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Financ¢ni analyza vybraného podniku

Abstrakt

Tato bakalarska prace podava komplexni piehled o financnim vykonu spolecnosti
SKANSKA, a. s., v letech 2017 az 2021, a to s pouzitim standardnich metod finan¢ni
analyzy. Cilem analyzy je posoudit financni zdravi podniku, ktery plsobi v odvétvi
stavebnictvi a developmentu. Klicové financni informace budou ziskany z ucetnich

dokumentt, predevsim z bilance a vykazu zisku a ztraty, a poskytuji zaklad pro hodnoceni.

V teoretické ¢asti jsou prozkoumany zdroje pro financni analyzu, klicové principy a
metodiky, ucel a obsah finan¢niho Setfeni, vyznam vysledku pro strategické rozhodovani
internich a externich subjektd, jakoZ i prehled stavebniho sektoru v Ceské republice a jeho

vyvojové trendy na zaklade vetrejné dostupnych udaja.

Vlastni prace se vé€nuje detailni analyze finan¢ni situace spolecnosti Skanska, a. s.
Nejprve predstavena historie zkoumané spolecnosti, nasledné je zaméfena pozornost na
vyuziti teoretickych konceptd, popsanych v prvni Casti. Analyza se zaklada na peclivém
posouzeni financnich ukazateld a trendd jejich vyvoje béhem analyzovaného Casového
rozpéti. Cilem je identifikovat kliCové faktory ovliviiyjici financni zdravi spolecnosti a na
zakladé zjisténych dat formulovat doporuceni pro zlepSeni finan¢niho vykonu a feSeni

pfipadnych slabych mist.

ZavéereCna Cast bakalafské prace shrnuje hlavni poznatky z provedené analyzy a
predklada navrhy na zlepSeni. Tyto navrhy jsou zalozeny na peclivém posouzeni financniho

zdravi spolecnosti a maji za cil podpofit jeji budouci rozvoj a stabilitu.

Klicova slova: financni analyza, metody financni analyzy, aktiva, pasiva, naklady, vynosy,

vertikalni analyza, horizontéalni analyza, likvidita, rentabilita, zadluzenost, aktivita.



Financial analysis of selected company

Abstract

This bachelor thesis provides a comprehensive overview of the financial
performance of SKANSKA, from 2017 to 2021, using standard financial analysis methods.
The aim of the analysis is to assess the financial health of the company, which operates in
the construction and development sector. Key financial information providing a basis for
evaluation will be obtained from accounting documents, primarily the balance sheet and

income statement.

The following issues will be explored: the theoretical part , sources for financial
analysis, key principles and methodologies, purpose and content of financial investigation,
significance of the results for strategic decision-making by internal and external entities, as
well as an overview of the construction sector in the Czech Republic and it” s developmental

trends based on publicly available data.

The practical part is devoted to a detailed analysis of the financial situation of
Skanska. Firstly, It introduces the history of the company under examination, and then
focuses on the application of theoretical concepts described in the first part. The analysis is
based on a careful assessment of financial indicators and the trends of their development
over the analysed time frame. The goal is to identify key factors affecting the company's
financial health and, based on the findings, provide recommendations for improving

financial performance and dealing with any weaknesses.

The final part of the bachelor thesis summarizes the main findings from the analysis
and presents suggestions for improvement. These suggestions are based on a careful
assessment of the company's financial health and aim to support its future development and

stability.

Keywords: financial analysis, financial analysis methods, assets, liabilities, costs, revenues,

vertical analysis, horizontal analysis, liquidity, profitability, indebtedness, activity.



1 UIVOU wernevrrneeessnessssensssssssssssssssssssssssssssssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssmsssssssssasssssasssssssssssss 11
2 Cil prace a MetodiKa....uueeueneeneniiiiininiesiesinnneseissseiscsinsiisicsesssssnesssssesssssssessanees 13
2.1 CHLPIACE ... 13
2.2 MELOIKA ... 13

3 Teoretickd VYChOISKa ...cueiienineinnintenenteiinenenecnesesaesessanssssnssisssssassncncsnssnsanesnens 15
3.1 Charakteristika StavebnICtV ............ocooiiiiiiiiii i 15
3.1.1 Stavebnictvi podle klasifikace CZ-NACE...................cccii, 17
3.1.2 Vyvoj ukazatelG v oblasti stavebnictvi.................cocooooiii 18

3.2 Charakteristika financni analyzy ..............ccocooiiiiiiiiiiiii 18
3.3 Uzivatelé financni analyzZy .............cooooiiiiiiiii i 19
3.3.1 Interni UZIVAtElE ..o 20
3.3 2 EXterni UZIVAtele ...........oooiiiiii e 21

3.4 Zdroje informaci pro zpracovani finanéni analyzu ... 21
3. 4.1 ROZVANA ..o 22
3.4.2 VYKAzZ ZiSKU @ ZETAL .........ooviiiiiiiii e 25
3.4.3 Piehled o penéznich tocich ... 26

3.5 Metody finanéni analyzy ..............ccooooiiiiiiiiiii i 27
3.5.1 Analyza absolutnich ukazatelQ ... 28
3.5.1.1 Horizontalni analyza................c.oocooiiiiiiiiiiiiiii e 28
3512 Vertikalni analyza..............cocooiiiiiiiiiiiii e 29

3.5.2 Analyza pomérovych ukazatell ... 30
3521 Ukazatele HKVIAILY..........ocooiiiiiiiii i 31
3522 Ukazatele rentability..............occoooiiiiiiiii i 33
3523 Ukazatele zadluZenosti ..............ccooviiiiiiiiii i 35
3524 Ukazatele aKtiVILY ..........ooooiiii i 37

3.5.3 Analyza rozdilovych ukazatelll ... 40
3531 Cisty pracovni Kapital...........cocooooioiiioieie e 41
3532 Cisté pohotove prostredKy ...........o.coovivoiiiieiee e 41
3533 Cisty pendZni Majetek...............ooovoivoviveieiier e 42

4 VIASTN PrACE..ccierecseisunsrersessessesssesssssessessessessssasssssssssssssssssstsstessssssssssssssssssssssssssssssssasns 43
4.1 Piedstaveni SPOIECINIOSH ............o.iiiiiii it 43
4.2 FINANCNT ANALYZA. ..ot 45
4.2.1 Analyza absolutnich ukazatelQ ... 46
42.1.1 Vertikalni analyza..............c.ocoooioiiiiiiiiiiiii e 46



4212 Horizontalni analyza.................cccoooiiiiii 53

4.2.2 Analyza pomérovych ukazatell...............ccoooiiiiii 58
4221 Ukazatele HKVIAITY ........ooooooiii e 58
4222 Ukazatele rentability ...............cooooiiiiiii e, 61
4223 Ukazatele zadluZenost ................oocoooiiiiieiie e 64
4224 Ukazatele aktivity ..........ocooiiiiii e 66

4.2.3 Analyza rozdilovych ukazatell......................cocoo 69
4231 Cisty pracovni Kapital...............cccoocoioiiioiiiei e, 69
4232 Cisté pohotove ProStiedKy .............ccocovrioiiiiiiiieiesese e, 70
4233 Cisty penézni Majetek................cooooiveiieieies e, 71

SVYSIedKY A diSKUZE c....uueueeuirrennininenneennestentestennesnessesnesnessssssssssasssssassssssssssssessassssans 72
6 ZLAVEL uvererreereereesesseeseeseeseesessssassassssssssssossestossesssssessssssssessasssssasssssasssessessensessassessassssnes 74
7 Seznam POuZityCh ZAIOJil cuceeeueeceeererunnisenrensnenesenseessssessssssessssesssnssssssssssassnsssassesasaces 76
7.1 LItETArni ZATOJE ... 76
7.2 INtErNEtOVE ZATOJE.......oovioiiii i 76
8 Seznam obrazku, tabulek, grafii a ZKrateK.......ueeneneneenennieneineneinccnccseceessnns 78
8.1 Seznam ODIAZKIUL ...........c.oo i 78
8.2 Seznam tabulek ... 78
8.3 SezNaM @rafll...........ooiiiiiii e 78
8.4 Seznam pouzitych zkratek ..o 78
PEIIONY «..vcueerecceencensesnssnsnnsisssscssssessssesnssssesnsssssssssssssssssesssssssssssssessnsssssssssssnssssssssssssssssssaes 80

10



1 Uvod

Efektivni sprava kapitalu v modernim podnikani je kli€ova. Ziskani objektivnich
informaci o financni situaci organizace a jeji rentabilité¢ je nezbytné pro dosazeni
maximalniho zisku. Vlastnici, investofi, banky a dalsi ucastnici trhu chtéji spolehlivé
posoudit konkurenceschopnost a spolehlivost svych partnerd. Schopnost organizace udrzet
platebni schopnost v neptfiznivych podminkach je znamkou jeji financni stability. Financni
analyza je kliCovym nastrojem pro posouzeni finan¢niho stavu podniku. Uzivatelé

finan¢nich zprav vyuzivaji ekonomickou analyzu k rozhodovani o optimalizaci svych zajmu.

Soucasna ekonomicka realita je charakterizovana nejednoznacnym a dynamicky se
meénicim ekonomickym prostiedim. Mnoho organizaci prochazi obtizemi a nachézi se v
nestabilni situaci. Proto je aktualnim problémem predikce bankrotu organizace za ucelem
vCasné normalizace finan¢ni situace. Ekonomicka opatfeni jsou v tomto ohledu
nejefektivnéjsi, protoze umoziuji predejit nesolventnosti prostfednictvim v¢asné analyzy
financniho stavu organizace a v dlouhodobém horizontu rozpoznat prohlubujici se

ekonomickou krizi v Gsp€sné fungujici organizaci.

Aktudlnost vybraného vyzkumného tématu je dana potiebou komplexni analyzy
finan¢niho stavu organizace, coz umozni identifikovat znaky se rozvijejici krize a vcas
vypracovat opatieni k jejich odstranéni. Organizace ma velkou vyhodu ve srovnani se svymi
konkurenty, pokud je financné stabilni a nema riziko nesolventnosti. Tato vyhoda spociva v
ziskani avérovych prostredkd, prilakani investic, v naboru kvalifikované pracovni sily nebo

ve vybéru dodavateld.

Cilem bakalaifské prace bylo provést financni analyzu stavebni spoleCnosti
SKANSKA, a.s., jednoho z prednich hrac¢i na mezinarodnim trhu v oblasti stavebnictvi a
developerského primyslu, véetné jeho aktivity v Ceské republice. Hlavnim zamérem bylo
aplikovat rizné metody financni analyzy na vysledky této spolecnosti za poslednich pét let

a poskytnout podrobné zhodnoceni jeji financni situace.

V prvni ¢asti prace bude zamétena pozornost na teoretické aspekty financni analyzy,

kde budou zahrnuty rizné metodiky pouzivané k analyze financnich ukazateld. K témto
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metodam budou fazeny horizontalni a vertikalni analyza, rozdilova analyza a pomérova

analyza, a také bude provedeno zkoumani likvidity, rentability, zadluzenosti a aktivity.

V praktické casti prace budou teoretické poznatky aplikovany na konkrétni podnik.
K hodnoceni finan¢ni vykonnosti spoleCnosti budou vyuzity rizné metody, vcetné
horizontalni a vertikalni analyzy, analyzy financnich ukazatelG a dalSich. Pro potieby
finan¢ni analyzy budou z ucetnictvi ziskana data, predev§im z rozvahy a vykazu zisku a

ztrat.

V zavéreCné casti prace budou vysledky financni analyzy projednany a bude
provedeno celkové posouzeni financni situace spolecnosti. Soucasti této casti bude také
formulace doporuceni pro budouci vyvoj spolecnosti, ktera by méla poskytnout smér pro

zlepseni finan¢niho stavu a dosazeni dlouhodobych cili.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Dukladna zhodnoceni finan¢ni situace spolecnosti SKANSKA a. s. byla urCena jako
cil bakalaiské prace, kde budou pouzity klicové metody finan¢ni analyzy béhem
specifikovaného casového obdobi. Na zakladé detailnich vypocti budou navrzena mozna
opatfeni a postupy, ktera by mohla pfispét k posileni financ¢ni stability spole¢nosti. Finan¢ni
stav podniku bude posouzen na zakladé ucetnich vykaza spolecnosti za obdobi od roku 2017

do roku 2021.

2.2 Metodika

Ve struktufe prace jsou obsazeny dvé hlavni Casti: teoreticka a prakticka. Teoreticka
Cast je vyuzita jako zaklad pro naslednou praktickou analyzu. V teoretické Casti jsou
zkoumany teoretické zaklady financni analyzy a metody jejiho provadeéni. Prakticka analyza
pak vychazi z téchto metod, vCetné analyzy absolutnich ukazatelt (horizontalni a vertikalni
analyza), rozdilovych ukazatelli (analyza vysledku a analyza fondu finan¢nich prostredki) a
pomérovych ukazatelt, jako jsou likvidita, rentabilita, zadluzenost a aktivita, aby poskytla

komplexni pohled na finan¢ni zdravi podniku.

Pro ziskani potfebnych informaci jsou vyuzivany dostupné ucetni zaznamy, jako jsou
rozvahy a vykazy zisku a ztraty. Tyto dokumenty jsou povazovany za kli¢ové zdroje
informaci, nezbytné pro provedeni financni analyzy, pfiCemz rozvaha odhaluje aktiva,
pasiva spoleCnosti v urCitém obdobi, zatimco vykaz zisku a ztraty odrazi hospodatreni
spoleCnosti ve stejném casovém ramci, véetné piijmi a nakladt. Analyza je doplnéna o grafy

a tabulky, které napomahaji vizualizaci vysledku.

Zaveérecna Cast prace je vénovana celkovému zhodnoceni finanéni situace
spolecnosti na zakladé provedené finan¢ni analyzy. Jsou formulovany zavéry a doporuceni
pro finan¢ni zlepSeni. Vyzkum se zamétuje na stavebni a developerskou spole¢nost Skanska
a.s., pficemz predmétem vyzkumu je jeji financné-ekonomicka Cinnost a systém finan¢né-

ekonomickych ukazateld, umoziujici posoudit financni situaci spolecnosti. Celkové
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zhodnoceni finanéni situace a formulace doporuceni pro dalsi rozvoj jsou klicovymi vystupy
vyzkumu. Vyznam provedeného vyzkumu spocivda v moznosti vyuziti doporueni
spolecnosti Skanska a.s. pro identifikaci a prevenci rizik nesolventnosti a pro zvySeni

efektivity ¢innosti.
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3 Teoreticka vychodiska

V modernim podnikatelském prostfedi je kliCovym cilem vyrobnich podnikui
maximalizace zisku, coz neni dosazitelné bez efektivniho fizeni kapitalu. Manazefti jsou
vyzvani k aktivnimu hledani rezerv, které mohou ptispét k zvySeni ziskovosti podniku. V
tomto kontextu hraje finan¢ni analyza zéasadni roli jako hlavni prostfedek pro posouzeni
financni situace podniku. Tento nastroj umoziiuje poskytnout komplexni piehled o

vysledcich finan¢ni a ekonomické ¢innosti spolecnosti.

V tomto kontextu hraje finan¢ni analyza klicovy nastroj pro hodnoceni
ekonomického zdravi a vykonnosti podniku. Tato metodika je nezbytna pro identifikaci
silnych a slabych stranek podnikové financové struktury a pro poskytovani uceleného
pohledu na finan¢ni vykonnost a ekonomickou efektivitu firmy. Diky své schopnosti odhalit
trendy a vzorce ve financnich datech, finan¢ni analyza pfedstavuje nepostradatelny prvek

pro strategické planovani a dlouhodobou udrzitelnost podniku.

Finanéni analyza je kliCovym nastrojem pro hodnoceni vykonnosti a ziskovosti
spolecnosti. Pomoci Siroké palety metod a financnich ukazateli poskytuje manazertim,
investorim a dal§im zainteresovanym stranam podrobny vhled do finan¢ni situace
spolecnosti, véetné jeji schopnosti generovat cash-flow, udrzet financni stabilitu a dosahovat
zisku. Timto zpuisobem mohou manazefi identifikovat silné stranky a oblasti, kde lze

implementovat opatfeni na optimalizaci kapitalu a dosazeni vyS§si trovné ziskovosti.

Efektivni finan¢ni analyza je tak kliCovym nastrojem pro rozhodovaci procesy a
strategické planovani v ramci vyrobnich podnikli, umoziujici manazerim reagovat na
aktualni vyzvy trhu a optimalizovat alokaci zdroji k dosazeni maximalniho hospodarského

prospéchu.

3.1 Charakteristika stavebnictvi

Stavebnictvi je jednim z hlavnich odvétvi ekonomiky, které vytvari zakladni fondy
pro vSechna odvétvi narodniho hospodarstvi. Na jejich vytvareni se podileji i dalsi odvétvi

ekonomiky (pramysl stavebnich material, metalurgie, strojirenstvi, chemicky prumysl a
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dalsi). Produkty stavebniho pramyslu zahrnuji postavené a uvedené do provozu zavody,
tovarny, zelezni¢ni a silnicni traté, elektrarny, bytové domy a dalsi objekty. Kromé vytvareni
zakladnich fondi organizace stavebniho pramyslu zajisti rozSifeni, rekonstrukci a

technickou modernizaci jiz existujicich zakladnich fondi (MPO,2023).

Stavebni primysl je jednim z nejatraktivnéjSich odvétvi ekonomiky pro investovani
jak pro soukromé podnikatele, tak pro velké podniky. Rozvoj stavebniho prumyslu
umoziiuje poskytnout praci Sirokym vrstvdm obyvatelstva. Proto je rozvoj stavebniho

prumyslu jednim z nejdilezitéjsich ukolt rozvoje kazdého statu.

Vétsina, zhruba 80 %, ¢innosti v sektoru stavebnictvi, patii do kategorie nefinan¢niho
podnikani, kde se klade diraz na realizaci velkych projekta. Tyto projekty zahrnuji vystavbu
obchodnich center a kancelafskych budov, rozvoj dopravnich siti, stavbu bytovych
komplexi a také se zamé&fuji na inzenyrské a zemni prace. Tato ¢ast odvétvi se soustiedi na
rozvoj a expanzi infrastruktury a obytnych prostor. Na druhou stranu, mensi, ale stile
vyznamna ¢ast produkce, zhruba 20 %, je ve sféfe domacnosti. Zde dominuje vystavba
novych rodinnych domu a bytovych jednotek, stejné jako jejich rekonstrukce a modernizace.
Tento segment zduraziuje individualni pfistup a potieby obyvatel v oblasti bydleni, coz

odrazi rostouci trend vylepSovani a personalizace obytnych prostor (MPO, 2023).

Stavebnictvi jako odvétvi zahrnuje:

e stavebni spolecnosti, které provadeji veskeré druhy stavebnich praci,

e montazni spoleCnosti, které se zabyvaji montazi zafizeni (technologickych,
dopravnich, energetickych atd.),

e projektové organizace, vyzkumné organizace se zaméefenim na stavebnictvi, vyrobu
stavebnich stroj,

e organizace vyrabgjici stavebni vyrobky a konstrukce,

e zéikladny pro vyrobné-technologické vybaveni a dalsi hospodarské subjekty.

Kwvili existujicim specifikim se ekonomika stavebnictvi vyznamné lisi od

ekonomickych podminek pifevladajicich v ostatnich sektorech narodni ekonomiky a
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prumyslové vyroby. Tyto specifika vedou k odlisné interpretaci a aplikaci ekonomickych

ukazateld v ramci stavebnictvi.

3.1.1 Stavebnictvi podle klasifikace CZ-NACE

V ramci Evropské unie se vyuziva klasifikacni systém NACE10, coz umoziuje
pfitazeni konkrétniho kédu kazdému subjektu zapojenému do ekonomiky. Tento systém
umoziuje kazdému podniku nebo instituci, kterd se zabyva ekonomickou Einnosti, byt
identifikovana a kategorizovana prostiednictvim specifického NACE kédu. Pro Ceskou
republiku je pfizptisobena tato klasifikace do narodni verze oznacované jako CZ-NACE, coz
umoziuje lepsi orientaci v ekonomickych aktivitach na narodni urovni. Tato klasifikace
hraje klicovou roli ve srovnavani a analyze ekonomickych dat napfi¢ riznymi sektory a

zemémi EU (Martinovicova, Kone¢ny, Vavfina, 2019, str. 23).

Data narodniho ucetnictvi jsou roz¢lenéna do 88 sektort podle dvoumistného kodu
CZ-NACE, vcetne podrobného pohledu na stavebnictvi, které se deli na tfi hlavni oblasti:
vystavbu budov (kod CZ-NACE 41), inzenyrské stavitelstvi (kod CZ-NACE 42) a
specializované stavebni ¢innosti (kod CZ-NACE 43). V roce 2021 zaznamenalo stavebnictvi
jako celek pozoruhodny rust, ktery byl rovnomérné rozloZzen mezi vSechny tfi oblasti, s
mezirocnim nartistem produkce piiblizné o 9 % v kazdé z nich. Tento rist byl do znacné

miry podpofen vyraznym nartistem cen materialt a sluzeb, coz byl trend, ktery podniky v

Obrazek 1 Podily stavebnictvi ve vybranych ukazatelich v roce 2021 (v %)
Zaméstnanost
Hruba pfidana hodnota

Produkce

0,0% 20,0% 40,0% 60,0% 80,0% 100,0%
Produkce Hruba pridana hodnota Zaméstnanost
m 41 Vystavba budov 32,6% 25,4% 24,2%
M 42 InZenyrské stavitelstvi 25,0% 20,8% 15,8%
43 Specializované stavebni ¢innosti 42,4% 53,8% 60,1%

Zdroj: CSU, vyposty MPO (2022)



3.1.2 Vyvoj ukazateli v oblasti stavebnictvi

Nasledujici tabulka zobrazuje vybrané ekonomické indikatory v letech 2017 az 2021,

patrng pro stavebni sektor.

Tabulka 1 Dynamika ukazatel( stavebniho pramyslu v letech 2017-2021

Ukazatele 2017 2018 2019 2020 2021
Stavebni produkce 2,1% 8.4% 2,3% - 7,7% 1,4%
Produkce pozemniho stavitelstvi 5,0% 8,6% 2,0% —10,1% 1,5%
Inzenyrské stavitelstvi -5,7% 8,0% 3,4% - 1,0% 1,0%
Prurrvlerny eYldencnl pocet 2.0% —0.4% 1.0% 1.4% 1%
zameéstnancu

et o o 4.6% 0,1% 6,1% 3.5% 5.1%
nominalni hodnota

Zdroj: vlastni zpracovani dle dat CSU (2022)

Z dat je patrné, ze nejvetSi pokles témér vSech ukazateli stavebniho sektoru
ekonomiky v Ceské republice byl zaznamenan v roce 2020. Moznou pfi¢inou negativnich
trendi ve stavebnictvi a ve vyrob€ ve stavebnictvi byla pandemie koronavirové infekce, kdy
mnohé zemé svéta, vietné Ceské republiky, piijaly opatieni k omezeni pohybu ob&and,
pohybu zbozi a materialnich hodnot. S postupnym zrusenim téchto omezeni v roce 2021
ukazatele stavebniho sektoru piesly k mirnému rastu, s vyjimkou po¢tu zaméstnanci ve

stavebnim sektoru.

Ekonomické vysledky stavebniho sektoru za obdobi 2017-2021 predstaveny v

pfiloze 1 k dané praci.

3.2 Charakteristika finan¢ni analyzy

Skutecng, Siroka skala definic pojmu finan¢ni analyza je uznavana, pficemz rizné
aspekty tohoto konceptu jsou zdiraziiovany raznymi autory. Skutecné, Siroka skala definic
pojmu finan¢ni analyza je uznavana, piiCemz rizné aspekty tohoto konceptu jsou
zdlrazinovany riznymi autory. Skutecné, Siroka Skala definic pojmu financni analyza je

uznavana, pificemz rizné aspekty tohoto konceptu jsou zduraziiovany riznymi autory.
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Financ¢ni analyza je metoda, ktera se zaméfuje na dikladné zkoumani a interpretaci
dat zaznamenanych v Gcetnich vykazech. Tento proces nejenze podrobné zkouma polozky
a agregovana data v Ucetnich dokumentech, ale také se vénuje analyze vzajemnych vztaht
mezi jednotlivymi finan¢nimi ukazateli a sleduje trendové vyvoje v Case. Pii provadeni
finan¢ni analyzy se vé€nuje pozornost tfem zakladnim ¢asovym urovnim: retrospektivnimu
hodnoceni finan¢ni historie spolec¢nosti, soucasné financni situaci a také progndzovani

budoucich finan¢nich vysledkt a podminek (Ruckova, Roubickova, 2012, str.77).

Scholleova (2017, str. 164) vnima finan¢ni analyzu jako ,,soubor cinnosti, jejimz

cilem je zjistit a komplexné vyhodnotit financni situaci podniku “.

Podle Knéapkové a kol. (2017, str. 17) “financni analyza slouzi ke komplexnimu

zhodnocent financni situace podniku‘.

Dukladna financni analyza predstavuje kliCovy prvek pro rozhodovaci procesy
manazeru a investoru, ktefi si preji hloubéji proniknout do finanéniho zdravi a vykonnosti
podnikt. Tento rozsahly nastroj poskytuje uceleny pohled na finanéni situaci firmy, kdyz
kombinuje vyhodnoceni historickych finanénich vysledkt s posouzenim aktualnich trznich

trendt a vytvaii predpovédi pro budouci vyvoj.

Financni analyza podle objektu zkoumdani je metodou, ktera se zaméfuje na
hodnoceni finan¢ni situace a vykonnosti konkrétniho subjektu, a proto existuje mnoho
zpusobu, jak strukturovat a kategorizovat finan¢ni analyzu, vCetné mezinarodniho a
narodniho kontextu, zkoumani riznych odvétvi a analyzy konkrétnich podnikt. V ramci této
studie bude provedena financni analyza z perspektivy vybranych subjektt, piicemz bude
vzat v ivahu jejich specifika a kontext v ramci §irSiho ekonomického prostiedi. Diraz bude
kladen nejen na kvantitativni data, ale také na kvalitativni aspekty, které mohou ovliviiovat

financ¢ni zdravi a vykonnost danych subjektt (Ruckova, Roubi¢kova, 2012, str. 77).

3.3 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Rickova a Roubickova uvadi (2012, str. 78) ,.za uzivatele financni analyzy miiZeme
povazovat vSechny, kteri se zajimaji o vysledky hospodareni dané firmy, i kdyz treba z

odlisnych ditvodii”.
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V ramci ekonomické discipliny jsou vystupy financni analyzy povazovany za klicové
nejen pro interni strategické rozhodovani spolecnosti, ale také pro Siroké spektrum externich
uzivatell. Ti, ackoliv nejsou ptimou soucasti firmy, maji s ni ekonomické ¢i financni vazby

(Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, str. 18).

Ve svém dile Vochozka (2020, str. 32) identifikuje dva zakladni typy uzivatelt
informaci v organizaci, rozdélené na interni a externi skupiny. Interni uzivatelé zahrnuji
osoby pfimo spojené s dennim chodem a rozhodovacimi procesy v organizaci, jako jsou
manazefi a ostatni zameéstnanci. Tito uzivatelé vyuzivaji informace k zefektivnéni operaci,
planovani a vedeni spoleCnosti. Na druhé strané, externi uzivatelé jsou ti, ktefi stoji mimo
samotnou organizaci, ale jejich rozhodovani je ovlivnéno informacemi o organizaci. Mezi

tyto uzivatele patii statni organy, investofi, banky, véfitelé a obchodni partnefi.

“Riizné zucastméné strany preferuji riizné druhy informaci, a proto je klicové zvdzit,
pro koho je financni analyza zpracovana” (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017,

str. 18).

3.3.1 Interni uzivatele

Manazerské rozhodovani ve firmach vyznamné zavisi na analyze a interpretaci
ucetnich dat. Tyto informace jsou kli¢ové nejen pro kazdodenni operativni fizeni, ale i pro
strategické planovani na del§i dobu. Pochopeni aktualni financni situace spolecnosti je
zasadni pro efektivni rozhodovani v oblastech jako jsou financovani, rozdelovani
dostupnych zdroju ¢i vyvoj budoucich strategii. Finan¢ni analyza pfedstavuje nastroj pro
tvorbu obchodnich cili a ak¢nich plani. Kromé interni financni situace manazefi také
peclive sleduji financni vykonnost a strategie svych konkurentti, dodavatelt a zakazniku,
aby mohli lépe reagovat na trzni dynamiku a udrzet konkuren¢ni vyhodu (Rackova,

Roubickova, 2012, str.79).
Zameéstnanci maji tendenci byt motivovani k podpote prosperity a stability podniku.

Tato motivace se projevuje nejen ve snaze o udrzeni vlastniho zamé&stnani, ale také v zdjmu

o pravidelné a adekvatni odménovani a védomi socialni ochrany (Vochozka, 2020, str. 32).
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3.3.2 Externi uzivatele

Stat a jeho organy provadéji dohled nad dafiovymi povinnostmi a poskytuji financni
podporu firmém prostiednictvim subvenci a dotaci. Navic sleduji podniky s vefejnym
podilem a monitoruji finan¢ni stabilitu firem ziskavajicich statni zakazky skrze vetejné

soutéze (Vochozka, 2020, str. 33).

Investofi vkladaji penize do podnikl s cilem zisku. Oc¢ekavaji, ze budou odmeénéni
za své investice a ziskaji dalsi vyhody jako jsou dividendy, podily na ziscich nebo prodejem
akcii. Proto maji akcionafi zajem o finan¢ni informace, bez ohledu na jejich financ¢ni

moznosti (Rickova, Roubickova, 2012, str. 79).

Banky a jini véfitelé provadé€ji dukladnou financni analyzu, aby zhodnotily
ekonomicky vykon a stabilitu svych klient pfed schvalenim uvérovych zadosti. Tyto
instituce se opiraji o shromazdéné informace k urceni schopnosti klientt splacet dluh. Jednou
z béznych podminek tvérovych smluv je pravidelné poskytovani reporti o ekonomické

situaci klienta (Vochozka, 2020, str. 33).

Obchodni partnefi ve firemnim sektoru se prevazné zajimaji o schopnost podniku
uhradit své zavazky. Zejména se zamétuji na jeho kratkodobou prosperitu, schopnost splacet

dluhy a dostupnost hotovosti (Ruckova, Roubickova, 2012, str.79).

Tato segmentace ukazuje, Ze rizni uzivatelé pozaduji specifické informace z financni

analyzy v souladu se svymi individualnimi potfebami a cili.

3.4 Zdroje informaci pro zpracovani finan¢ni analyzu
Finanéni analyza se fadi mezi fundamentalni nastroje hodnoceni efektivity a finan¢ni
stability firem. Tento proces se opird o komplexni vyuziti Siroké Skaly dat a informaci

pochazejicich z riznorodych zdrojt.

“Zpracovani financni analyzy vyZaduje vstupni data. K vyznamnym zdrojiim dat patri

ticetni vykazy” (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, str. 18).
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Peclivé dokumentovani kazdého segmentu podnikové Cinnosti je fundamentalni pro
zajisténi kompletnosti a pfesnosti ucetni dokumentace. Tato ucetni evidence je nezbytnym
zakladem pro provadéni finan¢nich analyz, které odhaluji klicové indikatory finanéniho
zdravi a vykonnosti spolecnosti. Finan¢ni analyza se opira o Siroké spektrum nastroju,
vcetné€ podrobnych ekonomickych zprav, mezi hlavni néstroje finan¢ni analyzy patti
ekonomické reporty, které poskytuji prehled o majetku, ziskovosti a toku penéz. Tyto
informace pak manazerim a finan¢nim analytikim poskytuji hlubsi vhled do efektivity,
rentability a dlouhodobé udrzitelnosti podnikatelskych operaci (Rickova, Roubickova,

2012, str. 80).

Pro detailni finan¢ni analyzu jsou zasadni tfi dokumenty: rozvaha, vykaz zisku a
ztrat, a cash-flow statement (piehled o penéznich tocich). Nasledujici tfi subkapitoly budou
podrobné zkoumat kazdy z téchto kli¢ovych finan¢nich vykazi, jejich strukturu, funkci a

vyznam pro hodnoceni finan¢niho zdravi a vykonnosti podniku.

3.4.1 Rozvaha

Rozvaha je ucetnim financnim vykazem, ktery umoziuje nahlédnout do financni
kondice firmy v konkrétnim ¢asovém bod¢. Jde o prehled aktiv a pasiv spolecnosti, ktery
ukazuje, co firma vlastni a kolik dluzi. Rozvaha se obvykle sestavuje na konci ucetniho
obdobi, coz je vétsinou kalendaini, ale mize byt také za kratsi obdobi v zavislosti na
pottfebach podniku nebo v ramci mimoradné ucetni zavérky, naptiklad pfi zruSeni nebo

likvidaci podniku (Riickova, 2019, str. 23).

Finan¢ni a majetkova struktura firmy je detailné popséana v jeji rozvaze (bilance).
Tento klicovy finan¢ni vykaz odhaluje slozeni majetku firmy a zplsoby, jakymi je tento
majetek financovan. Jedna se o nezbytny néstroj pro analyzovani finan¢niho zdravi podniku.
Pti tom je dulezité si uvédomit, Ze tcetni systém vychazi z fundamentalniho principu, podle
kterého celkova hodnota aktiv vzdy musi odpovidat souCtu vSech zavazka a vlastniho

kapitalu firmy, ¢imz je zajiSté€na bilan¢ni rovnovéaha.

Zakladni strukturu polozek v rozvaze ilustruje nasledujici tabulka.
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Tabulka 2 Struktura rozvahy

ROZVAHA
Aktiva Pasiva

Pohledavky za upsani zakladni kapital
Dlouhodoby majetek Vlastni kapital
Dlouhodoby nehmotny majetek Zakladni kapital
Dlouhodoby hmotny majetek Kapitalové fondy
Dlouhodoby finan¢ni majetek Rezervni fondy

VH minulych let

VH bézného ucetniho obdobi

Obézna aktiva

Cizi zdroje

Zasoby Rezervy
Dlouhodobé pohledavky Dlouhodobé zavazky
Kratkodobé pohledavky Kratkodobé zavazky

Kratkodoby financni majetek

Bankovni uvéry a vypomoci

Casové rozliSeni aktiv

Casové rozliSeni pasiv

Zdroj: vlastni zpracovani dle Knapkové a kol. (2017, str. 24)

Majetkova struktura podniku je definovana souborem aktiv, ktera jsou klicova pro
jeho operativni cCinnosti. Tato aktiva, evidovand v ucetnictvi jako aktivni polozky,
predstavuji vysledek historickych udalosti a finan¢nich transakci, jako je napiiklad nakup.
Podnik ocekava, ze tato aktiva mu pfinesou ekonomicky uzitek v budoucnu. V rozvaze je

aktiva tadné kategorizovat na zakladeé jejich ocCekavané Zzivotnosti neboli likvidnosti

(Cizinska, 2018, str. 48).
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V rozvaze jsou aktiva peclivé strukturovana a rozdélena dle nékolika hlavnich
skupin: pohledavky za upsany zakladni kapital, dlouhodoby majetek, ob€zna aktiva a Casové

rozliSeni aktiv.

Pohledavky za upsani zakladniho kapitalu jsou polozkou v bilanci spolecnosti a
znamenaji, ze spoleCnost ma narok na platby od svych akcionaiti za akcie, které si ti
zakoupili pfi zalozeni spole¢nosti. Kdyz spoleCnost vznikne, musi mit urCity zakladni
kapital, coz je minimalni castka, kterou musi spolecnost mit k dispozici. Akcionafi
spoleCnosti tuto ¢astku zaplati a za to obdrzi akcie spoleCnosti. Pokud vsak akcionafi
nezaplati celou castku najednou, vzniknou tak pohledavky za upsani zakladniho kapitalu

(Scholleova, 2017, str. 12).

V bilanci podniku jsou dlouhodoba aktiva diukladné rozdé€lena na tii zakladnich
kategorii: dlouhodoby hmotny majetek, dlouhodoby nehmotny majetek a dlouhodoby
finan¢ni majetek. Tyto aktiva jsou charakterizovana potfizovaci cenou presahujici 40 000 K¢
a jsou zasadni pro generovani ekonomického ptfinosu spolecnosti po dobu delsi nez jeden

rok (Scholleova, 2017, str.13).

V ramci spravného hospodareni firmy se o¢ekava, ze obézna aktiva, ktera zahrnuji
jak materialni slozky (naptiklad zasoby a pohledavky), tak i financni zdroje (jako jsou
kratkodobé investice a hotovost), budou v obéhu pouze kratkou dobu, idealn€ ne déle nez

jeden rok (Cizinska, 2018, str. 51).

Ucetni metoda zalozena na ¢asovém rozliSeni aktiv umoziuje efektivné sledovat a
rozdélit naklady a pfijmy mezi jednotliva ucetni obdobi. ,,Casové rozliSeni aktiv zachycuje
zustatky uctu Casového rozliSeni nakladi pristich obdobi a piijma pfiStich obdobi”

(Knapkova, Pavelkova, Steker, 2017, str. 3 1).

Struktura kapitalu spole¢nosti definuje zptisoby, jakymi jsou jeji aktiva financovana,
a specifikuje podil vlastniho kapitalu a ciziho kapitalu v celkovém financovani. Tato
usporadana struktura zdroju je detailné zaznamenana v pasivech rozvahy. Kapital podniku
se sklada ze dvou hlavnich ¢asti: vlastniho kapitalu podniku (vlastni zdroje) a ciziho kapitalu

(cizi zdroje) (Hobza, 2015, str. 24-25).
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Vlastni kapital predstavuje prostredky, které zakladatel podniku investuje na zac¢atku
podnikani nebo postupné navysuje prostrednictvim ziskl, které podnik generuje. Tyto zisky
vlastnik nepouziva pro osobni potfebu, ale misto toho reinvestuje zpét do firmy s vizi

stimulovat jeji budouci rozvoj (Scholleova, 2017, str. 13).

Cizi kapital predstavuje externi financovani predstavuje metody, jakymi si firma
pujcuje kapital mimo svij vlastni obéh financ¢nich zdroja. Tyto prostiedky, nabizené
riznymi finan¢nimi institucemi nebo investory, piinaseji s sebou povinnost jejich splaceni
do dohodnutych termint. Dilezitym aspektem téchto financi je, ze ptichazeji s dodatecnymi

naklady, jako jsou uroky a mozné administrativni poplatky (Rackova, 2019, str. 28).

Casového rozliseni pasiv reprezentuje specifickou kategorii Ggetnich polozek. Tyto
polozky odréazeji financni zévazky a pohledavky, které maji byt realizovany v budoucich

Gietnich obdobich (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2017, str. 38).

Tato struktura pasiv poskytuje nezbytné financni zdroje pro provoz a rozvoj podniku.

V shrnuti k rozvaze je dulezité si uvédomit, ze beéhem zivotniho cyklu podniku se
velikost polozek neustale méni. Nicméné€ je kliové dodrzovat bilancni princip, coz
znamena, ze jakékoli zmeény by nemély pouze jednostranné ovlivnit jednu polozku, ale mély

by byt vyvazené v celé strukture rozvahy.

3.4.2 Vykaz zisku a ztrat

Vykaz zisku a ztrat predstavuje dalsi kliCovy tcetni dokument. Hlavnim zdrojem
informaci o trzbach a nakladech v podvojné ucetnictvi je vykaz zisku a ztraty, bézné
nazyvany "vysledovka". Tento dokument umoziiuje nejen hloubkovy pohled na financni
toky spolecnosti, ale také poskytuje klicovy ukazatel hospodatského vysledku — zisku. Zisk
hraje zasadni roli v procesu rozhodovani managementu a je jednim z hlavnich cilti podnikani

(Hobza, 2015, str. 29).

Vynos je klicovym ukazatelem, ktery kvantifikuje financni aspéch firmy v urcitém

obdobi. Tento ukazatel odhaluje celkovou ekonomickou hodnotu, kterou firma generuje ze
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svého podnikéani, a to nezavisle na tom, jestli dochazi ke skute¢nému penéznimu piijmu

(Scholleova, 2017, str. 19).

Stejné tak naklad reprezentuje financni aspekt spotfebni Cinnosti podniku, coz
zahrnuje vSechny financ¢ni zavazky spojené s jeho operacemi, a to 1 v pfipadé, ze k

samotnému penéznimu prevodu jesté nedoslo (Scholleova, 2017, str. 19).

Vysledek hospodareni firmy odhaluje finan¢ni vykonnost podniku tim, ze odhaluje
rozdil mezi pfijmy a vydaji béhem ucetniho obdobi. Kdyz ptijmy piekroci vydaje, podnik si
pocina dobfe a reportuje zisk, coz signalizuje ekonomickou silu a efektivitu. V situaci, kde
vydaje presahuji piijmy, je vysledek negativni, coz poukazuje na finanéni ztratu a mozna

rizika pro stabilitu podniku (Martinovi¢ova, Kone¢ny, Vaviina, 2019, str. 51).

vynosy — naklady = vysledek hospodareni (+zisk, — ztrata) (D)

3.4.3 Prehled o penéznich tocich

V kontextu trzni ekonomiky maji podnikatelské subjekty rozsahlé zajmy piesahujici
zakladni ekonomické pojmy jako jsou majetek, ptijmy, vydaje a zisk. Klicovou slozkou, na
kterou se kromé téchto aspektii zamétuji, je management cash-flow, neboli pené€znich tokd.
Tento prvek je nezbytny pro efektivni finan¢ni fizeni a poskytuje hlubsi vhled do schopnosti

firmy generovat hotovost z jejich operaci (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2017, str. 52).

“Podstatou sledovdni ve vykazu penéznich tokii je zména stavu penéinich

prostiedkii” (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2017, str. 52).

V oblasti finan¢niho ucetnictvi existuji dveé hlavni strategie pro vytvareni vykazu o
penéznich tocich. Tyto strategie jsou znamé jako piima a nepfima metoda. Pfima metoda
poskytuje detailni rozpis penéznich piijma a vydaji organizace tim, ze kazdou transakci
uvadi zvlast. Na druhou stranu, nepiima metoda zacina s Cistym ziskem a upravuje ho o
polozky, které ovlivnily penézni zasoby, ale nebyly soucasti vydaju ¢i piijma v tradi¢nim

smyslu. (Vochozka, 2011, str. 38).
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3.5 Metody finan¢ni analyzy

V oblasti finan¢ni analyzy se vyuziva Siroké spektrum metod a postupt, které sahaji
od jednoduchych az po pokrocilé, zahrnujici matematické a statistické postupy. Tyto metody
se aplikuji nejen pii bézném provadéni finanCnich analyzy, ale nachazeji své uplatnéni i v
ramci specializovanych pracovist. K zakladnim metodam, které se pii finanCni analyze

vyuzivaji, patii zejména:

* Analyza absolutnich ukazatel(:
- horizontalni analyza (analyza trendi),

- vertikalni analyza (procentni rozbor).

* Analyza pomérovych ukazatelu:
- ukazatele rentability,
- ukazatele likvidity,
- ukazatele aktivity,

- ukazatele zadluzenosti.

* Analyza rozdilovych ukazatelu:
- analyza Cistého pracovniho kapitalu,

- analyza cash-flow.

Charakteristika jednotlivych casti je soucasti nasledujicich subkapitol.

Metody hodnotici finanéni zdravi podniku, pfestoze se v nékterych aspektech lisi,
maji zasadné spoleCny cil a Casto se navzajem dopliiuji. To umoziuje analytikim zvolit

piistup prizpisobeny specifickym potfebam jejich analyzy, vychazejici jak z cild, tak z

dostupnosti informaci.
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3.5.1 Analyza absolutnich ukazateli

“Jedna se o analyzu majetkové a finanéni struktury” (Knapkova, Pavelkova, Steker,

2017, str. 65).

V oblasti hodnoceni finan¢niho zdravi podniku se vyuziva cela Skala analytickych
nastroju, z nichz vyznamnou roli hraje trendova analyza. Tato technika se rozklada na dvé:
horizontalni a vertikalni analyzu. Pfi horizontalni analyze se klade diraz na posuzovani
vyvoje kliCovych finan¢nich ukazatela pfes ¢as. Cilem je odhalit zmény v ¢asové dynamice,
coz napomaha pii rozpoznavani trendii a hodnoceni tempa rastu spolecnosti. Vertikalni
analyza se naopak vénuje rozbory pomeért mezi jednotlivymi polozkami finan¢niho vykazu.
Diky tomu lze nejen monitorovat vykonnost podniku napfi¢ riznymi obdobimi, ale také

porovnani s konkurenci nebo primérem odvétvi (Riackova, Roubickova, 2012, str. 100).

3.5.1.1 Horizontalni analyza

V ramci horizontalni analyzy financ¢nich vykazii se provadi posouzeni vyvoje
specifickych polozek béhem urceného cCasového intervalu. Tento analyticky pfistup
umoziuje identifikovat a kvantifikovat jak absolutni, tak procentudlni rozdily mezi
sledovanymi polozkami ve srovnani s vychozim rokem, ktery slouzi jako referencni bod

(Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 71 ).

absolutni zména = ukazatel t - ukazatel t-1, (2)

kde t.1 vychozi rok.

Absolutni zména hodnoty je kliCovym ukazatelem v ekonomické analyze, ktery se
ziskava vypoctenim rozdilu mezi hodnotami proménné ve dvou po sobé jdoucich ¢asovych
obdobich. Tento indikator poskytuje pfesnou numerickou reprezentaci zmény, kterou

proménna podstoupila v urcitém intervalu.

%% 7m@ absolutni zména x 100 3)
ména = ,
ozmena ukazatel t — 1

kde t.1 vychozi rok.
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Procentni zména je vyznamnym ukazatelem v ekonomické analyze, ktery se
vypocitava jako pomér mezi rozdilem aktualni hodnoty a hodnotou v referencnim obdobi,
vztazenym k této pocatecni hodnoté. Tento pomér je pak pifeveden na procenta vynasobenim
Cislem 100. Timto zpisobem ukazatel poskytuje kvantifikovany piehled o procentualnim
narastu nebo poklesu sledované polozky v daném casovém obdobi, coz umoziuje
analytikiim a investi¢nim rozhod¢im lepsi porozuméni dynamice zmén hodnot v relativnim

vyjadreni.

V analyze ekonomickych vysledka je nepostradatelné zohlednéni vnéjSich faktort,
mezi které patfi zmeény v daiové politiky, oscilace na financnich trzich a vlivy
mezinarodniho prostfedi. Tyto aspekty nejenze ovliviiuji stavajici data, ale také slouzi jako
indikatory pro predikci budoucich trendd v relevantnich ekonomickych ukazatelich

(Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, str. 71).
3.5.1.2 Vertikalni analyza

Procentni rozbor, také znamy jako vertikalni analyza, pfedstavuje techniku, v niz jsou
jednotlivé slozky financnich vykaza vyjadieny jako procentni podil viici vybrané referencni
hodnoté, jez je povazovana za 100%. Tato metoda umoziuje analytikim efektivné hodnotit
strukturu a proporce ucetnich polozek v ramci jednotlivych vykazi (Knapkova, Pavelkova,

Remes a Steker, 2017, str. 71).

Specificky vyznam této analyzy spociva v moznosti sledovat Casové trendy a
provadét mezipodnikové srovnani. Diky procentnimu vyjadieni lze snadno identifikovat
zmény v relativnim vyznamu polozek ptfes €as nebo rozdily mezi podniky bez ohledu na
jejich velikost. Timto zptisobem se vertikalni analyza stava nastrojem pro odhalovani silnych
a slabych stranek v hospodafeni firmy a pro zvySeni jeji financni transparentnosti a
porozumeéni. Tato analyza ma vyhodu v tom, ze neni ovlivnéna ro¢ni inflaci, coz umoziiuje
srovnani vysledkd napfi¢ riznymi obdobimi (Knapkova, Pavelkova, Remes a Steker, 2017,

str. 71).
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A1eg , . PoloZka rozvahy
Vertikalni analyza aktiv (%) = Aktiva * 100 4)

PoloZka rozvahy
*

Vertikalni analyza pasiv (%) = _ 100 (5)
Pasiva
e i Polozka VZZ
Vertikalni analyza VZZ (%) = —————* 100 (6)
Trzby

Pti interpretaci vysledkt je vzdy dualezité brat v tvahu odvétvi, ve kterém podnik

pusobi, protoze to ovliviiuje hodnoceni vysledkt (Ruckova, Roubickova, 2012, str. 104).

3.5.2 Analyza pomérovych ukazatelu

Kritickou souc¢asti hodnoceni financni stability jakékoliv spoleCnosti je aplikace
riznych finan¢nich pomérovych ukazateld. Tyto metriky poskytuji efektivni nastroj pro
rychlou diagnostiku ekonomického zdravi podniku, coz je nezbytné nejen pro osoby ptfimo
spojené s chodem firmy, jako jsou jeji management a majitelé, ale 1 pro vn¢jsi stakeholdery,

jako jsou investofi a véfitelé (Knapkova, Pavelkova, Remes a Steker, 2017, str. 87).

Existuje mnoho raznych ukazatelt, které slouzi k hodnoceni hospodafeni a finan¢ni
stability firmy. Tyto ukazatele, systematicky kategorizované do nékolika zakladnich skupin,

reflektuji rizné aspekty hospodatreni podniku:

e ukazatele likvidity,
e ukazatele rentability,
e ukazatele zadluzenosti,

e ukazatele aktivity.

Tyto pomeérové ukazatele poskytuji ucelenéjsi obrazek o financnim zdravi a
vykonnosti firmy, umoziiuji mezioborové srovnani a pomahaji identifikovat potencialni
financ¢ni rizika a prilezitosti. Je tfeba podotknout, ze uspesna finan¢ni analyza vyzaduje nejen

znalost téchto ukazatell, ale také schopnost interpretovat je v ramci daného pramyslového
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odvétvi a ekonomického cyklu. Nasledujici subkapitoly obsahuji nejCastéji pouzivané

pomeérové ukazatele, které jsou klicové pro finan¢ni analyzu.
3.5.2.1 Ukazatele likvidity

Likvidita je kliCovym ukazatelem, ktery hodnoti schopnost firmy vypotradat se s
jejimi kratkodobymi finan¢nimi zavazky pomoci dostupnych aktiv. Tento ukazatel zasadné
zjistyje, v jaké mire je spoleCnost schopna pokryt své kratkodobé dluhy prostrednictvim
rychle realizovatelnych aktiv. V praktickém smyslu se ukazatele likvidity vypocitavaji jako
pomér mezi aktivy, které lze snadno a rychle pfeménit na hotovost (Citatel), a mezi
kratkodobymi zavazky, které musi byt v dohledné dobé uhrazeny (jmenovatel). V zavislosti
na pozadované urovni jistoty a presnosti tohoto méfeni se do vypoctu zahrnuji majetkoveé
slozky s rozdilnymi stupni likvidity, tedy riznou rychlosti, s jakou lze tyto slozky pfevést na
penézni prostiedky (Knapkova, Pavelkova, Remes a Steker, 2017, str. 93).

Rozlisujeme nékolik typa ukazatela likvidity, které se li§i svou pfisnosti a

specificnosti zaméfeni na riizné aspekty likvidni pozice firmy:

e okamzita (hotovostni) likvidita,
e pohotova likvidita,
e bézna likvidita.

Okamzita likvidita, znama téz jako likvidita prvniho stupné, posuzuje schopnost
firmy pokryt své kratkodobé financni povinnosti bez nutnosti ziskavat nové finan¢ni zdroje.
Tento ukazatel je nezbytny pro analyzu finan¢niho zdravi spolecnosti, nebot’ ukazuje, v jaké
mife disponuje spolecnost likvidnimi prostfedky dostateCnymi k pokryti svych
bezprostiednich zavazkt. Do kategorie pohotovych platebnich prostfedkd spadaji nejen
hotovostni zdsoby na béznych a jinych ucétech ¢i v pokladné, ale rovnéz snadno
realizovatelné kratkodobé investice, jako jsou volné obchodovatelné cenné papiry a
disponibilni Seky. Oproti tomu kratkodobé zavazky zahrnuji polozky jako jsou bézné
bankovni ptjcky a jiné formy kratkodobého financovani (Rackova, Roubic¢kova, 2012, str.

117).
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e kratkodoby finan¢ni majetek + penéZni prostredky
Okamzita likvidita = - — (7)
kratkodobé zavazky

Optimalni rozpéti hodnot daného ekonomického ukazatele, podle Knapkové a kol.

(2017, str. 95) by mélo lezet v rozmezi 0,2 az 0,5.

Pohotova likvidita, znama také jako likvidita druhého stupné, podle Rackové (2019,
str. 58) poskytuje dukladnéjsi pohled na likvidni pozici podniku ve srovnani s tradi¢nimi
ukazateli likvidity prvniho stupné. Tento pfistup k posuzovani likvidity vénuje zvlastni
pozornost eliminaci zasob z vypoctu, protoze zasoby se fadi mezi méné likvidni slozky
obéznych aktiv. Cilem je ziskat realistiCtéjSi obraz o schopnosti spoleCnosti rychle
konvertovat sva aktiva na hotovost, bez zapocitavani téch aktiv, které mohou byt v

kratkodobém horizontu obtiznéji realizovatelné.

7 1= .y bézna akti _7Z4sob
Pohotova likvidita = 2bezndaktiva - Zisoby ®)

Kratkodobé zavazky

Podle Knapkové a kol. (2017, s. 95), je vhodné, aby se koeficient pohotové likvidity

pohyboval v intervalu mezi 1 a 1,5.

Bézna likvidita, kterd je také znama pod pojmem likvidita tfetiho stupné, reprezentuje
finan¢ni ukazatel, jenz mé&fi vztah mezi kratkodobymi finan¢nimi zavazky firmy a jejimi
obéznymi (kratkodobymi) aktivy. Tento ukazatel slouzi jako meéfitko schopnosti firmy
splacet své kratkodobé financni zavazky transformaci obéznych aktiv do hotovosti, aniz by
bylo nutné prodavat majetek ureny pro dlouhodobé vyuziti nebo se uchylovat k ziskani

novych pujcek (Rackova, Roubickova, 2012, str.118).

Béyna likvidit Obézna aktiva ©
ézna likvidita =
Kratkodobé zavazky

Podle Knapkové a kol. (2017, str. 94) doporucena hodnota pro likviditu tohoto stupné

by se méla pohybovat v rozmezi 1,5 az 2,5.
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3.5.2.2 Ukazatele rentability

Rentabilita, znama rovnéz pod pojmem vynosnost kapitalu, predstavuje zasadni
ukazatel, hodnotici schopnost spolecnosti generovat zisk z jejiho investovaného kapitalu.
Tento ukazatel je nezbytny pro hodnoceni efektivity, s jakou organizace vyuziva dostupné
zdroje a kapital k produkovani financ¢niho zisku. Rentabilita se fadi mezi klicové faktory,
které analyzuji investofi a akcionafi pfi rozhodovani o vlozeni svych prostfedkt do firmy,
avSak jeji vyznam presahuje ramec pouhého investi¢niho rozhodovani. Odrazi totiz celkovou

vykonnost a efektivnost podniku v Sir§im kontextu (Ruckova, Roubickova, 2012, str. 120).

V procesu hodnoceni finan¢niho zdravi a vykonnosti podniku hraji klicovou roli dvé
zakladni kategorie ziskl, které jsou bezprostiedné odvozené z udaju vykazu ziski a ztrat.
Prvnim indikéatorem je EBIT (Earnings Before Interest and Taxes), neboli zisk pfed uroky a
danémi. Tento ukazatel poskytuje piehled o Cistém provoznim zisku spoleCnosti, jeste pred
tim, nez jsou z n¢j odecteny jakékoli finan¢ni naklady souvisejici s uroky z pujcek a danoveé
zavazky. Druhym klicovym ukazatelem je EAT (Earnings After Tax), znamy také jako Cisty
zisk nebo NP (Net Profit). EAT predstavuje konecny zisk spole¢nosti po odecteni vSech
provoznich, finan¢nich a mimoradnych nakladt vcetné dani. Tento ukazatel je zasadni pro
posouzeni celkové ziskovosti a finan¢ni udrzitelnosti firmy, nebot’ pfedstavuje Cisty pfijem,

ktery je k dispozici pro akcionare, reinvestice do podnikani nebo splaceni dluhi.

V praktickém hodnoceni rentability se obvykle pouzivaji tyto kli¢ové ukazatele:

e rentabilita celkového vlozeného kapitalu,
e rentabilita vlastniho kapitalu,
e rentabilita trzeb,

e rentabilita dlouhodobého kapitalu.
Rentabilita aktiv (Return on Assets)
Predstavuje ukazatel pro posouzeni efektivnosti, s jakou spolecnosti spravuji a
vyuzivaji svij kapital k dosazeni ziskt. Tento ukazatel umoziuje analyzovat, jak efektivné

je podnik schopen generovat zisk z jeho celkovych aktiv — to zahrnuje jak majetek
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financovany z vlastnich zdrojt, tak i zdroji ziskanych formou dluhu. ROA poskytuje
uceleny pohled na schopnost spolecnosti prevadét jeji investice do aktiv na ziskovou Cinnost

(Scholleova, 2017, str. 177).

Vzorec pro vypocet rentability aktiv podle Scholleové (2017, str.177) je:

EBIT
ROA = — (10)
aktiva

kde EBIT piedstavuje zisk pfed zdanénim a uroky.
Rentabilita vlastniho kapitalu (Return on Equity)

Jako ekonomicky ukazatel slouzi k hodnoceni, jak dobie firma dokaze zpenézit
investice svych akcionaii. ROE, neboli navratnost vlastniho kapitalu, odhaluje G¢innost, s
jakou spolecnost proménuje vlozené finance od svych majiteld na profit. Detailnéji, tento
ukazatel rozkryva, do jaké miry je firma schopna vyuzit akcionatfsky kapital k produkci
ekonomického zisku. V ramci strategického posouzeni firmy ROE pomaha identifikovat
trendy v rentabilité a je klicovym faktorem pii hodnoceni managementu spolecnosti a jeho

schopnosti vytvaret hodnotu pro akcionate (Scholleova, 2017, str. 177).

Vzorec pro vypocet rentability vlastniho kapitalu (ROE) je:

EAT

ROE = ,
vlastni kapital

(11)

kde EAT predstavuje Cisty zisk (vysledek zdanény).

Rentabilita trzeb (Return on Sales, ROS)

Rentabilita trzeb, Casto oznaCovana jako ziskova marze z trzeb, je klicovym
ukazatelem finan¢niho zdravi a vykonnosti podniku. Jedna se o pomér, ktery urcuje, kolik
Cistého zisku je generovano z jednotky piijmu, coz v praxi znamena, kolik korun Cistého
zisku podnik ziska z kazdé vlozené koruny do trzeb. Vyznam rentability trzeb spociva v jeji

schopnosti odhalit, jak efektivné podnik spravuje své vyrobni naklady a jiné operativni
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vydaje, a je proto nezbytnd pro manazery a investory pii rozhodovani o investicich,

cenovych strategiich a operativnich zlepSenich (Scholleova, 2017, str. 177).
Vzorec pro vypocet rentability trzeb je podle Scholleové (2017, str. 177):

_ EAT
 trzby’

ROS (12)

kde EAT predstavuje Cisty zisk (vysledek zdanény).
Rentabilita dlouhodobého investovaného kapitalu (Return of capital emploed)

Tento ukazatel, jak naznaCuji Rickova a Roubickova (2012, str.122) poskytuje
hlubsi pohled na to, jak dobfe spole¢nost spravuje a vyuziva svij dlouhodoby kapital, vCetné
jak vlastniho, tak ciziho, za ucelem tvorby hospodatského prinosu. Tato metrika je kliCova
pro investory a véfitele, nebot’ jim umoziuje posoudit, zda je podnik schopen efektivné
vyuzit vlozené prostiedky k vytvareni zisku, a tim i k navraceni investovanych prostiedku s

adekvatnim vynosem.

Vzorec pro vypocet dlouhodobého investovaného kapitalu (ROCE) je:

EBIT
ROCE = , 13
vlastni kapital + dlouhodobé zavazky (13)

kde EBIT piedstavuje zisk pfed zdanénim a uroky.
3.5.2.3 Ukazatele zadluZenosti

Zadluzenost jsou klicovymi nastroji pro posouzeni finan¢niho zdravi a rizikovosti
podniku, analyzujici pomér mezi kapitalem vlastnim a kapitalem ptjcenym. Tyto ukazatele
nam umoznuji provadét hloubkovou analyzu majetkové struktury a finan¢niho usporadani
spolec¢nosti, ¢imz poskytuji prehled o tom, jak jsou aktiva financovana, at’ uz prostfednictvim
vlastnich zdroji nebo skrze dluh. Vyssi uroven zadluzenosti signalizuje zvySené podnikové
riziko, jelikoz spoleCnost Celi vetsi zatézi pii splaceni svych zavazki, coz maze ovlivnit jeji
likviditu a finanéni stabilitu, zejména v nepredvidatelnych ekonomickych podminkach

(Knapkova, Pavelkova, Remes a Steker, 2017, str. 87).
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Celkova zadluzenost

Primarnim ukazatelem pro hodnoceni celkového dluhu je Casto pouzivany pomer,
ktery srovnava objem zavazku (cizich zdroji) s hodnotou vSech aktiv. Tento koeficient,
bézné oznaCovany jako ukazatel véfitelského rizika, poskytuje prehled o mife, v jaké je
spolecnost nebo instituce financovana z externich zdroju ve srovnani s jejimi vlastnimi zdroji

(Rackova, Roubickova, 2012, str. 127).

Vzorec pro vypocet celkové zadluzenosti nasledujici:

, . cizi zdroje
Celkova zadluzenost = — (14)
celkova aktiva

Knapkova a kol. (2017, str. 88) uvadé€ji, ze optimalni rozsah hodnot ukazatele
zadluzenosti by mél byt mezi 30 % a 60 %. Pfi analyze zadluzZenosti podniku je klicové
zvazit unikatni aspekty odvétvi, v némz podnik operuje. To je dilezité, protoze idealni mira
zadluzenosti mize vyrazné varirovat v zavislosti na specifickém sektoru, vzhledem k

odlisnym pozadavkim a charakteristikam, které jsou pro jednotliva odveétvi typicke.

Mira zadluzenosti

Tento ukazatel je Siroce vyuzivan bankami pfi rozhodovacim procesu o poskytnuti
uvérd. Mira zadluZenosti poskytuje piehled o tom, jak velkou cast majetku podniku tvofi
cizi kapital ve srovnani s vlastnim kapitalem. Je to zasadni metrika, kterd umoziuje posoudit,
do jaké miry je podnik zavisly na externim financovani a jak je odolny vici finan¢nim

turbulence (Knapkova a kol., 2017, str. 89).

. . . cizi zdroje
Mira zadluZenosti = ——— (15)
vlastni kapital

V kontextu finan¢ni analyzy je zdsadni rozumét, ze optimalni Groven zadluzenosti
neni univerzalni konstantou, ale variabilni veli¢inou, ktera se lisi podle mnoha faktora. Tyto

faktory zahrnuji specifika daného odvétvi, unikéatni charakteristiky a strategie podnikani.
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Nicméné je obvykle doporu¢ovano udrzovat miru zadluzenosti na trovni, ktera je v souladu
s finan¢ni stabilitou a schopnosti podniku splacet své zavazky v dlouhodobém horizontu.
Navic je tieba prihlédnout k dynamické povaze trzniho prostredi, ve kterém se podnik
nachazi. Ekonomické cykly, urokové sazby, legislativa a trzni konkurence jsou mezi faktory,
které mohou ovlivnit idealni uroven zadluzenosti pro dany podnik. Vyznamné je, Ze tato
uroven by méla byt pravidelné revidovana a prizpiisobovana v reakci na zmény v téchto

externich a internich podminkach (Knapkova a kol., 2017, str. 89).

3.5.2.4 Ukazatele aktivity

V ramci financ¢ni analyzy je klicové hodnotit, jak efektivné podnik naklada se svymi
finan¢nimi zdroji, a to prostfednictvim analyzy vazanosti kapitalu v aktivech a pasivech. K
tomuto ucelu se vyuzivaji ukazatele aktivity, které reflektuji velikost aktiv ve vztahu k
podnikovym operacim. Tyto ukazatele jsou formulovany bud’ jako obratové poméry, jez
ukazuji, jak ¢asto dojde k obméne¢ jednotlivych aktiv nebo pasiv v daném obdobi, nebo jako
doba obratu, coz specifikuje, jak dlouho trva, nez se aktivum nebo pasivum v hospodarském
cyklu obnovi. Detailni rozbor téchto ukazateli umoziuje posoudit, jak efektivné podnik
spravuje sva aktiva, coz ma pifimy vliv na jeho vynosnost a schopnost udrzet stabilni likviditu

(Rackova, Roubickova, 2012, str. 131).
Obrat celkovych aktiv

Klicovym ukazatelem v této oblasti je obratovost celkovych aktiv, ktera odhaluje
frekvenci, s jakou podnik dokaze svij majetek v prabéhu ucetniho obdobi reinvestovat.
Jedna se o vyrazny indikator vyuziti celkového investovaného kapitalu, coz nasledné
poskytuje prehled o tom, jak efektivné a rychle dokaze spolecnost své aktiva obracet v zisk.
Tento ukazatel nabizi cenné vhledy do operativni a finan¢ni vykonnosti podniku, jak

zduraznuji Ruckova a Roubickova (2012, str. 131).

Vzorec pro vypocet obratu celkovych aktiv je definovan jako pomér mezi Cistymi pifjmy z

prodeje a prumérnou hodnotou celkovych aktiv za dané ucetni obdobi:

trzby

Obrat celkovych aktiv = (16)

aktiva
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Dle Scholleové (2017, str. 182) je obecné pfijimano, ze vy$§i hodnoty tohoto
ukazatele signalizuji lepsi financni zdravi a efektivitu spolecnosti, nebot' ukazuji na
schopnost spolecnosti generovat piijmy z jejich aktiv. Na druhé strané, Knapkova a kol.
(2017, str. 107) upozoriiuji, ze existuje urcitd minimalni hranice pro tento ukazatel,
konkrétné hodnota jedna, kterou by spolecnosti mély prekrocit, aby byly povazovany za

zdravé a schopné efektivné vyuzivat sva aktiva.

Doba obratu aktiv

Tento ukazatel, odvozen z celkového obratu aktiv, nepfinasi pouze srovnatelny
pohled na efektivitu vyuziti aktiv, ale poskytuje tuto perspektivu rozsifenou do ¢asového
mefitka, konkrétné vyjadienou v dnech. Jeho zasadni pifinos spociva v poskytovani
klicového nahledu na to, jak dlouho trva proces promény aktiv spoleCnosti v piijmy. Tato
metrika je nezbytna pro hlubsi porozuméni efektivité spravy aktiv a jejich piispévku k

celkovému ekonomickému vykonu podniku (Rickova, Roubickova, 2012, str. 131).

Vzorec pro vypocet doby obratu aktiv dle Rickové a Roubickové (2012, str. 131) je:

. aktiva celkem
Doba obratu aktiv = — a7
denni trzby

V kontextu finan¢ni analyzy je tedy niz§i hodnota doby obratu aktiv povazovéana za

pozitivni signal, ukazujici na vysokou uroveri operativni efektivity a dobrou pozici podniku.

Obrat zasob

Jedna se o ukazatel, ktery analyzuje, jak rychle dokaze firma své zasoby proménit v t
rzby. Jeho vypocet spociva v urCeni poméru mezi celkovymi trzbami a primérnou hodnotou

zasob za urcité ucetni obdobi (Rackova, Roubi¢kova, 2012, str. 132).

Obrat zasob 1ze podle Scholleové (2017, s. 182) urcit na zaklade vztahu:

) trzby
Obrat zasob =

(18)

zasoby
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Scholleova (2017, str. 182) zdUraziuje, ze vyssi obratovost zasob mize naznacovat
vysokou uroven efektivity ve spraveé zasob, zatimco nizka obratovost muze signalizovat
prebytecné zasoby nebo nedostatecny prodej. V praxi se pouziva k identifikaci potencialnich

problému v fizeni zasob a jako indikator pro optimalizaci zasobovaciho fetézce.

Doba obratu zasob

Doba obratu zasob, definovana jako vztah mezi 365 dny a rychlosti, s jakou firma
proméni své zasoby na prodeje, je klicovym ukazatelem pro méfeni efektivity spravy zasob.
Kratsi doba obratu zasob signalizuje vétsi efektivitu, nebot’ znaci rychlej§i pfeménu zasob
na hotovost. Naopak, delsi doba obratu miiZze naznacCovat potencialni problémy ve spraveé
zasob nebo v prodejnich procesech. Pro podniky je tudiz vyhodné dosahovat nizs§ich hodnot
tohoto ukazatele, coz implikuje efektivn€jsi vyuzivani zasob a lepsi likviditu. Pro zajisténi
konkurenceschopnosti je nezbytné tento ukazatel pravidelné monitorovat, srovnavat s
historickymi daty a porovnavat ho proti primérnym hodnotam v ramci odvétvi (Ruckova,

Roubickova, 2012, str. 132).

Tento ukazatel se vypocita pomoci vzorce:

Doba obratu zasob = * 365 (19)

Doba splatnosti pohledavek

Pohledavky jsou jednim z hlavnich aktiv podniku, a proto je dulezité sledovat, jak
rychle jsou splaceny. Vyssi obratovost pohledavek a krat$i doba trvani obvykle signalizuji
lepsi likviditu a finan¢ni stabilitu. Doporu¢enou hodnotou je obvykla doba splatnosti faktur,
coz je doba, po kterou jsou faktury bézné placeny, a tim 1 doba, kterou podnik Ceka na
finan¢ni prostfedky za své vyrobky. Také je nutno doplnit, Ze analyza doby obratu zasob
muze pomoci identifikovat specifické produkty nebo kategorie zasob, které se obraci
pomaleji nez ostatni. To miiZze naznaCovat potiebu revidovat strategie cen, marketingu nebo

dokonce vyrazeni nékterych polozek z nabidky. (Rackova, Roubic¢kova, 2012, str. 132).
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Tento ukazatel se vypocita pomoci vzorce:

Doba splatnosti pohleddvek = PoHedavky (20)
0 aSp atnos lpO edave = denm'triby

Doba obratu zavazku

Doby obratu zavazka slouzi k posouzeni efektivity, s jakou spoleCnost fesi své
finan¢ni zavazky vaci dodavatelim. Klicové je, ze doba obratu zavazka by méla byt delsi
nez doba obratu pohledavek. Tento rozdil je fundamentalni pro zachovani finan¢niho zdravi
organizace, protoze umoziuje firm¢ 1épe spravovat sviij hotovostni tok a zajistuje, ze ma
dostatek kapitalu k pokryti svych kratkodobych zavazka predtim, nez musi vyplatit penize
svym dodavatelim. Tato metrika je zasadni pro véfitele a potencialni investory pii
hodnoceni schopnosti spole¢nosti dodrzet podminky obchodnich Gvéra a jeji celkovou
uvérovou spolehlivost. Jak naznacuje Rickova a Roubickova (2012, str. 132), véfitelé
pouzivaji tento ukazatel k odhadu rizika spojeného s puj¢ovanim kapitalu spoleCnosti.
Scholleova (2017, str. 183) dale vysvétluje, ze doba obratu zavazki muze byt interpretovana
jako obdobi, beéhem kterého spolecnost vyuziva obchodni tvér poskytnuty dodavateli bez

nutnosti okamzité platby, coz ji poskytuje financ¢ni flexibilitu.

Vzorec pro vypocet doby obratu zavazkd je:

) . zavazky
Doba obratu zdvazki = — (21)
denni trzby

3.5.3 Analyza rozdilovych ukazatelu

Ve svéte ekonomie je peClivé zkoumani finanénich rezerv kli¢ové pro posouzeni
ekonomického zdravi podniku, pfiCemz zvlas§tni pozornost je vénovana jeho schopnosti
udrzet plynuly cash flow. Tyto rezervy obsahuji rizné aktiva kratkodobé povahy, ktera jsou
po odecteni kratkodobych zavazki prezentovana jako takzvany Cisty obézny kapital. Pojem
"Cisty" v tomto kontextu naznacuje, ze dané aktiva nejsou zatizena okamzitymi finan¢nimi
povinnostmi a mohou byt tedy vyuzita pro jiné financni operace nez je splaceni
kratkodobych dluh. Takové hodnoty nejenze umoznuji dukladnou interni analyzu

finanéniho vykonu firmy napfi¢ ¢asovymi obdobimi, ale také nabizi platformu pro

40



srovnavaci hodnoceni s konkurenci v ramci specifického priumyslového sektoru. Tato
komparativni analyza je neocenitelnym nastrojem pro investory a manazery pii
rozhodovacich procesech, jelikoz poskytuje hlubsi vhled do efektivity vyuzivani
kratkodobych aktiv ve srovnani s primyslovym standardem (Riackova, Roubickova, 2012,

str. 106).

V literatufe a v praxi se obvykle rozlisuji tfi zakladni podoby finan¢nich fondu:

e (isty pracovni kapital,
e (isté pohotové prostiedky,

e (isty penézni majetek.

3.5.3.1 Cisty pracovni kapital

V moderni ekonomické teorii a praxi je pojem &istého pracovniho kapitalu (CPK),
jinak znamého jako provozni kapital, kliCovym prvkem pro posouzeni finan¢niho zdravi a
operativni efektivnosti podniku. Dle studie Knapkové a kol. (2017, str. 85) se CPK
charakterizuje jako rozdil mezi obéznym majetkem spolecnosti, tedy majetkem snadno
prfemeénitelnym na hotovost, a jejimi kratkodobymi zavazky, zahrnujicimi dluhy splatné v
kratkodobém horizontu. Tento ukazatel nejenze reflektuje schopnost firmy udrzet financni
stabilitu a zvladat kratkodobé finan¢ni povinnosti, ale také odhaluje, jak velka ¢ast obézného

majetku je pokryta dlouhodobymi zdroji.
Matematicky lze vyjadiit pomoci nésledujiciho vzorce:

Cisty pracovni kapitdl = obé&Zna aktiva - kratkodobé zavazky (22)

3.5.3.2 Cisté pohotové prostiedky

Tento ukazatel je meéfitkem financni stability spoleCnosti, protoze posuzuje jeji
schopnost splacet kratkodobé dluhy bez nutnosti prodeje dlouhodobéjSich aktiv nebo
ziskavani dalSich dluht. Tyto prostfedky zahrnuji vSechny formy hotovosti a snadno
preménitelné financni aktiva, jako jsou bézné ucty, kratkodobé investice a terminované

vklady, po odecteni veskerych kratkodobych dluhd. Indikator Ccistych pohotovych
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prostiedkt tak poskytuje prehled o financni stabilité a efektivité fizeni likvidity spoleCnosti.
Optimalni situace nastava, kdyz jsou tyto prostiedky tvofeny primarné hotovosti a
prostifedky na béznych uctech, coz znamena, Ze spoleCnost mize okamzité reagovat na
jakékoliv kratkodobé financni zavazky bez potieby prodeje dalSich aktiv nebo ziskavani

dalsich zdroja financovani (Knapkova a kol., 2017, str. 86).

Cisté pohotové prostiedky se uréuji na zakladé specifického matematického vzorce:

CPP = pohotové penézni prostfedky - okamzité splatné zavazky (23)

3.5.3.3 Cisty penézni majetek

Nové prepracovany ukazatel, ktery predstavuje modifikovanou verzi v Cistého
pracovniho kapitalu, je navrzen tak, aby pfekonal omezeni tradi€nich metod hodnoceni.
Klasické vypocty Cistého pracovniho kapitalu ¢asto zahrnuji aktiva s nizkou likviditou nebo
dokonce s dlouhodobé omezenou likviditou. Tento problém muze vést k nespravné
interpretaci financ¢niho zdravi podniku, protoze tyto polozky neodrazeji skute¢nou schopnost
spoleCnosti generovat hotovost v kratkodobém horizontu. Novy ukazatel adresuje tuto
problematiku tim, ze vylucuje méné likvidni aktiva z vypoctu, coz umoziiuje piesné€jsi odhad
dostupnosti pracovniho kapitalu pro operativni potieby firmy (Riackova, Roubickova, 2012,

str. 108-109).

Tento pfistup nejenze zvysuje transparentnost financnich vykazi, ale také podporuje
lepsi rozhodovani tim, ze poskytuje jasn€jsi obrazek o tom, jaké mnozstvi ob&znych aktiv je
skutecné dostupnych pro denni operace bez potieby zadsahu do dlouhodobé&jsich investi¢nich

plant.
CPM = obezna aktiva - z4soby - nelikvidni pohledavky - kratkodoba pasiva (24)
Tento ukazatel poskytuje komplexnéjsi pohled na penézni situaci podniku, nebot

vyluuje ze zhodnoceni ty prvky, které mohou byt v nékterych pfipadech obtizné
zlikvidovatelné (Kislingerova, 2008, str. 52).
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4 Vlastni prace

4.1 Predstaveni spolecnosti

Obrazek 2 Logotyp Skanska

SKANSKA

Zdroj: Skanska (2022)

Skanska AB nadnarodni stavebni a developerska spole¢nost se sidlem ve Svédsku.
Skanska je pata nejvétsi stavebni spole¢nosti na svété podle magazinu Construction Global.

Je znama svymi projekty jako je rekonstrukce budov OSN a World Trade Center.

Skanska ma globalni pfitomnost na jednotlivych vnitinich trzich v Evropé a USA.
Pracuje v ni cca 43 000 lidi po celém svété. Akcie Skanska AB jsou obchodovany na

Stockholmské burze (NASDAQ Stockholm).

Spolecnost Skanska Cementgjuteriet (Scanian Cement Casting Ltd) byla zalozena v
Malmé, Svédsku, v roce 1887 Rudolfem Frederikem Bergem a zagala vyrobou betonovych
vyrobkd. Rychle se diverzifikovala do stavebni spolecnosti a béhem deseti let ziskala svou
prvni mezinarodni zakazku. Spole¢nost sehrala vyznamnou roli ve vystavbé infrastruktury

Svédska, véetné silnic, elektraren, kancelafi a bydleni.

Na rist ve Svédsku navazala mezinrodni expanze. V poloving 50. let Skénska
Cementgjuteriet ucinila vazny krok na mezinarodni trhy. Béhem nasledujicich desetileti
spolecnost vstoupila na trh Jizni Ameriky, Afriky a Asie a v roce 1971 na trh USA, kde je

dnes jednou z nejvétsich ve svém odveétvi.

V poloviné roku 2004 se Skanska rozhodla prodat své asijské investice a prodat svou
indickou dcefinou firmu sidlici v Thajsku stavebni firmé Italian Thai Development
Company. V roce 2011 Skanska koupila spolecnost Industrial Contractors, Inc. z Evansville,

Indiana, USA.
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K bteznu roku 2015 byla Skanska zaméfena na nasledujici vybrané trhy:

o Svédsko, Norsko, Finsko a Dansko;
e Polsko, Ceska republika, Slovensko, Mad’arsko, Rumunsko a Spojené kralovstvi;

e Spojené staty americké.

Predmétem zkoumani dané prace je stavebni spoleCnost pusobici na uzemi Ceské

republiky, jejiz spektrum Cinnosti obsahuje:

e navrh a stavbu bytovych domi s vyuzitim inovativnich stavebnich metod a
ekologickych fesent,

e navrh a stavbu kancelafskych a multifunkénich budov s dirazem na kvalitu a
ekologicCnost, stejné jako na zdravi a pohodu,

e realizaci bytové a komercni nemovitosti,

e vyrobu, transport, pfecerpavani a skladovani betonu,

e silnicni stavbu, vCetné stavby mosti a tuneld,

e stavbu zeleznic, modernizaci, technickou udrzbu a rekonstrukci zelezni¢nich
koridort, regionalnich linek, zelezni¢nich stanic a pfijezdovych cest, vCetné
modernich technologii téZkého a lehkého primyslu,

e stavbu linek méstské hromadné dopravy,

e vyrobu, transport a pokladku asfaltobetonovych smési,

e tézbu a vyrobu kamene,

e pronajem stavebni techniky.

44



Obrazek 3 Sidlo Skanska v Praze
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Zdroj: Skanska (2022)

4.2 Finan¢ni analyza

V této kapitole je provedena financ¢ni analyza spole¢nosti Skanska, a.s. za obdobi let
2017 az 2021. Toto rozsahlé obdobi umoziiuje dostate¢né zhodnoceni trendu vyvoje
spolecnosti. Financni analyza je zalozena na vefejné dostupnych datech ziskanych z ucetnich

vykazi, konkrétné z rozvahy a vykazu zisku a ztrat.

Hloubkova finan¢ni analyzu podniku byla zpracovana na zakladé udaju ziskanich z
roCnich ucetnich zavérek. Tyto zavérky jsou peclivé sestavovany v souladu s aktualné
platnymi predpisy zakona o ucetnictvi. Tyto pravni ramce zajist'uji, Ze prezentované financni
informace jsou pfesné a vérné odrazeji ekonomickou realitu podniku ke dni 31. prosince za
dané obdobi. V ramci této prace je kladen velky diraz na transparentnost a ovéfitelnost
finanCnich dat, ¢ehoz dosahujeme prostfednictvim detailniho zkoumani pfilozenych
finan¢nich vykazi na zavér prace. Takovy pfistup umoziuje nejen objektivni posouzeni
financni situace podniku, ale také zajiStuje, ze veskeré zavéry jsou podlozeny

divéryhodnymi a oficialné uznavanymi informacemi.

Porovnani stavebniho odvétvi a financni situace konkrétni stavebni organizace
umoziuje pochopit jeji pozici na trhu a posoudit jeji konkurenceschopnost. To pomaha
investorim, bankam a dal§im zainteresovanym stranam dé€lat odivodnéna rozhodnuti o

financovani projektd a partnerstvi pii investovani. Analyzou odvétvi jako celku lze
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identifikovat trendy, rizika a moznosti pro rozvoj, zatimco analyza konkrétni organizace

poskytuje detailn€jsi pohled na jeji finanéni situaci, efektivitu fizeni a potencial rastu.

4.2.1 Analyza absolutnich ukazatelu

V ramci ekonomického Setfeni byly implementovany techniky horizontalni a
vertikalni analyzy s cilem posoudit absolutni ukazatele finan¢niho zdravi podniku. Tyto
metody byly aplikovany na data z rozvahy a vykazu ziski a ztrat, aby bylo mozné ziskat

komplexni pfehled o finan¢nim stavu spolecnosti.

Vertikalni analyza umoznila prozkoumat strukturu aktiv, pasiv a polozek vykazu
zisku a ztraty, poskytujicich prihled do toho, jak se jednotlivé komponenty podileji na
celkové financni struktute. Tato metoda umoziuje vyhodnotit, jak vyznamny je kazdy prvek
v ramci jednotlivych financnich kategorii, a nabizi pfilezitost porovnat tyto prvky uvnitf

jednoho finan¢niho obdobi.

Na druhé stran€, horizontalni analyza poskytuje nastroj pro sledovani vyvoje hodnot
majetku, kapitalu, naklad a vynosi napfi¢ riznymi Casovymi obdobimi. Pomoci této
metody lze identifikovat zmény, které nastaly v Case, a odhalit trendy, které mohou
naznacovat smer, kterym se podnikové finance ubiraji. To je zasadni pro pochopeni, jak se

podnik vyviji a adaptuje na ménici se ekonomické podminky.

Provedeni téchto analyz v absolutnich ¢islech 1 procentech s vyuzitim roku 2017 jako
referen¢niho obdobi umoznilo nejen porovnavat data efektivné, ale také umoznilo hloubéji
proniknout do dynamiky finan¢niho vyvoje podniku. Tato komplexni analyza poskytuje
cenné vhledy, které podporuji strategické rozhodovani a umoziuji hlubsi pochopeni

finan¢nich procest v podniku.

4.2.1.1 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza je finan¢ni technika prozkoumavajici slozeni bilance, pfiCemz

kazda polozka je vyjadrena jako procentni hodnota vici celku, at’ uz jde o celkova aktiva

nebo pasiva. Tento metodicky postup umoziuje efektivné srovnavat rozdilné cCasti
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finan¢niho vykazu a rozpoznavat vzorce zmén, které se odehravaji béhem delsiho ¢asového
obdobi. Konkrétné, diky sledovani vertikalni analyzy aktiva lze pochopit, jak vyznamny
podil celkovych aktiv tvoti specifické kategorie, naptiklad dlouhodobé investice, kratkodobé
uveéry, nebo penézni prostredky a jejich ekvivalenty. Takova analyza poskytuje hlubsi vhled
do struktury podniku a umoziuje sledovat, jak se tyto polozky vyvijeji a adaptuji v reakci

na razné ekonomické situace a strategické rozhodnuti managementu.

Vertikalni analyza aktiv

Data prezentovana v prilozené tabulce poskytuji vertikdlni rozbor majetkové
struktury firmy, umoznujici nahlédnout do rozdéleni aktiv podniku viaci jeho celkové
hodnoté aktiv. Zvlastni pozornost je vénovana podilu dlouhodobého majetku ve srovnani s
obéznymi aktivy, ¢imz se odkryva, jak vyznamnou cast z celkovych zdroji spole¢nost
investuje do dlouhodobych aktiv a kolik zdroju je naopak poskytovano do aktiv, ktera jsou

pfipravena podporovat béznou operativu.

Tabulka 3 Vertikalni analyza aktiv

. . 2017 2018 2019 2020 2021

Polozky aktiv

100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Dlouhodoby majetek 32,67% | 35,00% | 36,85% | 3547% | 32,17%
Dlouhodoby nehmotny majetek | 1,37% 1,19% 0,82% 0,51% 0,47%
Dlouhodoby hmotny majetek 22.85% 25,23% 21,93% 20,78% 21,58%
Dlouhodobé pohledavky 15% 11,84% | 8.57% | 10,73% | 8.57%
Ugasti v ovladanych osobach 46,91% | 50,22% | 44,63% | 43,86% | 44,86%
Obézn4 aktiva 67,33% | 65,00% | 63,15% | 64,53% | 67,83%
Zasoby 057% | 071% | 056% | 0,56% | 0,54%
Pohledavky z obch. vztahu 32,56% | 23.67% | 22,78% | 22,78% | 18,46%
Penézni prostredky 55.67% | 64,44% | 69.01% | 69,01% | 76,61%

Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetnich vykazu Skanska, a. s. (2022)
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Graf 1 Struktura aktiv v letech 2017-2021

® Dlouhodoby majetek m Obézna aktiva

2017 2018 2019 2020

Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetnich vykazu Skanska, a. s.

V ramci analyzy struktury majetku spolec¢nosti bylo rozhodnuto, ze za vychozi
referencni bod bude povazovan souhrn vSech aktiv. Pfi bliz§Sim pohledu na rozdé€leni aktiv
je patrné, ze dominantni slozkou jsou kratkodoba aktiva, ktera v roce 2017 tvotila 67,33 %
veSkerého majetku firmy. Tento pomér zustal v dalSich letech stabilni. Vyznamnou ¢ast
kratkodobych aktiv predstavuji hotovost a hotovostni ekvivalenty, jejichz vliv na strukturu
kratkodobych aktiv postupné nartistal. Rozbor naznacuje, ze spolecnost si udrzuje znacnou
likviditu a prioritizuje flexibilitu v ramci svého obézného majetku, cozje zasadni pro rychlou

reakci na trzni prilezitosti a vyzvy.

Na jiné stran¢ pohledavky z obchodnich vztahu v roce 2017 ¢ini pouze 1/3 obéznich
aktiv a postupné stagnuji v dalSich letech, co predev§im zplsobeno zkracenim doby
splatnosti (z 90 dni na 60). Celkové zasoby jsou skoro zanedbatelné z divodu specifiky
¢innosti podnikt (stavebni spolecnost: pfislusné pristroje a technika jsou vykazany na fadku
DHM). Zasoby jsou predevs§im reprezentovany kamenivem v lomech. Dlouhodoby majetek

na celkovych aktivach tvoti 32,67 %.

Ve vsech sledovanych obdobich se dominantni polozkou dlouhodobého majetku
spoleCnosti stavaji ucCasti v ovladanych osobach, coz predstavuje piiblizné polovinu
celkového dlouhodobého majetku a predstavuji podily ve dcefinych spolecnostech s ucasti
od 50 % do 100 %. Hodnota téchto investic je ocenéna porizovaci cenou a béhem

sledovanych let se tato hodnota udrzela na stabilni irovni. Krome toho, dlouhodobé finan¢ni

48



investice, které predstavuji asi 22 % z celkového dlouhodobého majetku, zistavaji rovnéz
pomeérmné stabilni a zahrnuji pfedev§im stroje a zafizeni vyuzivané k provoznim ucelim.
Naopak, podil dlouhodobych pohledavek na celkovém dlouhodobém majetku se v prabéhu
Casu snizuje, pfi¢emz k poslednimu sledovanému datu, 31. prosinci 2021, pfedstavuji méné
nez 9 %. Tyto pohledavky obvykle zahrnuji vymahané dluhy od odbératelt a leasingové
pohledavky. Poslednim segmentem dlouhodobého majetku je nehmotny majetek, ktery se
prevazné sklada z interné vyuzivaného softwaru. Detailnéji se zaméfujeme na skuteCnost, ze
1 pfes promény v ekonomickém prostredi si firemni portfolio dlouhodobého majetku udrzuje
svoji strukturu a stabilitu, coz ukazuje na peclivou spravu a strategické rozhodovani ve

vztahu k dlouhodobym aktivim.
Vertikalni analyza pasiv

Jako zaklad pro vertikalni zkoumani struktury zavazka firmy byla vybrana suma
vSech pasiv. Nize uvedena tabulka detailng ilustruje vystupy z této analyzy, nabizi prehled

o tom, jak jednotlivé slozky pasiv pfispivaji k celkové financni struktufe spolecnosti.

Tabulka 4 Vertikalni analyza pasiv

. . 2017 2018 2019 2020 2021

Polozky pasiv

100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Vlastni kapital 49,72% 50,70% 49,38% 46,18% 46,74%
Zakladni kapital 23.68% 26,63% 25,58% 25.88% 23.72%
Kapitalové a ostatni fondy 0,66% 0,72% 0,71% 0,72% 0,66%
Rezervni fond 6% 7,26% 6,98% 7,06% 6,47%
VH minulych let (+/-) 68,59% 64,59% 66,01% 65,52% 68,56%
Cizi zdroje 60,80% 60,07 % 59,88% 64,90% 67,07%
Rezervy 17,30% 17,93% 15,46% 17,07% 20,60%
Kratkodobé zavazky 76,38% 76,56% 71,82% 73,81% 72.82%
Dlouhodobé zavazky 6,32% 5,50% 12,72% 9,12% 6,58%

Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetnich vykazu Skanska, a. s. (2022)
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Pro lepsi vizualizaci struktury pasiv byl nize vytvoren graf.

Graf 2 Struktura pasiv v letech 2017-2021

® Vlastni kapital = Cizi zdroje

50,28% 53,82%

53.26%

49.72% 50,70% 49.38% 46,18%

2017 2018 2019 2020 2021

Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetnich vykazu Skanska, a. s.

V ramci finanéni struktury podniku lze identifikovat dvé hlavni slozky pasiv: kapital
vlastni a kapital cizi, s tim, Ze oba tyto segmenty se na celkové bilan¢ni sumé podileji zhruba
rovnymi ¢astmi, kdy kazdy z nich pfedstavuje priblizné 50 %. Co se tyce vlastniho kapitalu,
jeho dominantni Casti jsou akumulované zisky z predeslych let, které predstavuji kliCovy
prvek vlastniho kapitalu po dobu celého monitorovaného intervalu. Kromé toho zde
nalezneme zakladni kapital, jehoz hodnota se v prubéhu uvedeného Casového rozpéti
nezméni. Toto rozdéleni naznacuje, jak spolecnost vyuziva jak interni, tak externi zdroje
financovani k dosazeni svych cill, pficemz kazda slozka hraje v ramci financni strategie

podniku specifickou a zasadni roli.

Cizi zdroje predstavuji vétsinu financovani majetku, zeyména kratkodobé zavazky z
obchodnich vztaha (vCetn€ ostatnich zavazka) maji nejveétsi podil na téchto zdrojich. Tato

situace je typicka pro stavebni spole€nosti a odrazi se v souladu se stavem aktiv.

Béhem sledovaného obdobi (do roku 2020) jejich castka posupné klesala, kvuli cemu
se snizoval i podil na cizich zdrojich. V roce 2021 doslo ke zvyseni hodnoty danych zavazk,
coz se projevilo i ve zvySeni procentualniho podilu. Hlavnim divodem nartstu slouzilo
predev§im stoupani piijatych provoznich zaloh, které ke konci i€etniho obdobi jeste nebyly

vyporadany. Dalsi vyznamnou slozkou cizich zdroji jsou rezervy, které se pohybuji kolem
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22 % beéhem sledovaného obdobi. Mirny narust rezerv (spolu s relevantnim podilem) v roce
2021 je pievazné zplisoben zvySenim rezervy na zarucni opravy tvorené z titulu garancnich

oprav. Mezi cizi zdroje také patti cashpooling, ktery pomaha financovat provoz podniku.

Jeho podil ve sledovaném obdobi zistava témet nezménény.

Vertikalni analyza vynosu

Pro vertikélni analyzu vynosu byla jako zakladni polozka zvolena celkova vynosy

spolecnosti.

Tabulka 5 Vertikalni analyza vynostu

. L 2017 2018 2019 2020 2021
Polozky vynosii
100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Provozni vynosy 99,91% 99,83% 99,40% 99,56% | 99,45%
Trzby za vlastni vyrobky 98,93% 98,98% 98,66% 99,53% | 99,05%
Trzby z prodeje zbozi 1,07% 1,02% 1,34% 0,47% 0,95%
Finanéni vynosy 0,08% 0,17% 0,60% 0,44% 0,55%

Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetnich vykazu Skanska, a. s. (2022)

Z detailniho rozboru piijmu spole¢nosti, provedeného metodou vertikalni analyzy,
vyplyva dominantni postaveni provoznich pfijmi v ramci celkového objemu vynosu,
pficemz tento trend vykazuje znamky stabilit. Hloubéji se zaméfuje na zdroje piijmu, je
evidentni, Ze zasadni roli v ekonomice firmy hraji ptijmy z prodeje vlastnich produkti, coz
je do znacné miry disledkem orientace spoleCnosti na stavebni sektor. Piijmy z dalSich
¢innosti, jako je prodej zbozi, pak v kontextu celkovych vynost figuruji jako nevyznamné,
coz odrazi jejich omezeny pfinos k finanénimu vykonu podniku. Tato analyza poukazuje na

klicovou strategickou orientaci spolecnosti a jeji zavislost na specifickém segmentu trhu.

Vertikalni analyza nakladu

Jako hlavni referen¢ni bod pro analyzu struktury nakladi byly zvolené celkové
vydaje podniku. Tento pfistup poskytuje piehled o relativnim zastoupeni jednotlivych
komponent vydaju v ramci celkového objemu nakladi. Diky tomu Ize 1épe pochopit, jak
velkou ¢ast z celkového rozpoctu zabiraji specifické typy vydaja a identifikovat oblasti, kde

by bylo mozné efektivnéji alokovat zdroje.
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Tabulka 6 Vertikalni analyza naklada

Polozky nikladi 2017 2018 2019 2020 2021
100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Provozni niklady 99,73% | 99,80% | 99,53% | 99,65% | 99,62%
Spotieba materialu a energie | 28,74% 28,83% 24.90% 22.74% 23,37%
Sluzby 49.13% | 48.88% | 53,90% | 50,64% | 47,90%
Néklady na prodej zbozi 1% 0,76% 1,17% 0,44% 0,91%
Osobni naklady 24.19% | 19,92% | 18,75% | 19,72% | 19,85%
Odpisy 1,18% 1,11% 1,02% 1,12% 1,39%
Ostatni provozni zisky/ztraty | -4,18% 0,50% -1,80% 3,13% 4,43%
Finanéni naklady 027% | 0,20% 0,47% 0,35% 0,38%

Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetnich vykazu Skanska, a. s. (2022)
Pro lepsi porozumeéni struktury provoznich nakladi byl vytvoren nasledujici graf.

Graf 3 Struktura provoznich nakladu

m Spotfeba materialu a energie  ® Sluzby Osobni naklady

49.13% 48,88% 53,90% 50,64% 47,90%

28,74%
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2017 2018 2019 2020 2021

Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetnich vykazu Skanska, a. s.

Z tabulky €. 6 je patrné, ze provozni naklady tvoii témért celé naklady spolecnosti a

vykazuji stabilni trend. Tyto naklady jsou zejména zpusobeny sluzbami, které predstavuji

piiblizné 50 % z celkovych nakladi béhem sledovaného obdobi. Mezi tyto sluzby patii

naklady souvisejici se stavbou, pronajem stroju s obsluhou a dalsi provozni sluzby. Dal§imi

vyznamnymi polozkami provoznich nakladd jsou spotieba materialu a energie (zhruba 25

%) a osobni naklady (pfiblizné¢ 20 %). Béhem sledovaného obdobi slozky provoznich

nakladu se vyvijely riznymi sméry coz zpusobeno byznys aktivitou podniku, avSak mély

relativné stabilni trend. Finan¢ni naklady tvoti zanedbatelnou ¢ast celkovych nakladu, které

ani v jednom sledovaném roce neptesahovaly 1 %.
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4.2.1.2 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza se zaméfuje na porovnani finan¢nich udaju spoleCnosti v

prubéhu Casu, konkrétné po dobu péti let. Klicem k uspéchu této metody je vybér zakladniho

roku, pro nas priklad je to rok 2017, na zaklad¢ kterého se vyhodnocuje vyvoj ve finan¢nich

vykazech v nasledujicich letech. Tato analyza umoziiuje investorim a manazerim lépe

pochopit trendové zmeény v pfijmech, vydajich a dalSich klicovych finan¢nich ukazatelich.

Pti provadéni horizontalni analyzy se pouzivaji dva pfistupy:

e srovnani zmén v absolutnich hodnotach (napt. v K¢),

e srovnani zmeén v relativnich (procentnich) veli¢inach.

Horizontalni analyza aktiv

V nasledujicich tabulkach je zobrazen vyvoj meziro€nich zmén jednotlivych polozek aktiv.

Tabulka 7 Horizontalni analyza aktiv v procentech

Polozky aktiv 2017 2018 2019 2020 2021
100,00% | 87.20% | 93,19% | 98,50% | 106,21%
Dlouhodoby majetek 93,41% 105,10% | 106,94% | 104,57%
Dlouhodoby nehmotny majetek 81,26% 63,15% 40,06% 35,63%
Dlouhodoby hmotny majetek 103,17% | 100,91% | 97,28% | 98,78%
Dlouhodobé pohledavky 73,29% | 59.70% | 76,02% | 59.37%
Utasti v ovladanych osobach 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Obézn4 aktiva 84,19% | 87.41% | 94,40% | 107,01%
Zasoby 105,45% | 106,31% | 92,64% | 102,25%
pohledavky z obchodnich vztahu 61,20% 76,91% 66,05% 60,66%
Penézni prostredky 97,46% 95,85% 117,02% | 147.26%

Zdroj: vlastni zpracovani podle uéetnich vykazu Skanska, a. s. (2022)
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Tabulka 8 Horizontalni analyza aktiv v absolutnich hodnotach

. ) ., . 2017 2018 2019 2020 2021

Polozky aktiv v tisicich K¢
-1195402| -635829 | -140 409 | 580 148

Dlouhodoby majetek -201 148 | 155818 | 211960 139 341
Dlouhodoby nehmotny majetek -7 825 -15388 -25 032 -26 880
Dlouhodoby hmotny majetek 22124 6334 -18 968 -8 493
Dlouhodobé pohledavky -123 074 | -185701 | -110473 | -187 198
Obézna aktiva -994 254 | -791 647 | -352369 | 440806
Zasoby 1954 2261 -2 636 807
Pohledavky z obchodnich vztaha =794 654 | -472934 | -695 189 | -805 739
Penézni prostredky -88 838 | -145325 | 595836 | 1654889

Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetnich vykazu Skanska, a. s. (2022)

Pti zkoumani finan¢nich ukazatell této firmy se zjistilo, ze obdobi 2018 az 2020 bylo
charakterizovano poklesem celkové hodnoty jejich aktiv. Tento negativni trend byl nejvice
patrny u pohledavek z obchodnich vztahd, coz naznacuje, ze investofi méli sklony odlozit
své platby az na konec kalendarniho roku. Tento trend je typicky, nebot mnohé pohledavky
byvaji vyrovnany az v lednu ¢i tnoru nasledujiciho roku. Detailni zkouméani posledniho
sledovaného roku ukazalo vyrazny narust celkovych aktiv, coz je predevsim vysledkem
rastu obéznych aktiv, zejména penéznich prostiedkd, které vzrostly o pfiblizné 50 %.
Dynamicky narist dlouhodobého nehmotného majetku je zpasoben realizaci velkych
inzenyrskych staveb. Timto zpisobem lze pozorovat, ze i pies krizova obdobi, ve kterych se
spolecnost ocitla, dokéazala reagovat a adaptovat se na ménici se podminky, coz je znamkou

jeji schopnosti efektivné vyuZzivat své zdroje k dosazeni rastu.
Horizontalni analyza pasiv
Nasledujici prehledy odkazuji na dynamiku vyvoje pasivnich slozek bilance ve

srovnani s rokem 2017. Pfi pohledu na tyto data je dilezité si uvédomit, ze kazda polozka

pasiv odrazi zavazky spoleCnosti vici tfetim stranam a vlastnim akcionaiam.
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Tabulka 9 Horizontalni analyza pasiv v procentech

. ) 2017 2018 2019 2020 2021
Polozky pasiv
100,00% | 87,20% | 93,19% | 98,50% | 106,21%
Vlastni kapital 88,93% |92,56% | 91,50% | 99,86%
Kapitalové a ostatni fondy 97.29% |100,00% | 100,00% 100,00%
VH minulych let (+/-) 83,75% | 89,09% | 87,40% | 99,81%
Cizi zdroje 86,16% | 91,78% | 105,13% | 117,17%
Rezervy 8931% | 82,04% | 103,76% | 139,52%
Zavazky z obchodnich vztaht 80.60% | 75.85% | 74.61% | 83,43%
Kratkodobé zavazky 86,36% | 86,30% | 101,59% | 111,70%
Dlouhodobé zavazky 75,04% | 184,72% | 151,75% | 122,07%
Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetnich vykazu Skanska, a. s. (2022)
Tabulka 10 Horizontalni analyza pasiv v absolutnich hodnotach
2017 2018 2019 2020 2021
Polozky pasiv v tisicich K¢
-1195402| - 635829 | - 140 409 580 148
Vlastni kapital - 514061 | - 345387 | - 394995 - 6596
Kapitalové a ostatni fondy - 827 0 0 0
VH minulych let (+/-) - 517693 | - 347622 | - 401443 - 5906
Cizi zdroje - 786 403 | - 466 910 291 519 975 099
Rezervy - 105086 | - 176 468 36 933 388 355
Zavazky z obchodnich vztaht - 435712 | -542 498 -570363 |-372216
Kratkodobé zavazky - 591748 | -594 578 68 823 507 507
Dlouhodobé zavazky - 89593 304 136 185 763 79 236

Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetnich vykazu Skanska, a. s. (2022)

Analyza pasiv spoleCnosti pusobici v sektoru stavebnictvi prostfednictvim metody

horizontalni analyzy odhalila kli¢ové trendy v jejim financovani. Byl zaznamenan paralelni

vzestup pasiv a aktiv, coz signalizuje aktivni financovani a expanzi firmy. V prabéhu

sledovaného ¢asového useku byla vétSinou pozorovana redukce pasiv, s vyjimkou roku

2021, kdy doslo k vyznamnému skoku v pasivech. Hlavni pii¢inou nartstu cizich zdroja

byly zejména kratkodobé zavazky, coz predstavuje vyhodu pro firmu, nebot vyuziva

bezplatnych cizich zdroji. Zaroven doslo k nartstu rezerv a dlouhodobych zavazkl, coz

muze byt disledkem investic do rozvoje a expanze spolecnosti.

Celkové lze vidét, ze spoleCnost v oblasti stavebnictvi aktivné reaguje na potieby

trhu a vyuziva dostupné financni zdroje k podpofe svého ristu a rozvoje.
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Horizontalni analyza vynosu

Horizontalni analyza je analyticka metoda, kterd zkouma zmény v ucetnich

polozkach mezi raznymi obdobimi a vyjadfuje je jako procentualni zmény v jednotlivych

polozkach. V tomto konkrétnim pfipadé proveden horizontalni rozbor pifijma firmy,

vyjadfenych v tisicich ¢eskych korun, za obdobi péti let od roku 2017 do roku 2021.

Zakladnim vychozim bodem pro srovnani je rok 2017, jehoz finan¢ni vykonnost stanovena

jako 100%.

Vysledky této analyzy jsou nasledujici:

Tabulka 11 Horizontalni analyza vynosua v procentech

Polozky vynosu 2017 2018 2019 2020 2021
Provozni vynosy 100,00% | 97,01% | 98,17% | 91,03% | 90,80%
Trzby za vlastni vyrobky 97,06% 97,90% 91,58% 90,92%
Trzby z prodeje zboi 92.81% | 122,95% | 40,38% 80,33%
Finanéni vynosy 193,79% | 684,50% | 466,17% | 584,58%
Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetnich vykazu Skanska, a. s. (2022)
Tabulka 12 Horizontalni analyza vynosu v absolutnich hodnotach
Polozky vynosu v tisicich K¢ 2017 2018 2019 2020 2021
Provozni vynosy - 247894 |- 152137 |- 743495 |- 762706
Trzby za vlastni vyrobky - 241518 |- 172475 |- 690569 |- 745274
Trzby z prodeje zbozi - 6376 20338 |- 52836 |- 17432
Finan¢ni vynosy 6 692 41 704 26 126 34 575

Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetnich vykazu Skanska, a. s. (2022)

Pecliva analyza odhalila trend postupného poklesu piijmi z prodeje vlastnich

vyrobkl béhem posuzovaného asového useku. Tento pokles 1ze interpretovat jako dusledek

nepiiznivé ekonomické situace, ktera vedla k obecnému poklesu poptavky po stavebnich

sluzbach. Ostatni polozky v tabulce neptedstavuji pro spolecnost zasadni faktory.
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Horizontalni analyza naklada

Horizontalni analyza naklad( poskytuje piehled o tom, jak se naklady méni rok od

roku, coz umoziiuje odhalit urcité vzorce, rust ¢i pokles ve struktufe. Klicovym aspektem

této metody je vybér referencniho roku, ktery v tomto kontextu predstavuje rok 2017, jenz

slouzi jako vychozi bod pro porovnani. Nasledné se naklady z dalSich let vyjadiuji jako

procento tohoto zakladniho roku.

Pro snadné porovnani zmén v jednotlivych polozkach nakladu a celkovych nakladech

jsou také vypracované tabulky ¢. 13 a ¢. 14.

Tabulka 13 Horizontalni analyza nakladu v procentech

Polozky naklada 2017 2018 2019 2020 2021
Provozni niklady 100,00% | 103,64% | 97,75% | 93,04% | 89,20%
Spotieba materialu a energie 103,97% 84,70% 73,62% 72.54%
Sluzby 103,10% | 107,24% | 95,90% | 86,97%
Néklady na prodej zbozi 83,86% 122,13% | 43,36% 86,27%
Osobni naklady 8536% | 7577% | 75,86% | 73,22%
Odpisy 97.25% | 84,60% | 87,86% | 105,19%
Ostatni provozni zisky/ztraty -12,36% 42,04% -69,60% | -94,61%
Finan¢ni naklady 74,99% 170,68% | 120,33% | 125,92%
Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetnich vykazu Skanska, a. s. (2022)
Tabulka 14 Horizontalni analyza naklada v absolutnich hodnotach
Polozky nakladu v tisicich K¢ | 2017 2018 2019 2020 2021
Provozni naklady 297 336 |- 183 655 |- 569 270 |- 883 011
Spotieba materialu a energie 93317 |- 359332 |- 619664 |- 645219
Sluzby 124662 | 290921 |- 164816 |- 523 357
Néklady na prodej zbozi - 12392 16 991 - 43489 |-10544
Osobni naklady - 289376 (-479055 |- 477204 |- 529521
Odpisy - 2657 - 14 876 - 11733 5013
Ostatni provozni zisky/ztraty 383782 | 197978 579 288 664 719
Finan¢ni naklady - 5543 15 666 4 507 5745

Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetnich vykazu Skanska, a. s. (2022)

Analyza datovych soubort odhaluje vyvoj financnich vydaji jedné stavebni firmy

mezi lety 2017 a 2021. Tento vyvoj je prezentovan jak ve formée procentualnich zmén, tak v
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absolutnich Cislech ve srovnani s udaji z roku 2017, coz poskytuje prehled o trendu vyvoje
nakladt. Lze konstatovat, ze celkové provozni naklady spoleCnosti vykazaly narist v roce
2018, ale nasledné poklesly v letech 2019 a 2020 na Grovné 93,04 % a 89,20 %. Tento pokles

je pravdépodobné dusledkem optimalizace provoznich procest a ispornych opatieni.

Spotfeba materialu a energie byla v roce 2017 na 100 % a v roce 2018 stoupla o0 4 %.
Avsak v nasledujicich letech vyrazné poklesla, dosahujic v roce 2021 hodnoty 72 %. Tento
ubytek pravdépodobné odrazi optimalizaci vyuziti materiald a efektivni hospodareni s

energii.

4.2.2 Analyza pomérovych ukazatelu

V této etapé analytického postupu se klade pozornost na peclivé posouzeni
pomeérovych ukazatelt, které predstavuji zasadni slozku finan¢niho rozboru. Analyzuje se
zde n€kolik klicovych ukazatela - od likvidity, pfes ukazatele aktivit, miru zadluzenosti az
po rentabilitu. Tyto ukazatele spole¢n€ nabizi detailni pohled na aktudlni pozici majetku a

finan¢ni zdravi firmy.

Financni pomérové ukazatele jsou nezbytnym nastrojem pro hodnoceni stability a
efektivity podniku, umoziujici nejen srovnani s historickymi daty firmy, ale i s konkurenci
ve stejném prumyslovém sektoru. Tato metodika také umoziuje identifikaci trendd a
potencialnich rizik, coz vede k lepsi pfipravenosti a strategickému planovani na zakladé

pevnych datovych zakladu.

4.2.2.1 Ukazatele likvidity

Dukladny prazkum dostupnych dat jasné ukazuje, jak nesmirné dulezité jsou
likviditni ukazatele pro posouzeni, zda je spole¢nost schopna rychle a u¢inné splacet své
kratkodobé dluhy. Tento aspekt je obzvlasté kriticky ve stavebnictvi, odvétvi
charakteristickém svou cyklickou povahou, kde miize dochazet k vyznamnym kolisanim v
toku pfijma a vydaju. Tyto fluktuace mohou vyznamné ovlivnit likvidni pozici podnikd, coz
je klicové pro jejich schopnost preckat potencialné narocné periody bez ztraty operativni

efektivity.
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Stavebni sektor, s jeho zna¢nou z4vislosti na piistupu k financim pro kryti vysokych
provoznich vydaju, jako jsou nakupy stavebniho materialu, platby zaméstnancim a dalsi
bézné vydaje, je zvlasté citlivy na problémy s likviditou. Efektivni fizeni likvidity se tak
stava nejen nastrojem pro zajisténi bezproblémového prubéhu projekts, ale také zasadni
strategii pro zabezpeCeni dlouhodobé udrzitelnosti podniku. Je tedy nezbytné, aby se
stavebni spolec¢nosti zameéfily na optimalni likviditni management, ktery umozni flexibilni
reakci na financni vyzvy a zajisti kontinuitu podnikéni i v nestabilnich ekonomickych
obdobich.

Tabulka 15 Ukazatele likvidity

Ukazatele 2017 2018 2019 2020 2021
Okamyzita likvidita 0,807 | 00911 0,896 0,930 | 1,064
Pohotova likvidita 1,442 | 1,403 1,458 1340 | 1381
Bézna likvidita 1,450 | 1,413 1,469 1347 | 1389

Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetnich vykazu Skanska, a. s. (2022)

Okamzita likvidita by podle doporuc¢eni mela byt v rozmezi 0,2 az 0,5. Aktualni
hodnoty vyrazné prevysSuji tato doporuceni, podnik tak nejspise vi, kolik obéznych aktiv
pottebuje, v Casnosti penéznich prostiedku, aby nebyla ohrozena jeho Cinnost, kdy ovSem

spie tvori rezervy a implementuje konzervativnéjsi financovani.

V ramci finan¢ni analyzy se klade diraz na méfeni pohotové likvidity, znamé také
jako likvidita druhého stupné, jejiz idealni troven se obvykle pohybuje mezi 1 a 1,5. Z
pétileté studie, kterd pokryva obdobi od 2017 do 2021, jasné vyplyva, ze dotéend firma
nejenze dosahuj, ale Casto i prekracuje doporucené ukazatele okamzité likvidity. Tato
zjisténi podavaji o firmé vymluvny obraz financni robustnosti a solventnosti, coz ji
predurcuje byt diveéryhodnym partnerem pro investiCni a vefitelské kruhy. Kromé toho
zvysuje atraktivitu spolecnosti pro potencialni nové investory hledajici stabilni a spolehlivé

investicni pfilezitosti.
Analyza ukazuje, ze ve srovnani s ukazateli bézné likvidity, firma disponuje pouze

nepatrnym objemem zasob. Tato situace odrazi specifiku obchodniho modelu spole¢nosti,

ktera se zda uprednostiiovat strategii minimalnich zasob s dirazem na jejich efektivni fizeni.

59



Tento pristup muze byt zpisoben snahou o redukci nakladi na skladovani a minimalizaci

rizik spojenych s pfebyte¢nymi zasobami.

Posledni bézna likvidita, znama také jako 3. stuperi, ndm poskytuje informace o
efektivité, s jakou je podnik schopen splacet své zavazky s vyuzitim prostiedkt z obéznych
aktiv. Doporucena hodnota této likvidity se obvykle pohybuje v rozmezi 1,5 az2,5. Z tabulky
vyplyva, ze spolenost v zadném sledovaném roce nedoséhla doporu¢enych hodnot. Ale
musime brat v potaz, Ze v naSe analyze se jedna o stavebni spoleCnost, coz vzhledem k tomu
to vubec neni kriticky. Pozorované ukazatele finan¢ni vykonnosti se mirné odchyluji od
obecné piijimanych norm. Tato situace je znacné ovlivnéna specifiky daného
podnikatelského sektoru. Zvlasté v tomto piipadé je dulezité zduraznit, ze pro dané odvétvi
je typicka relativné nizka mira bézné likvidity. Tento jev lze vysvétlit strukturou pasiv, kde

kratkodobé zavazky tvori vyznamnou Cast cizich zdroju financovani.

Celkove lze konstatovat, ze podnik dosahuje pozitivnich vysledkt u likvidity a
dosahuje tak finan¢ni rovnovahy a stability, vCetné dostatecné platebni schopnosti. Toto
tvrzeni je podporovano i vyvojem penéznich tokt, ktery ukazal vyrazny nartist dostupnych
financnich prostiedkli v obdobi poslednich dvou let. Konkrétné v roce 2020 a nasledné v
roce 2021 byl zaznamenan vyrazny pfiliv kapitalu, coz signalizuje zlepSujici se financni

kondici a zvySuje diveéru v jeji ekonomickou odolnost a prosperitu.

Nasledujici graf prehledné zobrazuje vyvoj vSech ukazatelt likvidity za sledované obdobi.

Graf 4 Ukazatele likvidity
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Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetnich vykazu Skanska, a. s. (2022)
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Analyza aktudlniho grafu likvidity odhaluje pozitivni vyvoj v ramci vSech tii
hlavnich likviditnich ukazateli v prabéhu sledovanych let. Tato tendence naznacuje
zvySenou schopnost spoleCnosti pokryvat své kratkodobé zavazky prostrednictvim

dostupnych likvidnich aktiv.

4.2.2.2 Ukazatele rentability

Tento ukazatel slouzi hodnoceni efektivity spolecnosti a zahrnuje né€kolik ukazatelti
rentability. Kazdy z téchto ukazatelli se vypocita jako pomér ¢istého zisku k urcité hodnoté
a umoziuje klicCovym zainteresovanym stranam, jako jsou manazefi a investofi, realizovat

dikladnou analyzu vykonnosti podnikového hospodareni.

V ramci této praci jsou analyzovany Ctyfi zakladni ukazatele rentability:

e rentabilita aktiv,

e rentabilita vlastniho kapitalu,

e rentabilita trzeb,

e rentabilita dlouhodobého kapitalu.

Tabulka 16 Ukazatele rentability

Ukazatele 2017 2018 2019 2020 2021

Rentabilita aktiv 3,08% | -4,16% | 2,95% | 0,12% | 3,45%
Rentabilita vlastniho kapitalu 3,94% | -8,16% 4,60% 2,26% 8,53%
Rentabilita trzeb 221% | -419% | 243% | 127% | 5,25%
Rentabilita dlouhodobého kapitalu | 5,75% | -7,70% 5,18% 0,23% 6,74%

Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetnich vykazu Skanska, a. s. (2022)

Priloha 1 této prace podava piehled o hospodarskych vykonech stavebniho odvétvi v
letech 2017 az 2021, zahrnujici analyzu rentability.

Rentabilita aktiv (ROA) je kli¢ovym ukazatelem, ktery poskytuje informace o tom,
jak efektivné firma pretvaii své aktiva na zisk. V kontextu stavebnictvi, kde se projekty
mohou tahnout fadu let a vyzaduji rozsahlé a dlouhodobé investice, jako jsou stavebni
zafizeni, stroje a nemovitosti, proto je schopnost generovat zisk z téchto dlouhodobych

investic do aktiv nezbytna.
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Z analyzy rentability aktiv spolecnosti Skanska v obdobi 2017 az 2021 vyplyva, ze
spoleCnost zazila vyznamné vykyvy v efektivité vyuzivani svych aktiv. Tato fluktuace je
zfejma zejmeéna v roce 2018, kdy spoleCnost zaznamenala zapornou rentabilitu aktiv, coz
bylo pficitano negativnimu hospodafeni pied zdanénim a Groky a poklesu aktiv, hlavné v
oblasti obchodnich pohledavek. V porovnani s primérnymi hodnotami rentability aktiv v
odvétvi je zfejmé, ze Skanska v daném roce vyrazné zaostavala za odvétvovym standardem.
Prestoze rok 2018 predstavoval pro spole¢nost vyzvu, v nasledujicich letech doslo k obnovée
a stabilizaci jeji finan¢ni vykonnosti, coz dokladaji kladné hodnoty rentability aktiv. Tento
obrat byl pravdépodobné dusledkem strategickych krokd managementu, ktery reagoval na
predchozi vysledky analyzou kliCovych problémt a implementaci opatfeni zaméfenych na
zvySeni efektivity vyuzivani aktiv a optimalizaci nakladi. Tyto kroky nejen ze vedly k
zlepSeni finanCnich ukazatell, ale také poskytly pevny zaklad pro dalsi rast spolecnosti. |
pres pozitivni trend v poslednim roce analyzovaného obdobi, kdy spolecnost Skanska
vykazala zlepSeni v rentabilit€é aktiv, stale existuje znacny rozdil oproti prumérnym
hodnotam v odvétvi. Tento fakt poukazuje na potiebu dalSich zlepSeni ve vyuzivani aktiv a
mozné zmeéne stavajicich strategii. Aby se Skanska pfiblizila nebo dokonce piekonala
pramérné hodnoty v odvétvi, méla by se zaméfit na dalsi optimalizaci svych operaci, sniZeni
nakladu a diverzifikaci investic a aktivit. Tato opatfeni by méla vést k vyssi ziskovosti a

udrzitelnému rustu v konkuren¢nim prostiedi.

Néavratnost vlastniho kapitdlu je zéasadni ukazatel, odhalujici, jak efektivné
spoleCnost vyuziva investice svych akcionaii. V oblasti stavebnictvi je tento ukazatel
obzvlasté dulezity, protoze signalizuje schopnost firmy generovat zisk z vlastniho kapitalu,
coz je klicové pro dlouhodoby tspéch a rist. V odvétvi stavebnictvi jsou obvykle kladeny

vyS$$i naroky na rentabilitu vlastniho kapitalu nez v jinych odvétvich.

Z vysledkt uvedenych v tabulce €. 16, je zjevné, Ze rentabilita vlastniho kapitalu byla
negativni pouze v roce 2018. V roce 2021 se tento ukazatel zlepsil na 8,53 %, coz predstavuje
vyznamné zlepSeni oproti predchozim letim. Na zakladé dukladné ekonomické analyzy
poslednich let je zfejmé, Ze spoleCnost prochazela obdobim vykyva v rentabilité vlastniho
kapitalu, coz ovlivnilo jeji konkurenceschopnost v odvétvi. Prestoze zlepSeni v roce 2021
naznacuje pozitivni obrat, stale je nezbytné, aby spolecnost podnikla vyznamné kroky k

dalsimu zlepSeni své finan¢ni vykonnosti. Bylo identifikovano né€kolik klicovych faktorq,
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které mely vliv na tuto situaci, a v reakci na to byly implementovany strategie zaméfené na
zabezpeceni stabilni a dlouhodobé rentability. Tyto strategie zahrnovaly komplexni pfistup
k optimalizaci nakladi, zvyseni efektivity projektt a lepsi alokaci finan¢nich zdroji. Klicové

bude dikladné prehodnoceni internich procesu a trzni pozice.

Z hlediska financ¢ni analyzy se klade diraz na rentabilitu trzeb, coz je dulezitym
ukazatel efektivnosti, odvozeny z poméru ¢istého zisku k celkovym trzbam. Tento koeficient
odhaluyje, jaky podil z kazdé koruny vynosu se transformuje na zisk. Z poskytnutych dat
vyplyva, ze v obdobi mezi lety 2017 a 2021 prosla rentabilita trzeb (ROS) zkoumané firmy
rozpétim od minusové hodnoty -4,19% v roce 2018 az k maximalnimu zisku v roce 2021.
Porovnavame-li tyto Cisla s odvétvovymi pramery, které se pohybovaly mezi 7,69% a 8,46%
v letech 2018 az 2020, je mozné vidét, jak se vykonnost firmy odvijela v kontextu §irsiho
prumyslového sektoru. Rok 2021 byl pro spole¢nost zlomovym rokem s rentabilitou trzeb
5,25%, coz prestoze je to vyrazné zlepSeni a nejlepsi vykon v daném pétiletém obdobi, stale
zustava pod prumérem odvétvi 7,88%. Tento rok mize signalizovat, Ze spoleCnost tspeésné
implementovala strategie pro zvySeni efektivity a ziskovosti, 1 kdyz je stale prostor pro dalsi
zlepSeni, aby dosahla nebo prekonala praimeér odvétvi. Celkové tato analyza ukazuje, ze
ackoli spolecnost prokazala schopnost zlepsit svou rentabilitu trzeb béhem analyzovaného
obdobi, stale se potyka s vyzvami v dosahovani prumérmnych trovni odvétvi. Budouci usili
by se mélo zaméfit na dalsi optimalizaci nakladové struktury, zlepSeni operativni efektivity

a adaptaci na trzni podminky, aby bylo mozné dosahnout lepSich vysledku v rentabilité trzeb.

Rentabilita dlouhodobého kapitalu je jeden z dilezitych ukazatelt, ktery posuzuje,
jak efektivné firma vyuziva svij investovany kapital k dosazeni zisku. V kontextu
stavebniho sektoru, ktery je typicky svymi vysokymi pocate¢nimi investiCnimi vydaji a
naslednym postupnym ziskem az po dokonceni projektt, je uréeni optimalni hodnoty ROCE
slozité. Detailnéjsi pohled na spolecnost Skanska ukazuje vyrazné vykyvy v rentabilité
dlouhodobé investovaného kapitalu. V roce 2017 spoleCnost zaznamenala ROCE ve vysi
5,75 %, coz svédci o relativné efektivnim vyuziti jejiho dlouhodobého kapitalu v daném
obdobi. Oproti tomu v roce 2018 tento ukazatel klesl na svou nejnizsi hodnotu, coz
signalizuje vyzvy spojené s fizenim kapitalu v tomto obdobi. V roce 2021 doslo k mirnému
zlepSeni, kdy ROCE dosahlo 6,74 %, coz ukazuje na postupnou adaptaci a zlepSovani v

alokaci kapitalu a realizaci projekti. Tato proménlivost v ROCE u Skanska as. v
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stavebnictvi obecné je odrazem charakteristik odvétvi, jako jsou rozsahlé pocatecni investice

a delsi Casovy horizont pro navratnost investic.

Analyza ukazateli rentability spoleCnosti Skanska, a.s. za urCité ¢asové obdobi
odhaluje naznacuje proménlivy trend. Konkrétn€, ukazatele rentability aktiv a vlastniho
kapitalu ukazuji nestabilni trend mezi negativnimi a pozitivnimi vysledky. Toto naznacuje
vyzvy v efektivnim vyuzivani zdroju a spravé kapitalové struktury. Paralelné s tim rentabilita
trzeb a dlouhodobého kapitalu také prokazuje nestabilni charakter, nicméné se zda, ze
sméfuje k lepSim vysledkim v pozdéjsi fazi analyzovaného Casového ramce. To muze
signalizovat uspésné adaptacni strategie spolecnosti v reakci na trzni vykyvy a zmény v
podnikatelském prostfedi. Pfes tyto proménlivé tendence, celkova analyza naznacuje, ze
analyzované spolecnosti se nakonec podafilo dosdhnout zlepseni v oblasti rentability, coz
odpovida jeji schopnost navigovat skrze vyzvy a vyuzit piilezitosti k posileni své financni
pozice a trzniho postaveni ke konci sledovaného obdobi. Toto zlepSeni muze byt piicitano
strategickym rozhodnutim v oblasti investic, optimalizaci nakladi a inovacim v jejich

operacich.

4.2.2.3 Ukazatele zadluZenosti

Studium zadluzenosti je nastrojem pro hodnoceni finan¢niho zdravi podniku. V
kontextu stavebnictvi, kde je obvyklé financovani projekti z kombinace vlastnich a
pujcenych zdroju. Analyzuje se zde zejména celkova vysSe dluht a pomér dluhu k vlastnimu
kapitalu, coz umoziuje posoudit, jak spoleCnost spravuje své zavazky ve vztahu k svym

aktivum.

Zvlastni pozornost se vénuje ukazatelim celkové zadluzenosti a miry zadluzenosti,

které jsou klicové pro porozumeéni financovani spolecnosti a jeji schopnosti splacet dluhy.
V tomto kontextu poskytuje nasledujici analyza pohled na vyvoj téchto financ¢nich

ukazatelt u spolecnosti Skanska v obdobi péti let, konkrétné od roku 2017 do roku 2021.

Tato perioda je zkouméana s cilem odhalit trendy a zmény v zadluzenosti firmy.
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Tabulka 17 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele 2017 2018 2019 2020 2021
Celkova zadluzenost 0,608 0,601 0,599 0,649 0,671
Mira zadluZenosti 1,223 1,185 1213 1,405 1,435

Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetnich vykazu Skanska, a. s. (2022)

V prabéhu posuzovaného Casového obdobi byla celkova zadluzenost spoleCnosti
charakterizovana mirnym kolisanim, coz naznacuje ur¢itou miru financéni stability v
kontextu kapitalového financovani. Konkrétné v roce 2018 cCinil koeficient zadluzenosti
0,601, zatim v roce 2021 doslo k nartstu tohoto ukazatele na 0,671. Tento mirny nartst maze
odrazet strategii rozsifeni nebo investice do novych projekti financovanych prevazné za

pomoci externich zdroju, coz je bézna praxe v obdobich hospodaiského rastu

Celkova zadluzenost spolecnosti vykazovala mirné kolisani béhem sledovaného
obdobi. V roce 2018 dosahla hodnoty 0,601, zatimco v roce 2021 dosahla hodnoty 0,671.
Tento ukazatel vyjadiuje pomér ciziho kapitalu k celkovému kapitalu spole¢nosti a
naznacuje, do jaké miry je spolecnost financovana pomoci externich zdrojii. Ve stavebnictvi,
které je kapitalové narocnym odvétvim s vysokou mirou investic do materialti a technologit,
je béznou praxi udrzovat ukazatel celkové zadluzenosti v rozmezi 0,4 az 0,6. Tato hodnota
odrézi zdravou rovnovahu mezi pouzitim ciziho kapitalu a hodnotou celkovych aktiv firmy.
Zjisténi takovych hodnot u spolecnosti Skanska a.s. poukazuje na to, ze se jeji celkova
zadluzenost pohybuje v doporu¢enych mezich pro dané odvétvi. To naznacuje, ze firma je
schopna efektivné splacet své dluhy a ma stabilni finan¢ni pozici v rdmci stavebnického

sektoru.

Mira zadluzenosti, financni pomér, odhaluje vztah mezi cizim a vlastnim kapitalem
spolecnosti, a konkrétn€ v pripadé Skanska dosahovala primémé hodnoty 1,3. Tato hodnota
prekrauje rovnovazny stav, ale také signalizuje trend rostouci zavislosti na externim
financovani, coz mize vést k vys§im financnim nakladiim a zvySenému finan¢nimu riziku.
V sektoru stavebnictvi, kde jsou projekty kapitalové narocné a Casto podléhaji vykyvim
poptavky, je klicové udrzet tento pomér v optimalizovaném rozmezi. To umoziuje
spoleCnosti efektivné spravovat svij kapital a zarovei minimalizovat rizika spojena s

finan¢ni pakou, coz je zasadni pro jeji financni stabilitu a schopnost reagovat na trzni vyzvy.

65



Z analyzy ukazatelt zadluzenosti je vyplyva, ze stavebni spoleCnost Celi uréitym
vykyvim v mife celkového a ciziho zadluzeni v pribéhu sledovaného obdobi. Zvyseni
celkové zadluzenosti naznaCuje rostouci potfebu financovani prostfednictvim externich
zdroji, coz mohlo byt zpusobeno investicemi do novych projekti nebo rozsifovanim
¢innosti. Na druhou stranu by vysoka mira zadluzenosti muze zvysovat riziko pro spolecnost
v piipadé nepfedvidanych udélosti nebo necekaného poklesu trhu.

Je dulezité, aby spoleCnost monitorovala svou finanéni stabilitu a zajistila si
dostatecnou likviditu pro splaceni svych zavazki. ZvysSena mira zadluZenosti by mohla byt
predmétem dalSiho zkoumani a spolecnost by méla zvazit opatieni ke snizeni této zavislosti

na externim financovani, aby si udrzela udrzitelny rast a stabilitu v dlouhodobém horizontu.

4.2.2.4 Ukazatele aktivity

Ukazatelll aktivity patfi k zakladnim nastrojim pro hodnoceni hospodaieni
spolecnosti. Tyto ukazatele, vyjadfujici vztahy mezi aktivy a vynosy, jsou nezbytné pro
pochopeni, jak efektivné spoleCnost spravuje a vyuziva své zdroje k dosahovani
ekonomickych vysledkt. Ukazatele jako obratové poméry a doby obratu poskytuji prehled
o tom, jak rychle dokaze spole¢nost sva aktiva pfetavit v trzby a nasledné v hotovost.
Napriklad, vysoky obrat zasob naznacuje, ze firma efektivné spravuje své zasoby a rychle je
prodava. Na druhé stran¢, krat§i doba obratu pohledavek poukazuje na efektivni fizeni

vybéru dluht, coz zlepsuje likviditu firmy.

V nasledujici tabulce jsou prezentovany klicové ukazatele ekonomické aktivity:

Tabulka 18 Ukazatele aktivity

Ukazatele 2017 2018 2019 2020 2021
Obrat celkovych aktiv 0,888 0,087 0935 | 0,820 | 0,759
Doba obratu aktiv (dny) 411,206 | 369,641 | 390382 | 444016 | 480,979
Obrat zasob 231,457 | 212,925 | 213,723 | 227439 | 205,539
Doba obratu zasob (dny) 1,577 1,714 1,708 1,605 1,776
Doba splatnosti pohledavek

oba splatnosti pohledavek | o0 ()1 | 55164 | 60305 | 59542 | 54,676
(dny)
D 1 . r kc
( dit;;l Splatnosti zavazll 190,967 | 164921 | 164796 | 193,996 | 213,304

Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetnich vykazu Skanska, a. s. (2022)
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Obratovost celkovych aktiv predstavuje kliCovy ekonomicky ukazatel, reflektujici
pomér mezi trzbami vygenerovanymi spolecnosti a jejimi celkovymi aktivy v urcitém
Casovém obdobi. Pro stavebni firmy, kde je tento ukazatel stabilni, 1ze interpretovat jako
znamku financni zdravosti a efektivniho vedeni podniku. Jeho vyznam spociva ve
schopnosti odhalit, jak efektivné jsou vyuZivana aktiva — vCetné nemovitosti, stroju a
technologii a dalSich investic, k dosazeni obchodnich cilii. Dillezité je zajistit, aby tento obrat
byl dostatecny k pokryti nakladi a dosazeni zisku. Z dat v tabulce je patrné, Zze obrat
celkovych aktiv stavebni spoleCnosti Skanska klesal po letech 2018. V roce 2021 dosahl
hodnoty 0,759, coz znamena, ze pouze 75,9 % aktiv spole¢nosti bylo proménéno v trzby. To
by mohlo naznaCovat moznou neefektivnost ve vyuzivani aktiv spolecnosti, coz muze

vyzadovat dalsi analyzu a pfipadné Upravy ve strategii nebo fizeni aktiv.

Doba obratu aktiv oznaCuje pocet dnd, které spolecnost potiebuje k pfeméné svych
aktiv na trzby. Pro stavebni firmy je sledovani této metriky klicové, nebot’ odhaluje, jak
efektivné vyuZzivaji sva aktiva ke generovani piijmt. Doba obratu kopiruje predesly ukazatel
obrat aktiv a vyviji se protismérné. V prabéhu téchto péti let se doba obratu aktiv postupné
prodluzovala, coz naznacuje, ze spoleCnost potiebovala vice Casu na to, aby sva aktiva
proménila na trzby. V roce 2021 dosahla tato doba hodnoty nad 480 dnd, coz piedstavuje
zvyseni ve srovnani s minulymi lety a tento trend mize pfedstavovat zmény v provoznim

prostfedi spolecnosti.

Obrat zasob predstavuje mefitko, které odhaluje rychlost, s jakou byly zasoby
podniku béhem urcitého Casového useku preménény na trzby. V piikladu roku 2021 tento
indikator dosahl hodnoty 205,539, coz znamena, ze zasoby spolecnosti byly v praméru
pfeménény na trzby 2,055krat. Nicméne je nutné zdiraznit, ze v kontextu daného podniku
zasoby nezastavaji pozici kritického aktiva. V dasledku toho povazujeme tento indikator za
méne relevantni vzhledem k celkovému hodnoceni finanéniho zdravi a operativni

vykonnosti spolecnosti.

Doba obratu zasob je finan¢ni ukazatel vyjadiujici primérny pocet dni potiebnych k
tomu, aby spoleCnost pfemeénila své zasoby na trzby. V nasSem pfipadé, konkrétné od roku
2017 do roku 2021, se tento ¢asovy udaj pohyboval v rozmezi mezi 1,577 a 1,776 dny. Tato

data naznacuji, ze spolecnost ma relativné stabilni dobu, kterou potiebuje k proméné svych
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zasob v trzby. Avsak je dulezité zduraznit, ze zasoby obvykle nejsou klicovym aspektem pro

stavebni spolecnost, a proto tento ukazatel neni z hlediska nasi analyzy nejpodstatné;si.

Doba splaceni pohledavek, coz je doba od poskytnuti sluzeb nebo dodani zbozi
zakaznikim do momentu, kdy jsou tyto sluzby ¢i zbozi zaplaceny. Pro stavebni spolecnosti
je zvlasté dulezité tento ukazatel monitorovat, jelikoz odhaluje, jak dobfe firma zajistuje
vcasné platby od svych klienti. Pozorovani trendti v délce obdobi splaceni pohledavek muze
odhalit vylepSeni ve finanénim managementu firmy. Napfiklad, zkraceni této doby
naznacuje, Ze spolecnost se stava efektivnéjsi v inkasovani svych pohledavek. V prubéhu let
se tato doba vyrazné zkratila a tento pokles je pozitivnim signalem, ktery naznacuje, ze
spoleCnost zlepSila svou schopnost vymahat platby a efektivngji fidit své financni

prostiedky.

Doba splatnosti zavazka je ukazatelem, ktery poskytuje prehled o tom, jak rychle
spolenost uhradi své financni zavazky viaci dodavatelim a ostatnim véfitelim. Jeho
sledovani je nezbytné, protoze ukazuje, jak dobfe je firma schopna spravovat své dluhy a
udrzet si pozitivni vztahy s obchodnimi partnery. Z analyzy vyplynulo, Ze v pribéhu ¢asu se
doba splatnosti zavazka u spoleCnosti Skanska méni. V roce 2018 dosahla tato hodnota
svého minima na 164,921 dni, coz signalizuje zlepsenou schopnost spole¢nosti rychle se
zbavovat svych dluhd. AvSak v dalSich letech jsme zaznamenali jisty narGst tohoto
ukazatele. Presto vSechno ukazuje, ze Skanska si zachovava kompetentnost v efektivnim

fizeni svych financnich zavazki i pres urcité fluktuace v hodnotach doby splatnosti.
Pomoci grafického zobrazeni prezentovana vykonnost spole¢nosti Skanska v obdobi

od roku 2017 do roku 2021, coz umoznuje hlubsi vhled do dynamiky kli¢ovych ukazatelt

jeji Cinnosti.
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Graf 5 Vybrané ukazatele aktivity
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Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetnich vykazu Skanska, a. s.

4.2.3 Analyza rozdilovych ukazatelu

Nize je uvedena tabulka rozdilovych ukazatelt, které budou podrobnéji popsany v

nasledujicich podkapitolach.

Tabulka 19 Rozdilové ukazatele

Ukazatele 2017 2018 2019 2020 2021
Cisty pracovni kapitdl 1951433 | 1548927 | 1754364 | 1530241 | 1884732
Cisté pohotové prostredky | _ 836934 | - 334024 | - 387681 | -309921 | 310448
Cisty penézni majetek 1915605 | 1511145 | 1716275 | 1497049 | 1848 097

Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetnich vykazu Skanska, a. s. (2022)
4.2.3.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital, reprezentujici finan&ni zdravi podniku, je definovan jako
rozdil mezi ob&znymi aktivy a kratkodobymi zavazky spolecnosti. Tento ukazatel odhaluje,
jakou finan¢ni rezervu ma firma k dispozici pro své kazdodenni operace a je nezbytny pro
posouzeni jeji finan¢ni odolnosti. V kontextu stavebnictvi, kde jsou projekty charakteristické

dlouhodobou realizaci, velkymi potfebami financovani materialu a zasob, a znaCnym
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rizikem, se oCekava, ze hodnoty Cistého pracovniho kapitdlu budou vyrazné vyssi v

porovnani s jinymi sektory.

Je obecné doporuceno, aby Cisty pracovni kapital v stavebnim sektoru predstavoval
alespon 10 % az 20 % celkovych aktiv firmy, coz odrazi potiebu vysoké likvidity pro pokryti
potencialnich vydaja a nejistot. Tento pomér, dosahujici 18-20 % z celkovych aktiv,
poukazuje na zdravou finan¢ni strukturu a schopnost spolecnosti udrzet si likviditu v
prubéhu ¢asu. Klicovymi slozkami Cistého pracovniho kapitalu jsou penézni prostiedky a

kratkodobé zavazky.

Dostateény pracovni kapitdl umoziiuje spoleCnosti udrzovat efektivni obchodni
vztahy s dodavateli a zdkazniky, zajist'uje hladky platebni styk a pomaha piekonavat kolisani
v trzbach ¢i Casova nesoulad mezi pfijmy a vydaji. Tato finan¢ni flexibilita je zvlasté
vyznamna v sektoru stavebnictvi, kde mohou byt projekty narocné na Cas 1 zdroje a kde je

schopnost rychle reagovat na zmény a prekazky klicova pro uspéch.
4.2.3.2 Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky, reprezentujici celkovy objem likvidnich aktiv po ode&teni
kratkodobych zavazkl. Pokud hodnota téchto prostiedki klesne pod nulu, naznacuje to, ze
firma nema dostatek likvidity k okamzitému pokryti svych kratkodobych financnich
zavazkd. Nicmén€, v prubéhu let ukazuje na pozitivni vyvoj, kdy se hodnoty Ccistych
pohotovych prostiedkt postupné zvysuji, coz naznacuje zlepSeni finanéni pozice a zvySenou
schopnost podniku financovat své bézné operace a investice z vlastnich zdroju. I pfes mirny
propad v roce 2020, rok 2021 pfinesl obrat a opétovny rist k pozitivnim hodnotam. Tato
pozitivni dynamika muze byt vysledkem efektivnéjsiho cash-flow managementu, financni
restrukturalizace, nebo obecného zlepSeni ekonomického prostiedi, ve kterém firma

podnika.
Klicovym faktorem pro dosazeni tohoto zlepSeni je schopnost podniku efektivné

spravovat své penézni toky, optimalizovat své kapitalové struktury a reagovat pruzné na

finan¢ni vyzvy. Zajisténi dostateCné urovné Cistych pohotovych prostiedkd je nezbytné
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nejen pro zajisténi kratkodobé financni stabilité, ale také pro podporu dlouhodobych

strategickych cilti spoleCnosti.

4.2.3.3 Cisty pen&ini majetek

Analyza ukazuje, ze Cisty penézni majetek za obdobi 2017 az 2021 vykazoval mirny
pokles. Tento trend naznacuje urcCitou volatilitu ve financni struktufe, avsak je dilezité
zduraznit, ze Cisty penézni majetek zistal v tomto obdobi v pozitivnich hodnotach. Toto
pozitivni postaveni Cistého penézniho majetku naznacuje, ze spolecnost udrzuje efektivni
spravu svych likvidnich aktiv ve srovnani se svymi kratkodobymi zavazky, coz je klicovy

indikator finan¢niho zdravi.

Pii zohlednéni tfech hlavnich rozdilovych ukazatelG pracovniho kapitalu — lze
konstatovat, ze navzdory nékterym fluktuacim, které mohou odrazet vné;si trzni vlivy nebo
interni rozhodovaci procesy, zustavaji tyto ukazatele stabilni a vétSinou pozitivni. Toto
svédci o dobré finan¢ni kondici spoleCnosti v proménlivém ekonomickém prostedi, coz
mize investorim a zainteresovanym stranam poskytnout urcitou miru jistoty ohledné jeji

schopnosti ¢elit budoucim finanénim vyzvam.
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5 Vysledky a diskuze

Vertikalni analyza rozvahy umoziuje zhodnotit strukturu majetku spolecnosti a
zpusob financovani. Z této analyzy vyplyva, Ze obézna aktiva prevazuji nad dlouhodobym
majetkem v poméru pfiblizn€ 7:3. Nejvyznamnéjsi polozkou v strukture aktiv jsou penézni
prosttedky a jejich ekvivalenty, které predstavuji 80 % obézného majetku a vice nez
polovinu celkovych aktiv. Pokud jde o financovani, cizi zdroje prekracuji vlastni kapital, s

kratkodobymi zavazky jako hlavnim zdrojem, tvofici polovinu celkovych aktiv.

Analyza vykazu zisku a ztraty ukazuje, ze téméf vSechny piijmy spolecnosti
pochazeji ze trzeb za vlastni vyrobky, a to stabiln€ po celou dobu zkoumaného obdobi. Tento
fakt naznacuje, ze spolecnost ma pevnou kontrolu nad vyrobnim procesem, coz ji umoziuje
udrzovat vysokou kvalitu produktd a konkurenceschopné ceny. Celkové lze tedy
konstatovat, ze specializace na vlastni vyrobu je pro spolecnost vyhodnd, protoze ma

dostateCné zdroje a kapacity k vyrobé a poskytovani kvalitnich sluzeb.

Provozni néklady dominuji v nakladech spolecnosti, pfedstavuji zhruba 99,5 %
celkovych nakladi. Nejvétsi Casti provoznich nakladi jsou sluzby, které zabiraji témér
polovinu celkovych provoznich nakladia. Na druhém misté€ je spotfeba materialu a energie,

jeji podil vSak postupné klesa.

V ramci horizontalni analyzy nebyly zaznamenany vyrazné zmény béhem
sledovanych let. Tento jev je pravdépodobné disledkem toho, Ze podnik se pohybuje v
relativné stabilnim odvétvi. AvsSak je patrné, ze spoleCnost sleduje pozitivni trend béhem
sledovaného obdobi a v poslednim roce dosahla nejvyssiho provozniho zisku. Kromé toho
spolecnost SKANSKA, a.s. zaznamenala nejvys§i kladnou hodnotu v penéznich

prostedcich a jejich ekvivalentech v roce 2021.

Na zakladé analyzy pomérovych ukazatelti 1ze celkovou finan¢ni situaci podniku
charakterizovat jako zdravou a stabilni. Spole¢nost dosahuje pozitivnich vysledkt v oblasti
likvidity, coz svédci o jeji schopnosti uspokojit platebni zavazky v prubéhu sledovaného

obdobi.
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Kromé toho v roce 2021 doslo k vyznamnému zlepSeni ukazateld rentability ve
srovnani s pfedchozimi roky. I kdyz byly dosazeny urcité uspéchy v poslednim roce, stale
existuje prostor pro dalsi zlepSeni, aby se dosahlo nebo piekonalo primérné hodnoty v
odvétvi. Celkove, prestoze Skanska Celila vyzvam, adaptabilni strategie a zlepSeni operativni

efektivity naznacuji sméfovani k udrzitelnému ristu a zlepsené konkurenceschopnosti.

Neposledni roli hraje 1 to, ze spoleCnost permanentné vyhodnocuje svou financni
situaci a snazi se najit efektivnéjsi cesty pro fizeni firmy. Napfiklad je to vidét u doby
splatnosti pohledavek, ktera byla zkracena ze 90 do 60 dnt, coz vedlo zrychleni jejich
obratkovosti. Kromé toho firma udrzuje hodnotu €istého pracovniho kapitalu v rozmezi 18

% az 20 %, co spliiuje doporucené hodnoty pro dané odvétvi.

Mezi specifické charakteristiky ve stavebnictvi patii dlouhodobé realizace projektt,
nutnost financovani velkych objemu zasob a vysoka rizikovost projekti. Proto doporucené
hodnoty cistého pracovniho kapitalu obvykle vyssi nez v jinych odvétvich. AvSak pfi jeho
neustalém rastu spolenost nemusi vyuzivat ¢ast pracovniho kapitalu efektivné. Proto jedno
z doporucCenich by mohlo byt zaméfeni na lepsi fizeni obéznich aktiv, zejména penéznich
prostiedkt a ponechani jejich hodnoty na minimalni mozné urovni pro zajiS§téni provozu a

pfipadné necekané vydaje.
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6 Zavér

Tato bakalarska prace se zaméfila na posouzeni finan¢niho zdravi a vykonnosti
spoleCnosti Skanska a.s. pfes pét sledovanych obdobi, s vyuzitim Siroké Skaly financné-
analytickych nastroju. Cilem bylo nejen posoudit soucasny stav, ale i identifikovat opatieni
k dal§imu rozvoji a zvySeni konkurenceschopnosti firmy. Pro provedeni analyzy byla
zvolena spolecnost SKANSKA, a. s., ktera je soucasti stavebni a developerské skupiny s
globalnim pasobenim, v&etnd aktivity na uzemi Ceské republiky. Tato spolednost se
specializuje na vystavbu dopravni infrastruktury, vetfejnych zafizeni a inzenyrskych siti, a

dale se zabyva vlastni vyrobou a zajist ovanim zdroju pro vystavbu.

V ramci teoretické Casti byly aplikovany a popsany klicové metodiky financ¢ni
analyzy, zahrnujici horizontalni a vertikalni rozbor, studium rozdilovych a pomérovych
ukazateli vcetné likvidity, rentability, zadluzenosti a aktivity. Tyto pfistupy umoznily

hloubkovou analyzu finan¢nich vysledkt a podnikové struktury.

V praktické casti se analyza zaméfila na komplexni pfezkum financnich reportd
Skanska a.s., pficemz byla vénovana zvlastni pozornost trendim a strukturalnim zménam ve
finan¢nich ukazatelich. Zjistilo se, ze spolecnost si vede dobfe, coz se projevuje stabilnim
finanénim vykonem, dobrymi likviditnimi poméry a nizkym stupném zadluzenosti.
Prislusnost k vétsi stavebni a developerské skupiné€ piinasi Skanska a.s. vyznamné

konkurencni vyhody.

Zaveéry naznacuji, ze financni situace spolecnosti Skanska a.s. je pomérné zdrava a
stabilni. V ramci doporuceni pro budoucnost byla navrzena fada opatfeni, ktera by mohla
pfispet k udrzeni a posileni jejiho postaveni na trhu. Tyto navrhy zahrnuji investice do
inovaci, zefektivnéni operaci a rozsifeni na nové trhy, coz by mélo spolecnosti umoznit 1épe

celit budoucim vyzvam a vyuzivat nové pfilezitosti.
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Nicméné v nékterych oblastech lze identifikovat urcité nedostatky, na zaklade

kterych byla sestavena nasledujici doporuceni:

spolecnost disponuje relativné velkym mnozstvim nevazanych penéznich
prostiedku, které se z Casti nevyuzivaji efektivné. Proto se da spole¢nosti nabidnout
dané prostiedky investovat napiiklad do rozsireni vyroby ¢i nakoupeni
diverzifikovanych finan¢nich instrumentt pro ziskavani pasivniho piijmu v

budoucnu,

jednou z nejvyznamnéjSich polozek obéznich aktiv spolecnosti jsou pohledavky
z obchodnich vztahli. V této souvislosti se spolecnost miize zaméfit na lepsi fizeni
vztaht se svymi obchodnymi partnery a sledovani hodnoty pohledavek na

pravidelni bazi,

spole¢nost ve sledovanych obdobich demonstruje snizeni vét§iny naklada. I presto
zustava prostor k efektivn€j§imu vyuzivani existujicich zdroja, co se projevi i ve
snizeni relevantnich nakladi, naptiklad fizeni osobnich zdroju, aktualizace

odpisovych plant.

Vyse popsané zaveéry a doporuceni byly predany zodpovédnym osobam vybrané

spolecnosti k dalsimu zkoumani a vypracovani strategickych krokti pro zlepSeni finan¢ni

situaci a stability podniku. Toto mizeme povazovat za hlavni pfinos dané bakalarské prace.
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Priloha 2 Rozvaha Skanska, a.s. za obdobi 2017-2018

Skanska a.s.
Ucetni zavérka (individualni)

Rok konéici 31. prosincem 2018
(v tisicich K¢)

Vykaz finanéni pozice
k 31. prosinci
v tisicich K¢ (tis. K¢)

Aktiva

Diouhodoby nehmotny majetek
Diouhodoby hmotny majetek
Investice do nemovitosti

Ugasti v ovladanych osobach
Dlouhodobé pohledavky
OdloZena danova pohledavka
Dlouhodoby majetek celkem

Zasoby

Pohledavky z obchodnich vztahi a ostatni aktiva
Aktivum ze stavebnich smiuv

Pohledavka z titulu dané z pfijmu

PenéZni prostfedky a penéZni ekvivalenty
Obézna aktiva celkem

Aktiva celkem

Pasiva

Vlastni kapital

Zakladni kapital

Kapitalové a ostatni fondy
Rezervni fond

Fond z pfecenéni

Vysledek hospodafeni minulych let
Vlastni kapital celkem

Dlouhodobé zavazky z obchodnich vztah( a ostatni zavazky
Dlouhodobé zavazky celkem

Rezervy

Zavazky z obchodnich vztahu a ostatni zavazky
Zavazky ze stavebnich smiuv

Zavazky z titulu dané z pfijmu

Zavazky z cashpoolingu

Kratkodobé zavazky celkem

Zavazky celkem

Vlastni kapital a zavazky celkem

Zdroj: Skanska, a.s. (2022)
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Bod
prilohy
3

3
3
3
6

-

5

2018
Aktualni
33935
719 466
0
1431873
337 668
328 233
2851175

37782
1253 305
582 909

8 955
3412 906
5295 857
8 147 032

1100 000
30 537
300 000
32043
2668 143
4130723

269 379
269 379

877 520

1810643
386 986
671781

3746 930

4016 333

8 147 032

2017
Predchozi
41760
697 342
102 779
1431873
460 742
317 827
3052323

35828

2 047 959
688 397
16 183
3501744
6290 111
9342434

1100 000
29710
300 000
29 238
3185836
4644784

358 972
358 972

982 606

2 246 355
397 998
711719

4338678

4 697 650

9 342 434



Piiloha 3 Vykaz zisku a ztrat Skanska, a.s. za obdobi 2017-2018

Skanska a.s.
Ucetni zavérka (individualni)

Rok kon¢ici 31. prosincem 2018
(v tisicich K&)

Vykaz o uplném vysledku
za rok koncici 31. prosincem
v tisicich K¢ (tis. K¢)

Trzby za vlastni vykony
Trzby za prodej zbozZi
Provozni vynosy celkem

Spotifeba materialu a energie
Sluzby

Naklady na prodej zbozi
Osobni naklady

Odpisy

Ostatni provozni zisky/ztraty
Provozni naklady celkem

Provozni vysledek hospodareni
Vynosy z titulu dividend
Finanéni vynosy

Finanéni naklady

Finanéni vysledek hospodareni

Vysledek hospodareni pred zdanénim

Dané

Zisk za ucetni obdobi po zdanéni

Ostatni uplny vysledek za Gcetni obdobi (po zdanéni)
Uplny vysledek celkem za Géetni obdobi

Celkovy uplny hospodarsky vysledek za Gcetni obdobi

Zdroj: Skanska, a.s. (2022)
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Bod
pfilohy
10

10

1"
1
1"
12

1"

13
14
14

15

2018
Aktualni
7 962 497
82 252
8044749

-2 442 657
-4 140793
-64 387
-1687 837
-93 955
-42 211
-8 471 840

-427 091
82026
13827

-16 622

79 231

-347 860

10993
-336 867

2 805
-334 063

-334 063

2017
Pfedchozi
8204015
88 628

8 292 643

-2 349 340
-4016 131
-76 779
-1977213
-96 612
341571
-8174 504

118139
183 341

7135
-22 165

168 311

286 450

-103 563
182 887

19298
202185

202185



Piiloha 4 Rozvaha Skanska, a.s. za obdobi 2019-2020

Vykaz financ¢ni pozice
k 31. prosinci
v tisicich K¢ (tis. K¢)

2020 2019

Aktiva B od Aktualni Predchozi
prilohy

Dlouhodoby nehmotny majetek 3 16 728 26 372
Dlouhodoby hmotny majetek 3 678 374 703 676
Pravo k uzivani majetku 4 408 634 493 247
Uf‘.asti v ovladanych osobach a osobach s podstatnym 3 1431873 1431873
\ll)l:;i:\nodobé pohledavky 6 350 269 275 041
Odlozena danova pohledavka 15 378 405 277 932
Dlouhodoby majetek celkem 3 264 283 3208141
Zasoby 5 33192 38 089
Pohledavky z obchodnich vztahl a ostatni aktiva 6 1352770 1575025
Aktivum ze stavebnich smluv 6 450 453 522 484
Pohledavka z titulu dané z pfijmu 3747 6 447
Penézni prostiedky a penézni ekvivalenty 7 4 097 580 3 356 419
Obézna aktiva celkem 5937742 5498 464
Aktiva celkem 9 202 025 8 706 605
Pasiva
Vlastni kapital
Zakladni kapital 8 1100 000 1100 000
Kapitalové a ostatni fondy 8 30 537 30 537
Rezervni fond 8 300 000 300 000
Fond z pfecenéni 34 859 30 646
Vysledek hospodareni minulych let 8 2784393 2838214
Vlastni kapital celkem 4249789 4 299 397
Dlouhodobé zavazky z obchodnich vztaht a ostatni zavazky 6 199 749 223 573
Dlouhodobé zavazky z leasingu 4 344 986 439 535
Dlouhodobé zavazky celkem 544 735 663 108
Rezervy 9 1019 539 806 138
Zavazky z obchodnich vztahl a ostatni zavazky 6 1675 992 1703 857
Zavazky ze stavebnich smiuv 6 803 225 443 273
Zavazky z cashpoolingu 7 746 109 622 238
Zavazky z leasingu 4 162 636 168 594
Kratkodobé zavazky celkem 4 407 501 3744100
Zavazky celkem 4 952 236 4407 208
Vlastni kapital a zavazky celkem 9202 025 8 706 605

Zdroj: Skanska, a.s. (2022)
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Piiloha 5 Vykaz zisku a ztrat Skanska, a.s. za obdobi 2019-2020

Vykaz o uplném vysledku
za rok kongcici 31. prosincem
v tisicich K¢ (tis. K¢)

2020 2019

Bod — . .

pFilohy Aktualni Predchozi

Trzby za viastni vykony 10 7 513 446 8 031 540
Trzby za prodej zboZi 10 35702 108 966
Provozni vynosy celkem 7 549 148 8 140 506
Spotieba materialu a energie 1 -1 729676 -1 990 008
Sluzby 1" -3851315 -4 307 052
Naklady na prodej zbozi 11 -33 290 -93 770
Osobni naklady 12 -1 500 009 -1498 158
Odpisy 3 -84 879 -81736
Odpisy prava k uzivani B -168 348 -163 718
Ostatni provozni zisky/ztraty 1 =237 717 143 593
Provozni naklady celkem -7 605 234 -7 990 849
Provozni vysledek hospodareni -56 086 149 657
Vynosy z titulu dividend 13 51000 78 321
Finanéni vynosy 14 33 261 48 839
Finanéni naklady 14 -26 672 -37 831
Finanéni vysledek hospodareni 57 589 89 329
Vysledek hospodareni pred zdanénim 1503 238 986
Dané 15 94 676 -41 202
Zisk za Gcetni obdobi po zdanéni 96 179 197 784
Ostatni uplny vysledek za Géetni obdobi (po zdanéni) 4213 -1397
Uplny vysledek celkem za Gietni obdobi 100 392 196 387
Celkovy uplny hospodarsky vysledek za Gic¢etni obdobi 100 392 196 387

Zdroj: Skanska, a.s. (2022)
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Priloha 6 Rozvaha Skanska, a.s. za obdobi 2021

Vykaz finanéni pozice
k 31. prosinci
v tisicich K¢ (tis. K¢)

Aktiva
Dlouhodoby nehmotny majetek
Dlouhodoby hmotny majetek

Prévo k uZivanl majetku

Ugasti v ovladanych osobéach a osobach s podstatnym
viivem
Diouhodobé pohledavky

OdloZena dafova pohledavka
Dlouhodoby majetek celkem

Zasoby

Pohledavky z obchodnich vztah( a ostatni aktiva
Aktivum ze stavebnich smiuv

Pohledavka z titulu dané z pifijmu

Penézni prostfedky a penézni ekvivalenty
Obézna aktiva celkem

Aktiva celkem

Pasiva

Vlastni kapital

Zakladni kapital

Kapitalové a ostatni fondy

Rezervni fond

Fond z pfecenéni

Vysledek hospodafeni minulych let

Vlastni kapital celkem

Dlouhodobé zévazky z obchodnich vztah( a ostatnl zavazky
Dlouhodobé zavazky z leasingu

Diouhodobé zavazky celkem

Rezervy

Zévazky z obchodnich vztahl a ostatni zavazky
Zéavazky ze stavebnich smiuv

Zéavazky z cashpoolingu

Zavazky z leasingu

Kratkodobé zavazky celkem

Zavazky celkem

Vlastni kapital a zavazky celkem

Zdroj: Skanska, a.s. (2022)
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Bod
pfilohy
3

3

15

-

&S N O O o

2021
Aktualni
14 880
688 849

322413
1431872

273 544
460 106
3191664

36 635
1242220
295429
5156 633
6730917
9 922 582

1100 000
30 537
300 000
271721
3179930
4638188
181 847
256 361
438 208

1 370 961
1874139
738 529
717 474
145 082

4 846 185
5284394
9 922 582

2020
Pfedchozi
16728
678 374

408 634
1431873

350 269
378 405
3264 283

33192
1362770
450 453
3747

4 097 580
5937 742
9 202 025

1100 000
30 537
300 000
34 859
2784 393
4249 789
199 749
344 986
544 735
1019539
1675992
803 225
746 109
162 636

4 407 501
4 952 236
9 202 025



Ptiloha 7 Vykaz zisku a ztrat Skanska, a.s. za obdobi 2021

Vykaz o uplném vysledku
za rok kongéici 31. prosincem
v tisicich K¢ (tis. K¢)

2021 2020

Bod i

prilohy Aktualni Predchozi

Trzby za viastni vykony 10 7 458 741 7 513 446
Trzby za prodej zboZi 10 71196 35702
Provozni vynosy celkem 7 529937 7 549 148
Spotfeba materidlu a energie 11 -1704 121 -1729676
Sluzby 1 -3492774 -3 851315
Néklady na prodej zboZi 11 -66 235 -33 290
Osobni naklady 12 -1 447 692 -1 500 009
Odpisy 3 -101 625 -84 879
Odpisy prava k uzivani 4 -155 898 -168 348
Ostatni provozni zisky/ztraty 1 -323 148 =237 717
Provozni naklady celkem -7 291493 -7 605 234
Provozni vysledek hospodareni 238444 -56 086
Vynosy z titulu dividend 13 63 167 51 000
Finan&ni vynosy 14 41710 33 261
Finanéni naklady 14 -27 910 -26 672
Finanéni vysledek hospodareni 76 967 57 589
Vysledek hospodareni pfed zdanénim 315411 1503
Dané 15 80 126 94 676
Zisk za uéetni obdobi po zdanéni 395537 96 179
Ostatni Gplny vysledek za ¢etni obdobl (po zdané&ni) 7138 4213
Uplny vysledek celkem za u&etni obdobi 402 675 100 392
Celkovy uplny hospodafsky vysledek za uéetni obdobi 402675 100 392

Zdroj: Skanska, a.s. (2022)
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