéZni tok vztahujici se k
finanéni ¢innosti
Cisté zvyseni, resp. snizeni penéznich
prostiedki
Stav penéznich prostiedku a penéznich
ekvivalenti na konci obdobi

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [30], 2014

2009
3038

9694
2389
1880
0

0
509
0

12 083

-369

-484

-491

606
11714

-510

1
-2 282

8 923
-6 456

0
-6 456

1412
-5 959

-5959

-4 547

-2 080

958

2010
958

341
2709
2179

0
3
527
0

3050

259

-1671

3671

-1741
3309

-545

18
=277

2505
-4 150

-4 153
1646
-14
-13

-1
1632
-16

942

2011
942

8 767
-4 200
-2 251

-557

463
-1 855

4 567

-3 672

-3 637

268

-303
895

-503

40
-411

o OO

1151
-1 600

-1 600

-449

-428

514

2012
514

294

-3 426
-5 586
-533

975
1718

-3132

-5993

3309

-4 259

-5 043
-9125

-975

11 650

56

570

2013
570

206
-1 295
-1 905
490
120

-1 089

1587

-1127

7239

-4 525
498

-525

35
-120

-112

o O oo

-112

458



Piiloha E: Rozvaha (struktura aktiv) spolecnosti MSV Liberec, s.r.o. v letech 2009

az 2013 (tis. K&)

STRUKTURA AKTIV
Aktiva celkem
Dlouhodoby majetek
DNM
Software
DHM
Pozemky
Stavby
SMV
Nedokonéeny DHM
Poskytnuté zalohy na DHM
DFM
Podily v ovladanych a fizenych
osobach
ObézZna aktiva
Zasoby
Material
Nedokonéena vyroba
Vyrobky
Poskytnuté zalohy na zasoby
Dlouhodobé pohledavky
Pohledavky z obchodnich vztahii
Kratkodobé pohledavky
Pohledavky z obchodnich vztah
Stat — daniové pohledavky
Kratkodobé poskytnuté zalohy
Dohadné Géty aktivni
Jiné pohledavky
Kratkodoby finan¢ni majetek
Penize
Uéty v bankach
Casové rozliSeni
Naklady ptistich obdobi
Ptijmy pristich obdobi

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [31], 2014

rad
001
003
004
007
013
014
015
016
020
021
023
024

031
032
033
034
035
038
039
040
048
049
054
055
056
057
058
059
060
063
064
066

2009
80 553
28 827
189
189
28 538
4 468
15 249
4766
505
3550
100
100

50 620
15 246
13821

1425

1623
1623
29 573
28 436

772

365
4178
508
3670
1106
1050
56

2010
97 492
38 230
161
161
37 969
4817
16 880
4801
4301
7170
100
100

58 142
15 463
12 938
2525
0

0
2538
2538
39 429
37211
338
958

922
712
352
360
1120
738
382

2011
127 972
40 546
228
228
40 318
4817
23 809
3976
196
7520
0
0

86 291
18 513
13611

4902

5226
5226
61 920
59 225
403

1 306

986
632
279
353
1135
645
490

2012
108 814
42 332
145
145
42 187
4933
24 702
5174
208
7170
0
0

65 932
19133
14 259

4704

169

4 684
4 684
41 007
37 001
1797
1 066

1143
1108
699
409
550
526
24

2013
131 071
45 873
286
286
45 587
4933
24 291
8 368
825
7170
0
0

83 353
20 660
13 137

7461

62
3708
3708

57 475
51 625
2 957
1406
689
799
1509
1080
429
1845
411
1434



Piiloha F: Rozvaha (struktura pasiv) spolecnosti MSV Liberec, s.r.o. v letech 2009

az 2013 (tis. K&)

STRUKTURA PASIV
Pasiva celkem
Vlastni kapital
Zakladni kapital
Zakladni kapital
Rezervni fondy, nedélitelny fond
A ostatni fondy ze zisku
RF, nedélitelny fond a ostatni fondy
VH minulych let
Nerozdéleny zisk minulych let
VH BUO
Cizi zdroje
Rezervy
Rezervy podle zvlastnich pravnich
piredpisti
Ostatni rezervy
Dlouhodobé zavazky
Zavazky ke spoleé¢niktim, ¢leniim
Druzstva a k ti€astniktim sdruzeni
Jiné zavazky
Odlozeny danovy zavazek
Kratkodobé zavazky
Zavazky z obchodnich vztahti
Zavazky ke spole¢niklim, ¢leniim
Druzstva a k ti€astniktim sdruzeni
Zavazky k zaméstnanciim
Zavazky ze socidlniho zabezpeceni
a zdravotniho pojisténi
Stat — danové zavazky a dotace
Kratkodobé ptijaté zalohy
Dohadné ucty pasivni
Jiné zavazky
Bankovni uvéry a vypomoci
Bankovni uvéry dlouhodobé
Bankovni uvéry kratkodobé
Kratkodobé finanéni vypomoci
Casové rozliSeni
Vydaje pristich obdobi
Vynosy pfistich obdobi

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [31], 2014

rad
067
068
069
070
079

080
082
083
085
086
087
088

091
092
096

101
102
103
104
107

108
109

110
111
113
114
115
116
117
118
119
120
121

2009
80 553
23795
2000
2000
200

200
17678
17 678

3917
46 984
2241
2241

7954
7413

541
25099
19 860

1394
782

823
1938
292

11 690
5555
6 135

9774
404
9370

2010
97 492
26 855
2 000
2 000
200

200
21 595
21595

3060
60 902
0

0

0
8 996
8 906

90
37 053
32 487

1554
904

199
1613
276
20

14 853
2461
12 392

9735
1196
8539

2011
127 972
30 408
2 000
2000
200

200
24 656
24 656

3 552
82 916
0

0

0
12 405
11 368

782
50 766
43 643

1676
961

1356
2513
10
607
19 745
2053
17 692

14 648
1402
13 246

2012
108 814
32 540
2 000
2000
200

200
28 207
28 207

2133
67 882
0

0

0
8 600
7058

1286
256
33 381
27521

1710
1013

194
1772
216
949
25901
4 006
21 895

8392
557
7835

2013
131071
28 879
2 000
2000
200

200
30 341
30 341
-3 663
99 005

2100
0

2100
9799
7002

2797

49 172
41 627

1936
1111

240
2070
147
2035
37 934
4299
33 487
147
3187
3173
14



Priloha G: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti MSV Liberec, s.r.o. v letech 2009 az 2013
(tis. K<)

rad 2009 2010 2011 2012 2013

Trzby za prodej zbozi 01 0 0 56 35 153
Naklady vynalozené na prodané zbozi02 02 0 0 29 32 117
Obchodni marze 03 0 0 27 3 36
Vykony 04 157787 163485 195762 163794 180865
Trzby za prodej viastnich vyrobkii a sluzeb 05 139503 145933 193000 163967 178151
Zména stavu zasob vlastni cinnosti 06 -553 51 2378 -198 2714
Aktivace 07 18837 17501 384 25 0
Vykonova spotieba 08 123209 132416 149687 123694 138644
Spotreba materialu a energie 09 70962 80229 85606 72347 83145
Sluzby 10 52247 52187 64081 51347 55499
Pridana hodnota 11 34578 31069 46102 40103 42257
Osobni naklady 12 29452 30284 33014 33903 38570
Mzdové naklady 13 21736 22383 24297 24887 28411
Naéklady na socialni zabezpeceni a 15 7117 7477 8 153 8 366 9539
zdravotni pojisténi
Socialni naklady 16 599 424 564 651 620
Dané a poplatky 17 237 268 260 333 401
Odpisy DNM a DHM 18 2029 3018 3029 3079 3678
Trzby z prodeje DM a materidlu 19 11566 14549 649 934 1323
Trzby z prodeje DM 20 231 581 0 32 556
Trzby z prodeje materialu 21 11335 13968 649 902 766
Zustat.lfova cena prodané¢ho DM a 22 7764 9311 3931 307 52
materialu
Zustatkova cena prodaného DM 23 0 0 0 279 34
Prodany material 24 7764 9311 3931 28 19
Zmervla stavu rezerv a oprgvnych 25 648 -2 389 695 2120 2321
polozek v provozni oblasti
Ostatni provozni vynosy 26 739 3420 2 648 3520 2907
Ostatni provozni naklady 27 363 4028 3003 5428 2781
Provozni VH 30 6 390 4518 5 467 3626  -1318
Trzby z prodeje CP a podila 31 0 0 5 0 0
Prodané cenné papiry a podily 32 0 0 100 0 0
Vynosové troky 42 86 68 61 116 283
Néakladové uroky 43 489 2341 1243 1435 1236
Ostatni finanéni vynosy 44 459 1381 327 631 139
Ostatni finan¢ni naklady 45 1429 167 277 223 1787
Finanéni VH 48 -1373  -1059  -1227 -911  -2601
Dan z piijmu za béznou ¢innost 49 1100 411 688 582 -256
splatna 50 985 862 523 582 0
odlozena 51 115 -451 165 0 -256
VH za béZnou ¢innost 52 3917 3048 3552 2133 -3663
Mimotadné naklady 54 0 -12 0 0 0
Mimoiadny VH 58 0 12 0 0 0
VH za ucetni obdobi 60 3917 3060 3552 2133 -3663

Vysledek hospodareni pired zdanénim 61 5017 3471 4240 2715 -3918

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [31], 2014



Priloha H: Piehled o penéznich tocich spole¢nosti MSV Liberec, s.r.o. v letech 2009

az 2013 (tis. K&)

Polozka vykazu

P. Stav penéZnich prostiredku a penéZnich
ekvivalenti na za¢atku ucetniho obdobi

Z Utetni zisk nebo ztrata z b&zné innosti

pred zdanénim

Al Upravy o nepen&zni operace

All. odpisy stalych aktiv

Al2. Zména stavu opravnych polozek,

zména stavu rezerv

A.l3. Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv

A.15. Vyuctované nakladové a vynosové troky

A.l.6. Ptipadné upravy o ostatni nepenézni

operace
A* Cisty pen&zni tok z provozni ¢innosti

pfed zdanénim, zménami pracovniho
kapitalu a mimotadnymi polozkami

A2 Zmény stavu nepenéznich slozek

pracovniho kapitalu
A.2.1. Zména stavu pohledavek z provozni ¢innosti,
aktivnich uctl ¢asového rozliseni
A.2.2. Zmeéna stavu KZ z provozni ¢innosti, pasivnich
ucth ¢asoveého rozliseni

A23. Zména stavu zasob

AF* Cisty penézni tok z provozni ¢innosti
pied zdanénim a mimofadnymi polozkami

A3 Vyplacené uroky s vyjimkou

kapitalizovanych urokt
A4, Ptijaté uroky
AL, Zaplacena dai z pfijmu za béznou ¢innost
a za domérky dan¢ za minuld obdobi

AFF* Cisty penéZni tok z provozni ¢innosti

B.1. Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv

B.2. Piijmy z prodeje stalych aktiv

B.***  (Cisty pen&Zni tok vztahujici se k investi¢ni

¢innosti

C.1. Dopady zmén dlouhodobych zavazk,
popt. KZ, které spadaji do finan¢ni ¢innosti

c.2. Dopady zmén VK na PP a ekvivalenty

C.2.6. Vyplacené dividendy nebo podily

na zisku v¢etné zaplacené srazkové dané
C.x** Cisty penézni tok vztahujici se k finanéni

¢innosti
F. Cisté zvyseni, resp. snizeni penéznich
prostiedki
R. Stav penéznich prostifedki a penéZnich

ekvivalenti na konci obdobi

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [31], 2014

2009
3765

5017

2 849
2029

648

-231
403

7 866

699

2676

-2 028
51
8 565

-489
86
-1 343

6819
-6 958
231

-6 727

1321
-1 000
-1 000

321

413

4178

2010
4178

3471

2 562
3018

-2 389

-581
2273

241

6 033

820

-10 874

11911
-217
6 853

-2 341
68
-862

3718
-12 421
581

-11 840

4 656
0
0

4 656

-3 466

712

2011
712

4240

5001
3029

695

95
1172

0

9241

-10 312

-25 888

18 626
-3 050
-1071

-1243
61
-523

2776
-5 445
5

-5 440

8136

2012
632

2715

6 625
3079

-2 120

247
1319

4100

9340

-4 201

20 061

-23 642
-620
5139

-1 435
116
-582

3238
-5144
32

-5112

2 350
0
0

2 350

476

1108

2013
1108

-3918

6761
3678

2321

-522
953

331

2 843

-8 280

-17 339

10 586
-1527
-5 437

-1236
283
0

-6 390
-7 253
556

-6 697

13 488
0
0

13 488

401

1509



Priloha CH: Majetkova a finan¢ni struktura odvétvi NACE 43 — Specializované
stavebni ¢innosti v letech 2009 az 2013 (tis. K¢)

Majetkova struktura 2009
AKTIVA 10 035 444
Dlouhodoby majetek 4788 037
DNM + DHM 4 562 270
DFM 225 767
ObéZna aktiva 5055 273
Zasoby 702 812
Pohledavky 3086 014
KFM 1266 447
Casové rozliSeni 192 134

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2014 [29]

Financ¢ni struktura 2009
PASIVA 10 035 444
Vlastni kapital 4 667 479
Zékladni kapital 3498 375
Nerozdéleny zisk + fondy 874 409
Cisty zisk 294 695
Cizi zdroje 5348 053
Rezervy 1540 749
Dlouhodobé zavazky 273595
Kratkodobé zavazky 2 192 966
Bankovni avéry 1340743
BU dlouhodobé 864 264
BU krdtkodobé 476 479
Ostatni pasiva 19911

2010
11713 658
5504 634
5345 209
159 425
5978 473
688 368
3919088
1371017
230 551

2010
11 713 658
5522 268
3 845 245
1784 684
-107 661
6 106 675
1744 669
894 569
2 406 202
1061 235
438 857
622 378
84 715

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [29], 2014

2011
12 308 184
6 429 695
6 188 288
241 407
5 758 886
708 007
3592 182
1458 697
119 603

2011
12 308 184
6 136 069
4083 009
1806 116
246 944
6 087 762
1390 251
972 913
2 756 545
968 053
352 307
615 746
84 353

2012
11 778 052
4764 610
4 352 973
411 637
6885172
829 925
4 598 040
1457 207
128 270

2012
11 778 052
7107 773
3531 437
2 883 597
692 739
4 649 207
493 887
594 168
2 389 299
1171853
329 447
842 406
21072

2013
11 226 834
4 663 105
4 260 158
402 947
6390 776
693 976
4110001
1 586 800
172 953

2013
11 226 834
6 934 925
3741999
2 867 395
325531
4100 494
249 275
630 098
2 258 574
962 547
407 183
555 364
191 414



Piiloha |: Horizontdlni analyza majetkové a financni struktury spolecnosti BV
BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. vletech 2009 az 2013 v absolutnim (tis. K&)

a relativnim (%) vyjadieni

Majetkova 2010/2009 2011/2010 2012/2011 2013/2012
struktura abs % abs % abs % abs %
AKTIVA 5367 141 5763 13,3 7 376 15,0 7 445 13,2
Dlouhodoby majetek 1971 12,7 2251 12,9 5586 28,3 1905 7,5
DNM -15 -100,0 73 0,0 26 -35.2 -25 53,2
DHM 1986 128 2178 12,5 5612 28,6 1930 7,6
Pozemky 3000 2884,6 55 1,77 0 0,0 953 30,2
Stavby 409 3,5 -905 -7,5 -33 -0,3 1022 9,2
SMV -1 608 -43,2 1247 59,1 6030 1796 -1326 -14.1
Nedokonceny DHM 185 00 1783 9638 -387  -19,7 1281 81,0
ObéZna aktiva 3 546 159 3512 13,6 1764 6,0 5550 17,9
Zéasoby 1741 26,7 303 3,7 5043 58,9 4525 332
Pohledavky (dl.) 3305 0,0 -882  -26,7 -450 -18,6 -438  -221
Pohledavky (kr.) -1 484 -10,0 4519 340 -2885 -16,2 1575 10,5
KFM -16 -1,7 -428 -45,4 56 10,9 -112 -19,6
Casové rozliSeni -150 77,7 0 0,0 26 60,5 -10  -145

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [30], 2014

Finanéni 2010/2009 2011/2010 2012/2011 2013/2012
struktura abs % abs % abs % abs %
PASIVA 5367 14,1, 5763 13,3 7 376 15,0 7 445 13,2
Vlastni kapital 50 0,3 5646 37,7 185 0,9 206 1,0
Zéakladni kapital 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0
Rezervy a ost. fondy 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0
VH minulych let 7398 1259 -1536 -11,6 7246 617 185 1,0
VH BUO -7348 99,1 7182 112219 -7061 -974 21 11,4
Cizi zdroje 4979 216 -1138 -41 8098 30,2 7369 21,1
Dlouhodobé zavazky -68 -36,4 -52 -43,7 -63  -94,0 91 22750
Kratkodobé zavazky 3333 26,6 65 04 -3489 -219 8757 70,4
KZ z obchodnich vztahti 4795 66,1 -872 -72 -1127 -10,1 3655 36,4
BU a vypomoci 1714 16,6 -1151 -96 11650 107,2 -1479 -6,6
BU dlouhodoby 1714 16,6 -8844 -73,6 6503 2051 -1568 -16,2
BU krdtkodoby 0 0,0 7693 0,0 5147 669 89 0,7
Casové rozliSeni 338 0,0 1255 371,3 -907 -56,9 -130 -19,0

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [30], 2014



Piiloha J: Vertikalni analyza rozvahy (aktiv a pasiv) spole¢nosti BV BRUMOVICE

VYTAHY s.r.0. v letech 2009 az 2013 (%)

Vertikalni analyza aktiv (%)
AKTIVA CELKEM
Dlouhodoby majetek
DNM
DHM
Pozemky
Stavby
SMV
Nedokonceny DHM
Obézna aktiva
Zasoby
Dlouhodobé pohledavky
Kratkodobé pohledavky
Kratkodobé pohledavky z obchodnich vztahii

KFM

Penize

Uéty v bankdch

Casové rozliseni

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [30], 2014

Vertikalni analyza pasiv (%)
PASIVA CELKEM
Vlastni kapital
Zakladni kapital
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku
VH minulych let
VH bézného ucetniho obdobi
Cizi zdroje
Dlouhodobé zavazky
Kratkodobé zavazky
Kratkodobé zavazky z obchodnich vztahi
Bankovni tvéry a vypomoci
Bankovni uvery dlouhodobé
Bankovni uvéry kratkodobé
Casové rozliSeni

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [30], 2014

2009
100,0
40,8
0,03
40,77
0,27
30,7
9,8
0,0
58,7
17,2
0,0
39,0
35,3
2,5
0,2
2,3
0,5

2009
100,0
39,4
2,4
2,0
15,5
19,5
60,7
0,5
33,0
19,1
27,2
27,2
0,0
0,0

2010
100,0
40,3
0,0
40,3
7,2
27,8
4,9
0,4
59,6
19,1
7,6
30,7
21,7
2,2
0,7
1,5
0,1

2010
100,0
34,6
2,1
1,7
30,7
0,1
64,6
0,3
36,6
27,8
21,7
21,7
0,0
0,8

2011
100,0
40,2
0,2
40,0
6,4
22,7
6,9
4,0
59,7
17,5
4,9
36,3
33,4
1,0
0,7
0,3
0,1

2011
100,0
42,0
1,8
1,5
23,9
14,8
54,7
0,1
32,5
22,8
22,1
6,4
15,7
3,3

2012
100,0
44,8
0,1
447
5,6
19,7
16,6
2,8
55,1
24,1
3,5
26,4
23,1
1,0
0,2
0,8
0,1

2012
100,0
36,9
1,6
1,3
33,7
0,3
61,9
0,0
22,0
17,8
39,9
17,1
22,7
1,2

2013
100,0
42,6
0,04
42,56
6,46
19,0
12,6
4,5
57,3
28,4
2,4
25,8
23,3
0,7
0,68
0,02
0,1

2013
100,0
32,9
1,4
1,2
30,0
0,3
66,2
0,1
33,2
21,5
32,9
12,7
20,2
0,9



Priloha K: Analyza pohledavek a zavazkii po splatnosti spolecnosti BV BRUMOVICE
VYTAHY s.r.0.

Podil pohledavek z obchodnich vztahu po lhiité splatnosti na celkovych pohledavkach
Z obchodnich vztahii spolecnosti
BY BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. v letech 2010 az 2013 (%

2010 2011 2012 2013
0—30 dnid 85,8 86,6 83,0 84,4
31 —90 dnt 3,8 7,1 3,8 4,3
91 — 180 dnu 0,8 1,7 3,5 1,9
181 -360 dni 1,7 0,2 1,7 1,5
nad 360 dnu 7,9 4.4 8,0 7,9
Pohledavky z obchodnich vztahi po lhiité splatnosti v letech 2010 az 2013 (tis. K¢)
2010 2011 2012 2013
0—30dnd 11 257 14 782 11798 13 559
31 —-90 dnt 499 1206 544 690
91 — 180 dnu 104 291 495 302
181 — 360 dnt 222 40 245 239
nad 360 dnu 1031 745 1135 1272

Podil zavazki z obchodnich vztahi po lhuté splatnosti na celkovych zavazcich
Z obchodnich vztahii spolecnosti
BY BRUMOVICE VYTAHY s.r.o. v letech 2010 az 2013 (%

2010 2011 2012 2013
0—30 dnid 69,2 77,5 52,4 72,5
31 —90 dnt 9,6 10,1 34,0 25,9
91 — 180 dnu 4,6 7,8 8,1 0,5
181 — 360 dnt 16,0 4,3 4,5 0,3
nad 360 dnu 0,6 0,3 1,0 0,8
Zavazky z obchodnich vztahi po lhité splatnosti v letech 2010 az 2013 (tis. K¢)
2010 2011 2012 2013
0—30 dni 8 247 8 694 5167 9939
31 —-90 dnt 1145 1135 3351 3 550
91 — 180 dnu 548 879 799 73
181 — 360 dnt 1908 466 439 37
nad 360 dnt 67 37 99 111

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [30], 2014




Priloha L: Horizontdlni analyza vykazu zisku a ztraty spolecnosti BV BRUMOVICE
VYTAHY s.r.0. v letech 2009 az 2013 v absolutnim (tis. K&) a relativnim (%) vyjadieni

Trzby za prodané zbozi
Naklady na prodané zbozi
Obchodni marze
Vykony
Trzby za prodej vi.v. a sluzeb
Zmeéna stavu zdasob vl. ¢innosti
Vykonova spotieba

Spotieba materialu a energie

Sluzby

Pfidana hodnota
Osobni naklady
Dang a poplatky
Odpisy DNM a DHM
Trzby z prodeje DM a materidlu

ZC prodaného DM a materialu
Zména stavu rezerv
Ostatni provozni vynosy

Ostatni provozni naklady
Provozni VH

Vynosové troky
Nakladové uroky

Ostatni finanéni vynosy
Ostatni finan¢ni naklady
Finanéni VH

Dan z piijmu za béznou ¢innost
VH za béznou ¢innost
VH za icetni obdobi
VH pi‘ed zdanénim
VYNOSY CELKEM
NAKLADY CELKEM

2010/2009
abs %
-468 -99,8
-133 -99,3
-33  -100,0
10976 -12,5
11943 -13,5
967 -324,5
-3436 -7,0
-6159 -15,9
2723 27,3
-7875 -19,9
2309 9,0
59 60,8
299 15,9
77 61,6
3 0,0
957 -4785,0
-210 -21,0
-2236 -78,9
-9399 -90,4
17 1700,0
35 6,9
33 122,2
-31 -14,4
46 -6,6
-2005 -87,9
-7348 -99,1
-7348 -99,1
-9353 -96,5
11527 -12,8
-4179 51

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [30], 2014

2011/2010
abs %
-1 -100,0
-1 -100,0
0 0,0
12527 16,2
16218 21,2
-3691 -551,7
6115 13,5
1500 4,6
4615 36,4
6412 20,2
341 1,2
-20 -12,8
-235 -10,8
108 53,5
-3 100,0
-1493  -159,3
1146 1454
410 68,7
8666  872,7
22 1222
-42 1,7
-43 -71,7
261 1411
-240 36,8
1244 4491
7182 11221,9
7182 11221,9
8426 2471,0
13759 17,6
6577 8,4

2012/2011
abs %
0 0,0
0 0,0
0 0,0
-14665  -16,4
-24334  -26,3
9669 -320,0
-7490 -146
-778 -2,3
-6712  -38,8
-7175  -18,8
-1011 -3,6
32 23,5
1582 81,4
63 20,3
0 0,0
1089 -195,9
7923  409,7
7271 7220
-8152 -84,4
-40 -100,0
472 93,8
355 2088,2
164 36,8
-321 36,0
-1412  -92,8
-7061  -97,4
-7061  -97,4
-8473  -96,6
-6364 -6,9
697 0,8

2013/2012
abs %
4 0,0
0 0,0
4 0,0
13056 17,4
18599 27,2
-55643  -83,4
8670 19,7
9315 27,9
-645 -6,1
4390 14,2
2986 11,0
10 6,0
-116 -3,3
-102  -27,3
0 0,0
-559 -104,9
-8838  -89,7
-7266  -87,8
398 26,4
0 0,0
-211  -21,6
-337  -90,6
-85 -139
-41 3,4
336 308,3
21 11,4
21 11,4
357 1214
3783 4,4
3762 4,4



Priloha M: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty spolecnosti BV BRUMOVICE

VYTAHY s.r.0. v letech 2009 az 2013 (%)

2009
VYNOSY CELKEM 100,0
Trzby za prodané zbozi 0,5
Néklady na prodané zbozi 0,1
Obchodni marze 0,4
Vykony 98,2
Trzby za prodej viastnich vyrobkii a sluzeb 98,5
Zména stavu zasob viastni cinnosti -0,3
Vykonova spoti‘eba 54,4
Spotreba materidlu a energie 43,3
Sluzby 111
Pridana hodnota 442
Osobni naklady 28,5
Dané a poplatky 01
Odpisy DNM a DHM 2,1
Trzby z prodeje DM a materialu 0,2
Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek 0,0
Ostatni provozni vynosy 1,1
Ostatni provozni naklady 3,2
Provozni VH 11,6
Vynosové uroky 0,0
Nakladové troky 0,6
Ostatni finan¢ni vynosy 0,0
Ostatni finan¢ni naklady 0,2
Finan¢ni VH -0,8
Dan z pfijmu za béZnou ¢innost 2,5
VK za béZnou ¢innost 8,3
VH za ucetni obdobi 8,3
VH pied zdanénim 10,8

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [30], 2014

2010

100,0
0,0
0,0
0,0
98,6
97,8
0,8
58,0
41,8
16,2
40,6
35,7
0,2
2,8
0,3
1.2
1,0
0,8
13
0,02
0,7
0,08
0,2
-0,8
0,4
0,1
0,1
0,4

2011
100,0
0,0
0,0
0,0
97,5
100,8
-3,3
56,0
37,2
18,8
41,5
30,7
0,1
2,1
0,3
-0,6
2,1
11
10,5
0,1
0,5
0,0
0,5
-1,0
1,7
79
7,9
9,5

2012

100,0
0,0
0,0
0,0
87,6
79,8
7,8
51,4
39,0
12,4
36,2
31,8
0,2
41
0,4
0,6
11,5
9,7
1,8
0,0
1,1
0,4
0,7
-14
0,1
0,2
0,2
0,3

2013

100,0
0,0
0,0
0,0
98,5
97,3
1,2
58,9
47,8
11,1
39,6
33,8
0,2
3,8
0,3
0,0
11
11
2,1
0,0
0,9
0,1
0,6
-1,4
0,5
0,2
0,2
0,7



Priloha N: Horizontalni analyza majetkové a financni struktury spolecnosti MSV

Liberec, s.r.0. v letech 2009 az 2013 v absolutnim (tis. K¢) a relativnim (%) vyjadieni

Majetkova 2010/2009 2011/2010 2012/2011 2013/2012
struktura abs % abs % abs % abs %
AKTIVA 16939 210 30480 31,3 -19158 -150 22257 20,5
Dlouhodoby majetek 9403 32,6 2 316 6,1 1786 44 3541 8,4
DNM -28  -148 67 41,6 -83 -36/4 141 97,2
DHM 9431 330 2349 6,2 1869 46 3400 8,1
Pozemky 349 7,8 0 0,0 116 2,4 0 0,0
Stavby 1631 10,7 6929 41,0 893 3,8 -411 -1,7
SMV 35 0,7 -825 -17,2 1198 30,1 3194 617
Nedokonceny DHM 3796 7517 -4105 -954 12 6,1 617 296,6
Poskytnuté zalohy na DHM 3620 102,0 350 4,9 -350  -4,7 0 0,0
DFM 0 0,0 -100  -100 0 0,0 0 0,0
ObéZna aktiva 7522 149 28149 484 -20359 -23,6 17421 264
Zasoby 217 1,4 3050 19,7 620 33 1527 8,0
dlouhodobé pohledavky 915 56,4 2688 1059 -542  -10,4 -976  -20,8
Kratkodobé pohledavky 9856 333 22491 57,0 -20913 -33,8 16468 40,2

Kratkodobé pohledavky z

obchodnich vztahu 8775 30,9 22014 99,2 -22224 -375 14624 39,5

KFM -3466 -83,0 -80  -11,2 476 753 401 36,2
Casové rozliSeni 14 1,3 15 1,3 -585 -515 1295 2355

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [31], 2014

Finan¢ni 2010/2009 2011/2010 2012/2011 2013/2012

struktura abs % abs % abs % abs %
PASIVA 16 939 21,0 30480 31,3 -19158 -15,0 22257 20,5
Vlastni kapital 3 060 12,9 3553 13,2 2132 70 -3661 -11,3
Zakladni kapital 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0
RF a ostatni fondy 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0
VH minulych let 3917 22,2 3061 14,2 3551 14,4 2134 7,6
VH BUO -857 -21,9 492 16,1 -1419 -40,0 5796 -271,7
Cizi zdroje 13918 29,6 22014 36,1 -15034 -18,1 31123 45,8
Rezervy -2241 -100,0 0 0,0 0 0,0 2 100 0,0
Dlouhodobé zavazky 1042 13,1 3409 37,9 -3805 -30,7 1199 13,9
Kratkodobé zavazky 11 954 476 13713 37,0 -17385 -34,2 15791 47,3
KZ z obchodnich vztaha 12 627 63,6 11156 34,3 -16122 -36,9 14106 51,3
BU a vypomoci 3163 27,1 4892 329 6156 31,2 12033 46,5
BU dlouhodobé -3094 -55,7 -408 -16,6 1953 95,1 293 7,3
BU kratkodobé 6 257 102,0 5300 428 4203 23,8 11592 52,9
Casové rozliSeni -39 -0,4 4913 50,5 -6256 -42,7 -5205 -62,0

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [31], 2014



Piiloha O: Vertikalni analyza rozvahy (aktiv a pasiv) spole¢nosti MSV Liberec, s.r.o.
Vv letech 2009 az 2013 (%)

Vertikalni analyza aktiv (%0) 2009 2010 2011 2012 2013
AKTIVA CELKEM 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Dlouhodoby majetek 35,8 39,2 31,7 38,9 35,0
DNM 0,2 0,2 0,2 0,1 0,2
DHM 35,5 38,9 315 38,8 34,8

pozemky 5,6 49 3,8 45 3,8

Stavby 18,9 17,3 18,6 22,7 18,5

SMV 6,0 49 3,1 4.8 6,4

Nedokonceny DHM 0,6 4.4 0,1 0,2 0,6

Poskytnuté zalohy na DHM 4.4 7,4 5,9 6,6 55

DFM 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0
Obézna aktiva 62,8 59,6 67,4 60,6 63,6
Zasoby 18,9 15,9 14,5 17,6 15,8
Dlouhodobé pohledavky 2,0 2,6 41 4,3 2,8
Kratkodobé pohledavky 36,7 40,4 48,3 37,7 43,9
Kratkodobé pohledavky z obchodnich vztahii 35,3 38,2 46,3 34,0 39,4
KFM 5,2 0,7 0,5 1,0 11
Penize 0,6 0,3 0,2 0,6 0,8

Uéty v bankach 4,6 0,4 0,3 0,4 0,3

Casové rozliSeni 14 1,2 0,9 0,5 14

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [31], 2014

Vertikalni analyza pasiv (%) 2009 2010 2011 2012 2013
PASIVA CELKEM 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Vlastni kapital 29,5 27,5 23,8 29,9 22,0
Zakladni kapital 2,5 2,1 1,6 1,8 15
Rezervni fond 0,2 0,1 0,2 0,2 0,2
VH minulych let 22,0 22,2 19,2 25,9 23,1
VH béZného Ucetniho obdobi 4.8 3,1 2,8 2,0 -2,8
Cizi zdroje 58,3 62,5 64,8 62,4 75,5
Rezervy 2,8 0,0 0,0 0,0 1,6
Dlouhodobé zavazky 9,9 9,3 9,7 7,9 7,5
Kratkodobé zavazky 31,1 38,0 39,7 30,7 37,5

Kratkodobé zdavazky z obchodnich vztahi 24,7 33,3 34,1 25,3 31,8
Bankovni avéry a vypomoci 145 15,2 15,4 23,8 28,9
Bankovni uvéry dlouhodobé 6,9 2,5 1,6 3,7 3,3
Bankovni uvéry kratkodobé 7,6 12,7 13,8 20,1 25,5

Casové rozliseni 12,2 10,0 11,4 1,7 2,5

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [31], 2014



Priloha P: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty spole¢nosti MSV Liberec, s.r.o.

v letech 2009 az 2013 (%)

2010/2009 2011/2010 2012/2011 2013/2012
abs % abs % abs % abs %
Trzby za prodané zbozi 0 0,0 56 0,0 21 375 118 337,1
N na prodané zbozi 0 0,0 29 0,0 3 10,3 85 265,6
Obchodni marze 0 0,0 27 0,0 -24  -88,9 33 1100,0
Vykony 5698 3,6 32277 19,7 -31968 -16,3 17071 10,4
Trzby za vi. vyrobky a sluzby 6430 46 47067 32,3 -29033 -15,0 14184 8,7
Zména stavu zasob 604 -109,2 2327 4562,7 -2576 -108,3 2912 -1470,7
Aktivace -1336 -7,1 17117 -97,8 -359  -93,5 -25  -100,0
Vykonova spotieba 9207 75 17271 13,0 -25993 -17,4 14950 12,1
Spotieba materialu a energie 9267 13,1 5377 6,7 -13259 -15,5 10798 14,9
Sluzby -60 -0,1 11894 22,8 -12734 -19,9 4152 8,1
Pridana hodnota -3509 -10,1 15033 48,4 -5999 -13,0 2154 5,4
Osobni naklady 832 2,8 2730 9,0 889 2,7 4667 13,8
Dang a poplatky 31 131 -8 -3,0 73 28,1 68 20,4
Odpisy 989 48,7 11 0,4 50 1,7 599 19,5
Trzby z prodeje DM a mat 2983 258 -13900 -95,5 285 43,9 389 41,6
ZC prodaného DM 1547 19,9 -5380 -57,8 -3624 -92,2 -255 -83,1
Zmeéna stavu rezerv -3037 -468,7 3084 -129,1 -2815 -405,0 4441 -209,5
Ostatni provozni vynosy 2681 362,8 -172 -22,6 871 32,9 -612 -17,4
Ostatni provozni naklady 3665 1009,6 -1025 -25,4 2425 80,8 -2647 -48,8
Provozni VH -1872 -29,3 949 21,0 -1841 -33,7 -4944 -136,3
Vynosovy trok -18 -20,9 -7 -10,3 55 90,2 167 144,0
Nékladovy tGrok 1852 378,7 -1098 -46,9 192 15,4 -199 -13,9
Ostatni finanéni vynosy 922 200,9 -1054 -76,3 304 93,0 -492 -78,0
Ostatni finanéni naklady -1262 -88,3 110 65,9 -53 -19,1 1563 697,8
Finan¢ni VH 314 -22,9 -168 15,7 316 -25,8 -1690 185,5
Dan z pfijmu za béZnou ¢in. -689 -62,6 277 67,4 -106 -154 -838  -144,0
VH za béznou ¢innost -869 -22,2 504 16,5 -1419 -39,9 -5796 -271,7
Mimoradny VH 12 0,0 -12  -100,0 0 0,0 0 0,0
VH za uéetni obdobi -857 -21,9 492 16,1 -1419 -39,9 -5796 -271,7
VH pied zdanénim -1546 -30,8 769 22,2 -1525 -36,0 -6633 -244,3
VYNOSY CELKEM 12 266 7,2 16 605 9,1 -30479 -15,3 16641 9,9
NAKLADY CELKEM 13123 79 16113 9,0 -29058 -14,8 22433 13,4

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [31], 2014



Piiloha Q: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty spolecnosti MSV Liberec, s.r.o.

v letech 2009 az 2013 (%)

VYNOSY CELKEM
Trzby za prodané zbozi
Néklady na prodané zbozi
Obchodni marze
Vykony
Trzby za prodej viastnich vyrobku sluzeb
Zmeéna stavu zasob vlastni cinnosti
aktivace
Vykonova spotieba
Spotreba materialu a energie
sluzby
Pridana hodnota
Osobni ndklady
Dané a poplatky
Odpisy
Trzby z prodeje DM a materialu
ZC prodaného DM
Zména stavu rezerv
Ostatni provozni vynosy
Ostatni provozni naklady
Provozni VH
Vynosové uroky
Nékladové tiroky
Ostatni finan¢ni vynosy
Ostatni finan¢ni naklady
Finan¢ni VH
Dan z pfijmu za béznou ¢innost
VH za béZnou ¢innost
Mimoiadny VH
VH za uéetni obdobi
VH pied zdanénim

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [31], 2014

2009

100,0
0,0
0,0
0,0
92,5
81,8
-0,3
11,0
72,2
41,6
30,6
20,3
17,3
0,1
1,2
6,8
4,6
0,4
0,4
0,2
3,7
0,1
0,3
0,3
0,9
-0,8
0,6
2,3
0,0
2,3
2,9

2010
100,0
0,0
0,0
0,0
89,4
79,8
0,0
9,6
72,4
43,9
28,5
17,0
16,6
0,01
1,7
8,0
51
-1,3
1,8
2,2
2,5
0,03
1,3
0,8
0,1
-0,6
0,2
1,7
0,006
1,7
1,9

2011

100,0
0,03
0,02
0,01
98,1
96,7
1,2
0,2
75,0
42,9
32,1
23,1
16,5
0,1
1,5
0,3
1,9
0,3
1,3
1,5
2,7
0,03
0,6
0,2
0,2
-0,6
0,3
1,8
0,0
1,8
2,1

2012

100,0
0,02
0,02
0,0
96,9
97,0
-0,1
0,0
73,2
42,8
30,4
23,7
20,0
0,2
1,8
0,6
0,2
-1,3
2,1
3,2
2,1
0,1
0,8
0,3
0,1
-0,5
0,3
1,3
0,0
1,3
1,6

2013

100,0
0,1
0,1
0,0
97,4
96,0
1,4
0,0
74,7
44.8
29,9
22,7
20,8
0,2
2,0
0,7
0,03
1,2
1,6
1,5
-0,7
0,2
0,7
0,1
1,0
-1,4
-0,1
-2,0
0,0
-2,0
-2,1



Abstrakt

SUCHOMELOVA, Katefina. Financni analyza a jeji doporuceni pro rozhodovini
podniku. Diplomova prace. Plzefi: Fakulta ekonomickd ZCU v Plzni, 117 s., 2014

Klic¢ova slova: rozvaha, vykaz zisku a ztraty, financni analyza, horizontalni a vertikalni

analyza, rozdilové a pomérové ukazatele

Ptredlozena prace ,Financni analyza a jeji doporuceni pro rozhodovani podniku“
je zaméfena na provedeni finan¢ni analyzy dvou nezavislych spole¢nosti v odvétvi
Stavebnictvi, konkrétné v oboru Specializované stavebni ¢innosti, jejichz hlavnim
pfedmétem cinnosti je poskytovani kompletnich sluzeb v oblasti vytahti a zdvihacich
zatizeni. Teoreticka Cést je zaméfena na zékladni charakteristiky finan¢ni analyzy tzn.
ucel, zdroje, uzivatele, metody, postupy a ukazatele finan¢ni analyzy. Navazujici
prakticka ¢ast za¢ina stru¢nou charakteristikou odvétvi, ndsledné jsou predstaveny ob¢
spoleCnosti, provedena horizontalni a vertikdlni analyza absolutnich ukazatelt,
na kterou navazuje vypocet rozdilovych a pomérovych ukazateld téchto firem
asouCasn¢ je provedena komparace sodvétvim. Dal§i ¢ast prace se zabyva
pyramidovym rozkladem vynosnosti vlastniho kapitalu a souhrnnymi ukazateli finan¢ni
vykonnosti podniku. V zavéru je zhodnocena finan¢ni situace analyzovanych podnikd,
identifikovany problematické oblasti, navrZzena opatfeni pro rozhodovani obou
spole€nosti a zhodnoceni, zda dané spolecnosti vyuZily identifikované prileZitosti

na trhu v podob¢ neuspokojivého technického stavu vytaht.



Abstract

SUCHOMELOVA, Katefina. Financial Analysis and Recommendations for Business
Decisions. Diploma thesis: Pilsen: Faculty of Economics, University of West Bohemia
in Pilsen, 117 p., 2014

Key words: balance sheet, profit and loss, financial analysis, horizontal and vertical

analysis, and differential ratios

The presented work "Financial Analysis and its Recommendations for Company
Decisions" is focused on the implementation of financial analysis of two independent
companies in the building industry branch, particularly in the field of specialized
construction activities, which principal activity is to provide complete services in the
field of lifts and lifting equipment. The theoretical part is focused on the basic
characteristics of financial analysis, such as the purpose, resources, users, methods,
procedures and financial analysis indicators. The following practical part then begins
with a brief characteristic of the industry, after which the two companies are introduced
and also the horizontal and vertical analysis of absolute indicators is accomplished. The
process is then followed by the calculation of differential and financial ratios of these
firms, meanwhile the comparison with the sector is provided. The next part deals with
the pyramidal decomposition of return on equity and the overall financial performance
of the company. The conclusion evaluates the financial situation of the analyzed
companies and identifies the problem areas. Moreover, it proposes measures for
decision-making for both of the companies, and assess whether the company used the
identified market opportunities in the form of an unsatisfactory technical condition of

the elevators.



