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ABSTRAKT

Diplomova prace se zabyva zhotovenim finan¢ni analyzy sedmi stavebnich
spolecCnosti se sidlem ve Zlinském kraji. Jako zdroje informaci jsou pouZzity vykazy
finan¢niho Ucetnictvi za pét ucetnich obdobi od roku 2016 do roku 2020, které byly
prepracovany do elektronické podoby a nasledné z nich vynaty hodnoty potfebné
k uplatnéni zlatych pravidel financovani. Dale byly zpracovany Udaje za stejné
obdobi 2016 az 2020, které zveFejiiuje Ministerstvo pramyslu a obchodu Ceské
republiky ve své pfiloze k publikaci Finan¢ni analyza podnikové sféry. Z téchto udaju
byla stanovena jednotliva zlata pravidla financovani, ktera byla srovnavana
s analyzovanymi spolecnostmi. Na zavér jsou shrnuty a okomentovany vysledky
analyz.

KLICOVA SLOVA

Stavebni podnik, kapitalova struktura, majetkova struktura, rozvaha, vykaz zisku a
ztraty, financni Fizeni, zlata pravidla financovani.

ABSTRACT

The diploma thesis deals with the preparation of a financial analysis of seven
construction companies based in the Zlin Region. The financial accounting
statements for the five accounting periods from 2016 to 2020 are used as sources
of information, which have been converted into electronic form and subsequently
the values needed to apply the golden financing rules have been removed from
them. Data for the same period from 2016 to 2020 were further processed, which is
published by the Ministry of Industry and Trade of the Czech Republic in its appendix
to the publication Financial Analysis of the Corporate Sphere. From these data,
individual golden financing rules were determined, which were compared with the
analyzed companies. Finally, the results of the analyzes are summarized and
commented.

KEYWORDS

Construction company, capital structure, property structure, balance sheet, profit
and loss statement, financial management, golden financing rules.
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1 Uvod

Cilem této diplomové prace je definovani zlatych pravidel financovani a popsani
Ucetnich vykaz( potrfebnych pro sestaveni zlatych pravidel financovani. Sestaveni
analyzy pomoci uplatnéni zlatych pravidel financovani stavebnich podnikd ve
Zlinském kraji.

Prvni Cast diplomové prace se bude zabyvat teorii. Charakteristikou stavebniho
podniku, pravnich forem a rozdéleni podnik( dle velikosti. Charakteristikou, cili,
hlavnimi oblasti a principy financniho Fizeni podniku, dale bude definovat zlata
pravidla financovani - zlaté bilancni pravidlo, zlaté pravidlo vyrovnani rizika, zlaté
pari pravidlo a zlaté pomérové pravidlo. V posledni fadé bude popisovat vstupni
data pro finan¢ni analyzu - UCetni vykazy nezbytné pro sestaveni financni analyzy.

Pfipadova studie této diplomové prace se bude zabyvat zpracovanim financni
analyzy stavebnich podnik(. Zdrojem dat pro sestaveni analyzy budou Gcetni vykazy
stavebnich spolecnosti, které jsou kazdé ucetni obdobi povinné zvefejnovany
v obchodnim rejstfiku, nékteré spolecnosti i pfes tuto povinnost své ucetni zavérky
do obchodniho rejstfiku nevkladaji, proto bylo zapotfebi vyptat si chybégjici ucetni
zavérky primo od jednotlivych spolecnosti. Uplatnénim zlatych pravidel financovani
bude predchazet Uprava vSech Ucetnich vykazl - pro kaZzdou ze sedmi spolecnosti
prepracovat rozvahu a vykaz zisku a ztraty za Casovy horizont péti let do
standardizované elektronické podoby. Ztéchto upravenych vykazi budou
zpracovany financni analyzy vybranych spolecnosti.

Vybrané stavebni spolecnosti maji sidlo podnikani ve Zlinském kraji.
Analyzovany budou vSechny stavebni spolecnosti, které zvefejnuji ucetni zavérku
vplném rozsahu, ve Zlinském kraji se nachazi takovych spole¢nosti sedm.
Analyzovany budou za poslednich pét let - od roku 2016 do roku 2020. Spolec¢nosti
budou rozdéleny na malé a stfedni spolecnosti. Nejdfive budou analyzovany malé
stavebni spolecnosti, a to kazda zvlast a poté mezi sebou. Nasledovat bude analyza
stfednich spolecnosti, také nejdfive kazdé spolecnosti zvlast a poté srovnani mezi
sebou. Na zavér bude provedeno celkové zhodnoceni vSech vybranych spolecnosti.
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2 Stavebni podnik

Stavebnim podnikem mUZeme nazvat podnik, ktery pdsobi na stavebni trhu a
vystupuje pod zhotovitelem nebo dodavatelem. A jeho hlavnim predmétem
podnikani je stavebni vyroba.

Za stavebni vyrobky mulzZeme oznacit dodavku stavebnich praci na nové
vystavby celych nebo ¢asti stavebnich objektd, jejich modernizace, rekonstrukce,

opravy a udrzby.[/111°]

Podnik v trzni ekonomice je zaloZzen na tfech zakladnich principech:
» Princip soukromého vlastnictvi - predstavuje pravo majitele
podniku Ucastnit se pfimo i nepfimo fizeni podniku,
» Princip autonomie - predstavuje svobodu a nezavislost podniku na
ostatnich korporacich ¢i statu,
» Princip ziskovosti - predstavuje dosahovani zisku z podnikatelské
&innosti.l”?

2.1 Charakteristické rysy stavebniho podniku
Stavebni podnik jako kazdy jiny podnik ma zakladni charakteristicky znak
ekonomickou a pravni samostatnost. Ekonomicka samostatnost predstavuje
samostatné vystupovani na trhu bez zasahu statu. Pravni subjektivita znamena, Ze
podnik musi sdm dodrzZovat prava a povinnosti plynouci ze smluvnich vztahd.
Stavebni podnik je ale oproti ostatnim podnikiim specificky, tyto specifika

vyplyvaji z charakteru jeho vyroby a nasledného hotového produktu. /11

2.1.1 Specifické znaky stavebni vyroby:

~ Zakazkova vyroba - oproti priimyslové vyroby ma stavebni vyroba z velké
Casti prfedem znamého odbératele. Tato zakazka se pak tvofi na zakladé
konkrétni pfedem zpracované projektové dokumentace, tudiz je kazda

stavba unikatnim a jedine¢nym dilem. [

*  Hotovy produkt vyroby je vazan na misto, vyroba se pfemistuje - na

rozdil od prmyslového odvétvi, kde je vyroba na jednom misté a pfemistuje
se vyrobek. [1]

» Narocna organizace vyrobniho procesu - na strané odbératele i
dodavatele mUZe vystupovat vice subjektl. Odbératel mize byt soukroma
fyzicka osoba, pravnicka osoba nebo sdruzeni fyzickych Ci pravnickych osob.
V nékterych pfipadech miZe byt odbératel zastupovan jinou instituci, v tom
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pripadé je komunikace jesté zdlouhavéjsi. Naopak dodavatel m{ze byt jedna
pravnicka (v nékterych pripadech i fyzicka) osoba nebo sdruzeni osob, které
realizuji zakdzku pouze vlastnimi zdroji nebo mlZou mit na ¢ast stavebnich
praci subdodavatele nebo v ojedinélych pripadech mlze mit dodavatel
najaté subdodavatele na celou zakazku. V pripadé realizace zakazky
subdodavateli, musi byt zpracovan velmi kvalitné casovy plan vystavby, aby
bylo mozné podle né&j spravné nasmlouvat subdodavatele (z ddvodu
navaznosti jednotlivych subdodavek). [

Dlouhy vyrobni cyklus - realizace stavebniho dila je ¢asové naroc¢na. Do
délky vystavby vstupuje mnoho vlivl. Jednim z nejvétSich vliv(i jsou
jednoznacné klimatické podminky. Vzhledem k technologickym postupdm
jsou pfi nékterych pracich potfeba napriklad teploty nad bodem mrazu.
Proto mUzZe dojit pfi nepfiznivém pocasi k preruseni vyroby a tim prodlouZeni
vyrobniho cyklu, oddaleni pfedani stavby a s tim je spojené i zvyseni vydaji -
pendle za prodleni. ']

Tabulka 2-1: Srovnani stavebnictvi a pramyslu. Zdroj: CASENSKY, Martin, 126MS01: Management
staveni firmy, Studijni opora; vlastni zpracovani.

Stavebnictvi Pramysl

Mechanizace vyroby

Automatizace vyroby

Plsobeni klimatickych vliv{

Prace v chranénych prostorach

Pohyblivé pracovisté

Stabilni pracovisté

Individualni charakter vyroby

Hromadna vyroba

Fluktuace pracovnik

Stabilita pracovnik(

2.2 Cinnosti stavebniho podniku
Tabulka 2-2: Cinnosti stavebniho podniku. Zdroj: MARKOVA Leonora, Stavebni podnik, Studijni opora;

vlastni zpracovani.

Cinnosti stavebniho podniku

Hlavni stavebni vyroba

Vedlejsi vyroba

Pomocna vyroba

Ostatni

Prdmyslova
HSV PSV i
vyroba
i i Prace .
Prace hlavni oL Stavebnich
. pridruzene
stavebni vyroby ., hmot
stavebni vyroby
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> Hlavnistavebni vyroba - Zahrnuje dodavky stavebnich praci, které mizeme
rozdélit na hlavni stavebni vyrobu (HSV) a pfidruZzenou stavebni vyrobu (PSV).
Prace mUZou byt provadény na vystavbé nového objektu nebo na
rekonstrukci, modernizaci a Upravé stavajiciho objektu. Do hlavni vyroby
zaradime predevSim praci a dodavky provadéné na hrubé stavbé (u
pozemniho stavitelstvi), u inzenyrského stavitelstvi patfi do HSV cela
dodavka. Pridruzena stavebni vyroba obsahuje dodavku a montaz pfi

dokon&ovani stavby a jsou to Femesla nebo profese. !

> VedlejSi vyroba - Jedna se o pripravu pracovnich predmétd pro hlavni
¢innosti jako je vyroba stavebnich polotovard a stavebnich hmot (napfiklad
betonové smési, prvky na bazi betonovych smési, vyztuze do betonu). Tato

vyroba je spide pramyslovou vyrobou. [

> Pomocna vyroba - zahrnuje dodavku a montaz pracovnich prostfedkl pro

HSV a PSV. Jedna se o do¢asné zafizeni. [

» Ostatni €innosti - V3e ostatni, co neni zahrnuto ani v jedné predchazejici
¢innosti. Jsou to predevsim sluzby (doprava, pujcovani strojl), vyzkum a

projektovou &innosti. [°]

2.3 Pravniformy podnikani

V Ceské republice se miZe podnikat dvéma zplisoby - jako fyzickd nebo
pravnicka osoba.

Fyzickd osoba se fidi zdkonem ¢ 455/1991 Sb. Zivnostensky zakon, dan
z pfijmu je 15 %. A pravnické osoby se fidi zakonem ¢. 90/2012 Sb. Zakon o
obchodnich korporacich a dafi z pfijmu tvoFi 19 9%.[111141126]

a) Fyzické osoby

Fyzickd osoba je nejjednodussi zplsob podnikani. Jsou to Zivnostnici neboli
osoby samostatné vyd&lecné ¢inné (OSVC). Zivnost ve smyslu § 2 Zivnostenského
zakona je soustavnd cinnosti provozovdna samostatné, vlastnim jménem, na vlastni
odpovédnost, za ucelem dosaZeni zisku a za podminek stanovenych timto zakonem.
Podle odborné zplsobilosti rozliSujeme dva typy Zivnosti - Zivnosti ohlasovaci a
koncesované. U ohlaSovacich femesel jsou dalsi tfi podkategorie, a to Zivnosti volné,
FemesIné a vazané. 12011261
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OhlaSovaci

» Volna - pro zahajeni Zivnosti volné neni potfeba splnit zadné podminky. Do
této kategorie patfi zejména umeélci, novinafi, prekladatelé. V zakoné je
najdeme v pfiloze €. 4. (28]

> RemeslIna - pro zahajeni Zivnosti je potfeba doloZit odbornou zp(sobilost, a
to vyucnim listem, maturitni vysvédcenim, vysokoskolskym diplomem nebo
uznanim odborné kvalifikace. Pokud splfiujeme podminky, staci zahajeni
¢innosti pouze ohlasit, nemusi o ni Zadat a cekat o schvaleni. Spadaji sem
znama femesla jako malifi, instalatéfi, tesafi nebo klempifi. Tyto Zivnosti
nalezneme v piiloze & 1 Zivnostenského zékona. 12°!

» Vazanad - u Zivnosti vazanych je tfeba dokladat stejné jako u Zivnosti
Femesinych odbornou zp(sobilost. Zivnosti véetné podminek odborné
zpUsobilosti jsou vypsany v pfiloze ¢ 2 Zivnostenského zikona. Spada se

naptiklad vedeni G¢etnictvi, projekéni prace, provadéni staveb. [?°]

Koncesované

» Zivnosti koncesované vietné potFebné odborné zplsobilosti nalezneme
v piiloze & 3 Zivnostenského zakona. PFi splnéni odborné zpisobilosti
mulzZeme pozadat o udéleni zivnosti. O tomto udéleni rozhodne pfislusny
Urad. 26!

b) Pravnické osoby

Dle &8 1 Zakonu o obchodnich korporacich jsou obchodnimi korporacemi
obchodni spolecnosti a druZstva. Obchodni spolecnosti se dale déli na: vefejna
obchodni spolecnost, komanditni spolecnost, spole¢nost sru¢enim omezenym,
akciové spolenost a druzstvo. 24

Vefrejna obchodni spolecnost

» ZalozZeni: zaloZit spoleCnost musi nejméné dvé osoby, které ruci celym svym
majetkem. NejCastéji je ma zkratku za ndzvem spolecnosti v.o.s. Zaklada se
podepsanim spolecenské smlouvy, kterd musi obsahovat nazev spolecnosti,
pfedmét podnikani a uréeni spole¢nikd prostFednictvim jmen a pfijmeni. (20

» Statutarni organ: statutarnim organem jsou vSichni spolecnici, pokud

neurcuje spolecenska smlouva jinak. 24
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Komanditni spolecnost

» ZaloZeni: zaloZit komanditni spolecnost musi minimalné dvé osoby, a to
komanditista a komplementar. PriemZz komanditista ru¢i omezené a
komplementar ruci neomezené celym svym majetkem. Za nazvem
spolecnosti byva zkratka k.s. SpoleCenska smlouva musi jednoznacné urcit,
ktery ze spolecnikl je komanditista a ktery komplementar a vysi vkladu
kazdého komanditisty. [?4

» Statutarni organ: statutarnim organem jsou vSichni komplementari, pokud

smlouva neurdi jinak. 24

Spole€nost s ruéenim omezenym
Jedna se o nejrozsifenéjsi formu podnikani.

> ZaloZeni: ZaloZit spole¢nost s rucenim omezenym muZe jeden nebo vice
spolec¢nikll. Spolecenskd smlouva musi obsahovat nazev spolec¢nosti,
predmét podnikani, urceni spolecnikl, oznaceni podill a vysi vkladU, vysi
zadkladniho kapitalu a pocet jednateld. Minimalni zakladni kapital je 1 K¢.
Zkratka za nazev spolecnosti je s.r.o0. Spolecnici ruci do vysSe, v jaké nesplnili
svou povinnost vloZit penize podle vztahu zapsaného v obchodnim rejstfiku.
[24]

» Organy spolecnosti: valna hromada, ktera je nejvyssim organem spolecnosti
a Cleny jsou vSichni spolecnici. Jednatelé, coz je statutarni organ spolecnosti
a jsou to jeden nebo vice jednatelll. A dozorci rada - je to nepovinny organ

a mé za kol dohliZet na ¢innost jednateld. 1?4

Akciova spolecnost
> ZaloZeni: Spole¢nost mize zaloZit jeden nebo vice zakladateld. K zalozeni
staci prijeti stanov zakladatelem. Stanovy musi mit charakter verejné listiny.
Pokud akciovou spolecnost zaklada jeden zakladatel, pak hovofime o
zakladatelské listing, pokud ji zaklada vice zakladatell, pak se jednd o
zakladatelskou smlouvu. ZaloZit akciovou spole¢nost mizeme dvéma
zplisoby, a to bez upisovani akcii nebo na zaklad& vyzvy k upisovani akcii. 24
o Pfizalozenispolecnosti bez vefejné nabidky musi smlouva obsahovat
nazev spolecnosti, sidlo a pfedmét podnikani, navrhovany zakladni
kapital - zakladni kapital je soucet jmenovitych hodnot vSech akcii a
je ve vysSi 2 000 000 K¢. Dale musi obsahovat pocet téchto akcii a jejich
jmenovitou hodnotu, tzv. upisované vklady, coz je soucet veSkerych
penéZitych i nepenéZitych vkladl spolecnikd. Musi obsahovat také
Udaj o omezeni prevoditelnosti akcii na jméno, jak bude splacen
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emisni kurs, urceni ¢len(i organd, ktefi jsou voleni valnou hromadou
a urceni spravce vkladu.!?4 XF]

o Pfi zakladani spolecnosti na zakladé vyzvy k upisovani akcii musi
obsahovat stejné poloZzky jako smlouva bez verejné nabidky a k tomu
dale musi obsahovat dobu a misto upisovani akcii, postup pfi
upisovani akcii, zplsob svolani ustanovujici valné hromady
upisovatell a dobu, misto a jak budou splaceny upsané akcie a také
jejich vyse. Upsani akcie je zapis do listiny upisovateld, pficemz je
upisovatel splatit minimalné 10 % jmenovité hodnoty akcii ihned pfi
upisovani na ucet banky a zaroven musi splatit minimalné 30 %
jmenovité hodnoty do zahajeni valné hromady.[241 [XF]

o Akciova spolecnost vznika zapisem do obchodniho rejstriku.

» Organy spolecnosti: Zakon o obchodnich korporacim umozZznuje zalozit
monisticky systém a dualisticky systém. V monistickém systému funguje
spravni rada funguje jako obchodni vedeni a zaroven dohlida na cCinnosti
spolegnosti. V dualistickém systému (ktery je v Ceské republice nej¢ast&jsi)
je statutarni organ predstavenstvo a kontrolni organ dozor¢i rada.

o Monisticky systém - u monistického systému je nejvyssi organ valna
hromada, cozZ je shromazdéni viech vlastnikd akcii. Valnd hromada
rozhoduje o zmeénach stanov, voli organy spolecnosti, schvaluje
Ucetni zavérku. Pocty hlast jsou stanoveny na zakladé poctu
vlastnénych akcii. Druhy organ a to kontrolné-fidici organ je spravni
rada. Pokud neni ve stanovach stanoveno jinak, pak ma tfi cleny.

o Dualisticky systém - ma tfi organy, a to valnou hromadu, co? je stejné
jako u monistického systému shromazdéni vsech vlastnik( akcif, je to
nejvysSi organ akciové spoleCnosti a ma stejna prava jako u
monistického systému. Druhy organ je predstavenstvo, jez je
statutarni organ a fidi spolecnost mezi valnymi hromadami, ¢leny
predstavenstva voli valna hromada a obvykly pocet jsou tfi. Tretim
organem je dozordi rada, jejiz ukolem je dohlizet na cinnosti
predstavenstva. Voli ji ¢lenové valné hromady a ma vétSinou také tfi
¢leny. Funkcni obdobi ¢lena jsou tfi roky.

DruZstvo

» Dle zakonu €. 90/2012 Sb. Zakonu o obchodnich spolecnostech a druZstev
(zdkon o obchodnich korporacich) je druzstvo spolecenstvi neomezeného
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poctu lidi, které se zaklada za Ucelem vzajemné podpory ¢lend nebo tfetich
osob nebo za ucelem podnikani.

» ZaloZeni: musi byt zaloZzeno nejméné tfemi cleny. Zakldda dohodou
zakladatelU o obsahu stanov. Stanovy musi byt v listinné podobé. Stanovy
musi obsahovat seznam zakladateld, jakych zplsobem musi byt spinéna
vkladova povinnost k zakladnimu ¢lenskému vkladu, zvoleni ¢lenové organd
druzstva a u nepenézitého vkladu musi byt uveden jeho popis, ocenéni,
odhadce, ktery ocenéni proved|. 24

> Organy druZstva: prvnim organem je clenskd schlize, kterd rozhoduje o
musi predkladat Gcty za svdj vykon. Druhym orgdnem je predstavenstvo, ma
vSeobecnou kompetenci, fidi a rozhoduje vtéch vécech, které nejsou
v kompetenci jinych organ( druZstva. Pfedstavenstvo je statutarni organ
druzstva. Tretim organem je kontrolni komise, ktery, jak uZz ma v nazvu,
kontroluje ¢innost druZstva, vSech jeho ¢lenl a organl. U malych druzZstey,
které maji méné jak 50 ¢lend, neni povinnosti zfizovat predstavenstvo a
kontrolni komisi. Statutarnim organem se pak stava predseda druZstva a
pravo kontroly ma kazdy jeden clen druzstva.

2.4 Rozdéleni spolecnosti dle velikosti

Rozdéleni podnikl dle velikosti neni jednoznacné, kazdy stat mlze pouzivat
jina kritéria. Nejznaméjsimi je rozdéleni dle SME (small and medium enterprise) a
SMB (small and medium business).

Rozdéleni dle SME

Dle prilohy 1 Nafizeni Komise (ES) ¢. 800/2008 ze dne 6. srpna 2008 mlzZeme
zaradit podniky do konkrétnich kategorii. V tomto nafizeni jsou uvedena tfi kritéria
- pocet zaméstnanc(, ro¢ni obrat a rocni bilan¢ni suma z rozvahy. Pro zarazeni do
dané kategorie musi splfiovat 2 kritéria, a to pocet zaméstnancl a bud ro¢ni obrat
nebo rocni bilan¢ni sumu.

2.41 Mikropodniky
Do mikropodnikl spadaji podniky, které maji mensi pocet zaméstnancl nez
10, ro¢ni obrat je mensi nez 2 milion EUR a ro¢ni bilan¢ni suma je mensi taktéz nez
2 miliony EUR.

2.4.2 Malé podniky
Do kategorie malé podniky zafadime podniky, které maji pocet zaméstnanct
od 10 do 50, nema rocni obrat nebo rocni bilan¢ni sumu vétsi nez 10 milionu EUR.
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2.4.3 Stredni podniky
Stfedni podniky jsou charakteristické poctem zaméstnanc od 50 do 250 a
ro¢nim obratem mensim nez 50 milion’ EUR a ro¢ni bilanéni sumou mensi nez 43

miliond EUR.

2.4.4 Velké podniky
Do velkych podnik( spadaji ostatni podniky, které zaméstnavaji vice nez 250
zaméstnancll, maji ro¢ni obrat vy$si nez 50 milion EUR a maji ro¢ni bilan¢ni sumu
vétsi nez 43 miliond EUR.

Tabulka 2-3: Kategorie podnikd dle velikosti dle SME. Zdroj: MACE, Miroslav. U¢etnictvi a finanéni Fizen;
vlastni zpracovani.

Kategorie podniku | Pocet zaméstnancl Roéni obrat Roéni bilanéni suma
Velky > 250 > 50 mil. € >43 mil. €
Stfedni <250 <50 mil. € <43 mil. €
Maly <50 <10 mil. € <10mil. €
Mikro <10 <2 mil. € <2mil. €
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3 Financni Fizeni podniku

Financni fizeni je soucast vSech aktivit podniku a je nezastupitelny v ramci
celkového fizeni podniku a také pro jeho rozhodovani. Zaklad pro financni fizeni
tvori strategické a dlouhodobé cile. Jde také o ziskani zdroju financovani podniku a
vyuziti jich k dosaZeni zakladnich cild podniku s ohledem na moZzné omezujici
podminky. B!

Hlavnim Ukolem je zajisténi potfebnych zdroju financovani a jejich vyuZziti tak,
aby byl zachovan spravny pomér mezi vykonnosti (rentabilitou), kapitalovou
strukturou (zadluZzenosti) a solventnosti (likviditou). [}

Dle Kaloudy je finan¢ni fizeni podmnozZzina firemnich financi, ktera je pouzivana
jako kli¢ovy nastroj podnikovych financi, které jsou chapany dvéma zpUsoby - jako
zdroje financovani podnikatelskych aktivit a jako soubor aktivit spjatych s financnimi
zdroji, které usiluji o realizace podnikovych aktivit. Pokud se bavime o finan¢nim
fizeni jako o nastroji firemnich financi, pak Kalouda Fika, Ze jsou ctyri funkce, tFi
zakladni - financovani, investovani, dividendova politika a ta ctvrta - evidence,
archivace a také préace s vysledky finan¢niho Fizeni. 81

Do financniho Fizeni taktéz spadd méreni a hodnoceni finan¢ni vykonosti
prostfednictvim finanéni analyzy, ocefiovani a planovani. 1>

Soucasti finan¢niho fizeni, i kdyZ ne pfimo, je vnéjsi ekonomické prostredi, ve
kterém podnik pUsobi. MUZeme sem zaradit napriklad dariovou politiku situaci na
trhu, vyvoj inflace nebo ménovych kurzu.

3.1 Cile financni Fizeni

Finan¢ni cile jsou jednim z hlavnich cill podniku. Definovani a nasledné
sledovani plnéni téchto cill slouzi jako nastroj pro rozhodovani o vyvoji podniku.
podniku. Vzhledem ktomu, Ze vime, Ze zisk podniku je ovliviiovan rlznymi
okolnostmi - hovorime-li o internich skute¢nostech, hovofime o zpUlsobu Uctovani,
zpUsobu ocenovani a odepisovani dlouhodobého majetku a také napfriklad tvorbu
rezerv, zjistujeme, Ze je duleZitd také trzni hodnota podniku a usilovani o jeji
maximalizaci. Zisk je nasledné obsaZeny v poZadavku na riist hodnoty podniku.® ]
[16]

Jak uZz bylo zminéno vyse, tak podstatné velkou roli hraje taktéz likvidita
podniku. A to z toho dlvodu, Ze i kdyz podnik vytvari vysoky zisk, ktery je ale vazan
a podnik diky tomu nema dostatek penéznich prostredkl na splaceni svych zavazkd,
dostava se podnik do finanéni tisng. [B1116]

Za hlavni cile finan¢niho Fizeni tedy pokladame rlst hodnoty firmy a zvySovani
vykonnosti podniku. Cile u kazdého podniku se muzou liSit a zalezi také na
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charakteru podniku, velikosti podniku a oboru v jakém podnika. Mezi dalsi cile se
mUzZe radit optimalizaci kapitalové struktury, efektivni zhodnoceni prebytecné
likvidity nebo sniZeni nakladg. [6!
3.2 Hlavni oblasti finanéniho fizeni

Jak je popsano vySe, tak mezi hlavni Ukoly financniho fizeni je zejména
ziskavani penéznich prostfedkd a efektivni pomér kapitdlové struktury. Také
prerozdéleni téchto penéZnich prostfedkd do spravné zvoleného nepenézniho
majetku.

PUsobeni finan¢niho fizeni je daleko rozsahlejsi, ale mlze byt rozdélena do
téchto oblasti:

> Zajistovani financnich zdroju pro zaloZeni ¢i dalsi rozvoj podniku

Volba optimdlni financni struktury
Financovadni a rizeni obéZzného majetku
Investovadni penéZnich prostredki do fixniho majetku
Rozdélovdni podnikového zisku s ohledem na dariovou politiku stdtu

YV V V VYV V

Financni analyza cinnosti podniku zamérend zejména na analyzu likvidity,
uroven financovani, vyuZiti vioZeného kapitdlu a rentability podnikani

\4

Financni pladnovdni tvorby a uZiti internich a externich financnich zdroji

A\

Vnitrni financni rizeni velkych integrovanych celki

» VyuZivani zahranicniho kapitdlu ve financovani podnikovych Cinnosti a vliv zmén
ménovych kurzu

» Financni Fizeni pfi spojovani, reorganizacich, sanaci a zaniku podniku (VALACH

7 v7

Josef, Financni fizeni podniku, str. 22)

3.3 Financni rozhodovani
Finan¢ni rozhodovani si mizeme predstavit jako proces vybéru optimaini
varianty pro ziskani penéz, podnikového kapitalu a jejich efektivniho vyuziti, tak aby
byly naplnény financni cile podniku.
Obecné plati, Ze financni rozhodovani je v zasadé stejné jako jakékoli jiné
rozhodovani.
Casto navrhované spravné posloupné faze finan¢niho rozhodovani:
Vymezeni problému a stanoveni cild
Rozbor vstupnich informaci
Urceni moZnosti reSeni
Vybrani optimalniho FeSeni

YV V V V V

Vlastni provedeni a dosazeni cile. [271[28]
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Z asového hlediska muizeme financ¢ni rozhodovani rozdélit na dlouhodobé a
kratkodobé rozhodovani.

» Dlouhodobé (neboli strategické) - rozhodovani v horizontu, ktery je vétsi nez
jeden rok. Jde zejména o rozhodovani o dlouhodobém majetku a
dlouhodobého kapitalu. Dlouhodobé rozhodovani vyznamné ovliviuje
financni pozici podniku. Jeho zmény jsou obtizné realizovatelné.

» Kratkodobé (také oznacované jako taktickd) - rozhodovani v casovém
horizontu kratSim nez jeden rok. Jde o rozhodovani o velikosti a strukture
slozek obé&znych aktiv. Jde o urceni optimalni formy kratkodobého kapitalu,
zajisténi kratkodobych financnich rezerv, zajisténi proti rizik spojenych
s podbihanim - zména Grokovych sazeb, opoZzdé&né platby od odbérateld. 2]

[28]

3.4 Principy financniho Fizeni
Jednd se o zasady, které v prfipadé dodrzovani maji kladny dopad na
financovani podniku, coZ je hlavni Gkol finanéniho Fizeni, 11101111

3.4.1 Princip respektovani faktoru casu
Princip respektovani faktoru ¢asu zohlednuje ¢asovou hodnotu penéz, ktera

rika, Ze souCasna hodnota penéz je vétSi nez ta budouci. Je potfeba tam, kde dochazi
k nesouladu mezi pfijmy a vydaji neboli pokud vznikaji pfijmy a vydej v delSim
Casovém horizontu. Tento princip je potfeba zejména pfi vyhodnocovani
investi¢nich projektd - zda budou ¢i nebudou pfijaty, pfi volbé formé dlouhodobého
financovani. Metody na principu urokovani vstupuji do spousty dalSich financnich
prepoctd a jsou tvoreny tfemi protikladnymi dvojicemi:

> Urotitel x odurocitel

» Stradatel x fondovatel

» Umofrovatel x zasobitel B 101111

Urocitel - pouZiva se tam, kde je potfeba prepocist €astky, u kterych dochazi
ke zhodnoceni pravidelné o stejné procentu v urcitém ¢asovém Useku a je potfeba
zjistit budouci hodnotu. Jedna se napriklad o prepocteni budouci hodnoty vkladu
v bance. 81119

Vypocet budouci hodnoty se stanovi na zakladé vztahu:
FV =PV (1 +i)"

kde:  FV - budouci hodnota
PV - soucasnd hodnota
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i- turokova mira
n - pocet let B

Odurocitel - je pravym opakem urocitele a pouZziva se tam, kde je potreba
pfepocist budouci hodnotu na tu sou¢asnou. &1
Vypocet soucasné hodnoty:

PV =FV
T+ on
kde: PV -soucasnd hodnota
FV - budouci hodnota
i = drokovad mira

n - pocet let BT

Stfradatel - urcuje konecnou hodnotu pravidelnych plateb vcetné jejich
zhodnoceni (jako urokova sazba) za urcité obdobi (nejcastéji mésic, kvartal, rok),
pfiemz k jejich ocenéni dochazi na konci stanoveného obdobi. Tato metoda
pomaha urcit kone¢nou hodnotu pravidelné tvorby rliznych fondd s pravidelnym
zhodnocenim anuitni slozky. 1111

Vypocet budouci hodnoty anuity:

A+ -1

FV, =Ax
i

Kde: FV,- budouci hodnota anuity
A - anuita
i - urokovd mira

n - pocet et B101]

Fondovatel - urcCuje, jak ma byt vysoka anuitni platba, ktera je potfebna
k dosazeni pozadované budouci hodnoty za predpokladu nepretrzitého
zhodnocovani stejnym vynosovym procentem, 1111

Vypocet anuitni platby pro dosazeni budouci hodnoty:

i

A= FV* —
T+ —1

Kde: A - anuita
FVa- budouci hodnota anuity
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i - urokovad mira
n - pocet let B

Umorovatel - Pouziva se k vypoctu velikosti pravidelnych splatek avéru (nebo
jiného ciziho kapitalu zatizeného Urokem, ktery je sloZen z Uroceni) a plateb urokd
na konci roku. (&1111]

Vypocet kapitalové obnovy:

i (140"
A+D)m—1
Kde: K- rocni spldtka tGvéru a uroku
U - uver
i - urokovd mira
n - pocet et B1011]

Zasobitel - umoznuje vypocitat soucasnou hodnotu budoucich pravidelnych
vynosU. Tento vypocet Ize napfiklad pouZit k urceni velikosti fondu, ktery je tfeba
vytvorit, aby bylo mozné vyplacet pozadované castky pro urcity cil a po urcité
obdobi, BT

Vypocet souCasné hodnoty anuity:

1+D"—1
PRSI B
ix(1+0)"

Kde: U - Cdstka zajistujici pravidelny vynos
K - pravidelny vynos na konci obdobi
i - urokovd mira
n - pocet et B101]

Soucasna hodnota anuity tudiz udava, kolik musime nyni investovat do banky
nebo jiné formy investice, abychom ziskali stabilni vynos po dobu stanovenych let.
Vzhledem k tomu, Ze zasobitel je inverzni k umorovateli, Ize ji také pouZit k hrubému
vypoCtu dosaZitelné vySe bankovniho Uvéru na zakladé vySe splatek, kterou
spoleCnost povaZzuje za prijatelnou na zakladé schopnosti podniku produkovat
vyslednou &innost. (81111
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3.4.2 Princip penéZnich toki

Pro financni fizeni je dUleZité sledovat také penézni toky, protoZze naklady a
vynosy €asto neodpovidaji vydajim a pFijmim. Abychom mohli hovofit o finan¢nim
zdravi podniku, musi byt podnik schopen dostat svym zavazkdam, jinymi slovy musi
byt schopny uhradit veSkeré zavazky - at uz jsou to zavazky z obchodnich vztahd,
zévazky vi&i zaméstnancim nebo statnim institucim. [

Spolecnost by se méla snazit vyuzit predevsim moznosti interniho financovani,
nez prijde k externim moznostem. Mezi moznosti interni fadime napfiklad snizeni
vydajd, zvySeni pfijmU, prodej nadbyte¢ného majetku nebo odloZeni investic. Do
externiho fadime napfiklad bankovni Gvér, navysenivliastniho kapitalu a taky ziskani
dotace. B1111

Tento princip se prosadil také v Ceské republice a je soucasti Ucetni zavérky a
jedna se o vykaz cash-flow. 1111

3.4.3 Princip Cisté soucasné hodnoty

Princip Cisté souCasné hodnoty slouzi k posouzeni pfijatelnosti podnikovych
investic a pracuje s ukazatelem Cisté soucasné hodnoty (NPV), ktery by podle tohoto
principu mél byt pro vybranou investici vzdy kladny nebo roven nuly. Ukazatel NPV
predstavuje rozdil mezi kumulaci diskontovanych Cd&istych penéznich tokl za
jednotlivé roky Zzivotnosti investice a investicnimi vydaji na zacatku investice.

NPV = PVCF - IC

NPV = En CF IC
S Lo (14 ad)t

kde: NPV - ¢istd souCasnd hodnota investice
PVCF - soucasnd hodnota cistého cash flow
IC - investi¢ni vydaje
D - diskontni mira na drovni kapitdlovych ndkladd
T-obdobi 1 azn
N - doba Zivotnosti investice [B111]

Ukazatel NPV je vSak pouze jednim z mnoha moznych dynamickych ukazatelq,
které |ze pouzit k posouzeni pfijatelnosti investice. Mezi dalSi dynamické metody,
které mizZeme pouZit namisto NPV, patfi Index soucasné hodnoty (IPV), vnitfni

vynosové procento (IRR) a dynamicka doba névratnosti (DPP). (1111
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Pokud ma byt tento princip dodrzovan na zakladé IPV, potom by mél byt index
pro kazdou investici roven minimalné jedné. Tato metoda ocenovani investic navic

umoZiuje porovnavat investice s riznymi kapitalovymi naro¢nostmi. 1111

n _CFR
=1 (1+a)t

IPV =
IC

kde:  IPV - index soucasné hodnoty
IC - investicni vydaje
CF: - cash flow
d - diskontni mira na trovni kapitdlovych ndkladd
t-obdobi 1aZn
N - doba Zivotnosti investice 81111

Pokud je princip zaloZzen na bazi IRR, pak pravidlo, Ze navratnost investice musi
byt stejna nebo vy3Si nez naklady kapitalu na drovni WACC. V tomto pripadé se
predpoklada, Ze investi¢ni naklady budou pokryty kombinaci vlastniho a ciziho
kapitalu ve stejné kapitalové strukture, jako je ta stavajici. Na zakladé predchozich
informaci, mUZou nastat tfi situace, a to:

» WACC je mensi nez IRR - investice je vyhodnéjSi nez nakladovost kapitalu a

dochazi ke zvySovani ROE (rentabilita vlastniho kapitalu),

» WACC se rovna IRR - vynos z investice pokryje naklady na cizi i vlastni

kapital, ale nevede k tvorbé EVA (ekonomicka pfidana hodnota),

» WACC je vétsi nez IRR - v tomto pfipadé je poruseno pravidlo IRR, a tudiz

by se investice neméla realizovat, vynosy nedosahuji ani takové velikosti,
aby byly pokryty kapitalové naklady. B

V pfipadé hrazeni investi¢nich ndklad pouze cizim kapitalem, musi byt IRR
vysSi nez nakladovost ciziho kapitalu, ktera je vyjadiena urokovou sazbou.

NPV,

IRR =
NPV, + [NPV],

(iv - in)

kde:  IRR - vnitfni vynosové procento
in- diskontni koeficient niZsi
iv- diskontni koeficient vyssi
NPV, - NPV pfi vyuZiti nizsiho diskontniho koeficientu

Vv /]

NPV, - NPV pfi vyuZiti vy$siho diskontniho koeficientu!® 1"
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V pfipadé dodrzovani principu NPV pomoci ukazatele DPP Ize realizovat pouze
takovou investici, kde je hodnota DPP niZsi nez Zivotnost analyzované investice.

PP CF,
Ic = Z ot
i=1 (1+d)t

kde:  IC - investicni ndklady
DPP - dynamicka doba ndvratnosti
CF: - cash flow
d - diskontni mira na drovni kapitdlovych ndkladd 81111

3.4.4 Princip zohlediovani rizika

Zohlednovat riziko ve finan¢nim fizeni neznamena UplIné se mu vyhybat. U
investic, kde v zasadé vynos vzdy prinasi urcité riziko. Velmi malo investic pfinasi
témér absolutni jistotu. Pri porovnavani investicnich pfileZitosti proto plati rozumné
pravidlo - ¢im je investice rizikovéjsi, tim je pozadovan vyssi vynos.

Snaha spolecnosti o snizeni nebo Uplné odstranéni rizik vede k rlznym
formam ochrany pred rizikem. A v podstaté kazdé riziko mUze ovlivnit financni
stabilitu podniku. V dlsledku toho muze spole¢nost hledat ochranu prostfednictvim
rdznorodosti vyroby, investic, dodavatell a odbératell, tvorby rezerv a rezervnich
fondU, pojisténi na Skodné udalosti a dalsi. Pokud nastanou rizika, zpUsobi zmény

ve wii a terminu ocekavanych pfijmé a o¢ekavanych vydajd. '

MUZou nastat negativni zmény:
a) U prijma
» Nezaplaceni pohledavek odbératelem
» MenSi poptavka po produktu
> Mensi oCekavané prijmy z financnich investic z dGvodu rizik

b) U vydaju
» ZvySeni cen vstupl
> Zmény kurz( pfi obchodovani se zahranic¢im
> Poskozeni, krddeZ majetku "]

Existuji i Fada dalSich rizik spojenych s financnimi investicemi, jako napriklad

a) Volatilita - jde o investice, které maji spolecny prvek, mize to byt druh
investice, cil investice, komodita, primysl a na zakladé tohoto spolecného
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b)

faktoru mohou nést stejné riziko. Jejich ceny mohou kolisat podle potreb a
postojl investorl, hodnoty nebo prirodni ¢i politické situace. Spolecnost
muZe ve svém portfoliu zmensit riziko volatility rozloZzenim investi¢nich
aktiv podle typu, regionu, odvétvi nebo napfiklad mény. '

Ménové riziko - mlZe nastat v pripadé, kdy je investice spojena s cizi
meénou. V tomto pfipadé hrozi, Ze pokud zahrani¢ni ména v dobé, kdy ma
byt vynos vyplacen - pfeménén na tuzemskou ménu, posili, tudiz hodnota
vyjadfena v tuzemské méneé ztrati Cast své hodnoty. Pro snizeni tohoto

rizika Ize vyuZit fixaci kurzu prostfednictvim finan¢nich derivatd. '

Urokové riziko - vznikd, kdyZ zmé&na Grokovych sazeb ovlivni ndvratnost
investice, ktera je vazana na urokové sazby. Mohou to byt napfiklad
investice do dluhopist ¢i vloZeni finan¢nich prostfedkd na terminované
vklady bez fixace Groku. Urokové riziko mlZe také ovlivnit investi¢ni
naklady zvySenim nakladd kapitdlu, pokud je investice financovana z
externich zdroja. ']

Riziko likvidity - tyka se schopnosti pfemény daného aktiva na financni
prostfedky, a to jak z hlediska rychlosti, tak i minimalizace transakcnich
nakladd nebo znehodnoceni investice. U cennych papird Ize riziko sniZit

vyfazenim cennych papir(i s nizkym obratem obchodovéani. '

Inflacni riziko - m0Ze ovlivnit hruby i Cisty zisk z investice. MUZe zvysit
naklady, které jsou spojené s investici tim, Zze dojde ke zvySeni vstupnich
nakladl nebo napfiklad poplatkl, a pokud plvodné predpokladany zisk
zUstane stejny, Cisty zisk se v dUsledku toho snizZi. A inflace také sniZuje
realnou navratnost investic, protoZze znehodnocuje ménu. TakZe investofi
budou kvdli inflaci moci kupovat méné zboZi za stejnou nomindini
hodnotu. Skute¢nou navratnost investice Ize vypocitat jako rozdil mezi
navratnosti investice (ROI) a mirou inflace. Zmirnéni tohoto rizika Ize
dosahnout zamérenim investic pouze do stabilnich ekonomik s nizkou
inflaci. ']

3.4.5 Princip optimalizace kapitalové struktury

Kapitalova struktura k financovani vSech cinnosti spole¢nosti ma rozhoduijici

vliv na finan¢ni stabilitu a ziskovost spolecnosti. Podle tohoto principu jsou
pramérné naklady kapitalu vyjadiené ukazatelem WACC ¢asto povazovany za hlavni
kritérium optimalizace. Tento princip zdlrazfiuje nutnost jejich minimalizace.
Nakladovost kapitalu vSak nejsou jedinym rozhodujicim kritériem pro urceni jeho
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slozeni. Kapitadlova struktura by méla zddraznovat, jak potrebu spolec¢nosti
minimalizovat naklady, tak potfebu financni stability podniku. Kromé kapitalovych
nakladl hraji roli pri ur¢ovani kapitalové struktury, véetné vySe dluhu spolec¢nosti,
také nasledujici faktory:

» kontrola nad spolecnosti

> stalost trzeb a s tim souvisejici stabilita zisku

» nebezpedi Upadku

> dividendova strategie. ['"]

Z hlediska zvyseni financni stability podniku je nejvhodnéjSim feSenim proveést
pozadované navyseni kapitalu zvySenim hodnoty vlastniho kapitalu. Ale pokud tomu
tak neni, protoze pokud spolecnost prostfednictvim své produkci generuje zisky,
které naslednym zadrzenim ve spolecnosti ve formé nerozdéleného zisku, existuje
pouze moznost zvySeni celkového kapitalu z externich zdroji. To mUZe vést k
oslabeni rozhodovaci pravomoci stavajicich vlastnikd, kterd se casto odviji od
jednotlivych podill na zakladnim kapitdlu spole¢nosti. V dulsledku toho muze
navysovani celkového kapitalu z externich zdroj vést k postupné ztraté kontroly
nad spole¢nosti. [']

Cim v&t3i je oscilace trzeb a zisk(, tim vétsi je riziko spojené s Ghradou nakladd
a splatek spojenych s vyuzivanim placenych externich zdroj financovani. Naproti
tomu v pripadé stalych vynosu, stalych provoznich nakladd a tim i souvisejici staly
zisk hospodareni, ma spolecnost zdroje, které ji umoznuji zvladat vétsi miru
zadluZeni s mensim rizikem insolventnosti. Riziko Upadku hraje roli i pfi rozhodovani
o kapitalové strukture, protoze nejvétsi riziko bankrotu nesou vlastnici spolecnosti.
V pripadé likvidace spolecnosti maji narok na cast likvidacniho zlstatku aZz po
uspokojeni viech ostatnich véfitel( Jedinou zarukou pro vlastniky jsou v tomto
pripadé pouze zisky, které jim byly v minulosti vyplaceny. Tento fakt plsobi proti
narlstu nerozdéleného zisku spolecnosti. S narlistem zavazku se tak riziko Upadku
spolecnosti rozdéluje mezi vlastniky a véfitele. Riziko Upadku se zvySuje také v
ddsledku rostoucich cen vstupd, vstupu nové konkurence na trh a podstatny vliv na
riziko mGze mit i zména legislativy. [']

Dividendova politika pfedstavuje postoj spolecnosti k vyplaté dividend. Musi
zohlednovat potreby spolecnosti a je klicem k rozdéleni zisku. Dividendova politika
je ovlivnéna aktualni zadluZenosti, stabilitou a vySkou zisku, dale investi¢nimi plany,
situaci na trhu. Mezi primarni typy dividendovych strategii miZzeme zaradit:

> strategii, pfi které nejsou vyplaceny dividendy - v pripadé velkého mnoZstvi

dluhd nebo investi¢nich plant
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> strategii, které zachovavaji pevnou dividendu - kazdy rok je vyplacena
stejné velka Cast zisku stanovena procenty. A vZdy stejné procento ze zisku
je zadrzeno jako nerozdéleny zisk nebo fondd ze zisku

> strategie pasivni zlistatkova - zisky jsou zadrzeny predevsim v podnikani
pro ucely financovani investic, jejichz vynosy prevysuji implicitni naklady
vlastniho kapitalu, kterymi by byly financovany. Pokud jsou uspokojeny
investicni potfeby nebo spolecnost nema ziskovou investi¢ni prilezitost,
zbyvaijici zisky jsou pouzity na vyplatu podild.

» Strategie stabilni dividendova - dividendy jsou vyplaceny pravidelné ve
stejné vysi. Snizeni i nevyplaceni dividend by pak bylo negativnim

signalem pro kapitélovy trh, coZ by se nasledné promitlo do ceny akcii. ['!

3.4.6 Princip zohlediiovani stupné efektivnosti kapitalovych trht
Efektivnost kapitalového trhu je podle tohoto principu povazovana za
schopnost trhu produkovat objektivné primérenou cenu pro urcité aktivum a
neustdle ji upravovat podle skute¢nosti, které cenu ovliviuji. Cim vice informaci je
dostupnych, tim vice zohlednuji skutecnosti, a proto jsou objektivnéjsi. Spolecnost
musi pfi svém rozhodovani zohlednovat, jak efektivni jsou kapitalové trhy, na které
kapital poptava, nebo naopak zhodnocuje volna aktiva. RozliSujeme nizkou, stfedni
a vysokou efektivnost.
> Slaba efektivnost - pficemz trzni ceny jsou tvofeny vyhradné na zakladé
minulych vyvojl a historickych informaci.
> Stredni efektivnost - kromé minulych vyvojl a historickych informaci, maji
investofri také k dispozici aktualni vefejné informace
» Vysoka efektivnost - investofi maji stejné informace jako u stfedni
efektivnosti, a navic maji jesté k dispozici interni informace o aktualni
vykonnosti emitenta a klicovych planovanych krocich, coz mize byt zasadni
pro budouci prosperitu nebo Upadek spolecnosti. Spada mezi né napfiklad
zahajeni nové vyroby, vstup na novy trh, zajisténi klicovych kontraktt. '

3.4.7 Princip planovani analyzy financ¢nich Gdaju

Financni fizeni by mélo byt vzdy zaloZeno na nejaktualnéjSich informacich
mapujicich vSechna fakta potfebna pro finan¢ni rozhodnuti. Cely proces evidence,
sbéru a analyzy dat je zaloZen predevsim na informacich z Gcetnich vykaz(. Tento
princip fika, Ze financni analyza a planovani penéznich tokd a financnich zdroju jsou
nezbytné pro dosazeni financnich cild spolecnosti.
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4 Zlata pravidla financovani

Zlata pravidla financovani vztahy mezi jednotlivymi slozkami majetku a
kapitalu doporucuji, ne nafizuji. Hodnoceni téchto vztahl by se mélo hodnotit
v celkovém kontextu jako je pfedmét podnikani, délka podnikani a také pravni forma
podnikani. Dale by se méla pravidla hodnotit nejméné v horizontu péti let.

Vlastni kapital by mél financovat pouze dlouhodoby majetek, ktery zajistuje
realizaci predmétu podnikani, ostatni dlouhodoby majetek muze financovat cizi
dlouhodoba kapital. BI1111122]

Pokud je dlouhodoby majetek spole¢nosti financovan kratkodobym kapitalem,
potom je spolecnost podkapitalizovana. Znamena to, ze:

- Je méné financné stabilni, cozZ je rizikové zejména tehdy, pokud vyuziva, ale
nesplaci v terminech nebo objemu kratkodoby nedrocny kapital

- SniZuje naklady na cizi kapital i primérné naklady na celkovy kapital

- Navysuje finan¢ni riziko

Pokud je obézny majetek spolecnosti financovan dlouhodobym kapitalem,

potom je spolecnost prekapitalizovana. Je tedy:
- Jefinancné stabilngjsi
- Je méné efektivni - zdlvodu toho, Ze dlouhodoby kapital je drazsi nez
kratkodoby kapital B10111122]

Kapital, za ktery spolecnost poridila dlouhodoby majetek by mél odpovidat
urcitému stupni likvidity. Majetek s vysokym stupném likvidity je dobré kryt
kratkodobym cizim kapitalem. Naopak majetek malo likvidni by se mél kryt
dlouhodobym kapitalem.

cizi kapital

Stupen zadluzenosti = - —— % 100
vlastni kapital

4.1 Zlaté bilancni pravidlo financovani

Zlaté bilan¢ni pravidlo uvadi, Ze dlouhodoby majetek a obézny majetek trvale
vazany ve spolecnosti maji byt financovany z dlouhodobych zdrojd. Jinymi slovy, je
tfeba sladit dobu trvani majetku a dobu trvani zdrojU uZitych na jeho pofizeni. Na
splatky musi dlouhodoby majetek vytvofit zdroje (trzby). [111122]

Jinymi slovy zlaté bilancni pravidlo fika, Ze je nutné sladovat casovy horizont
trvani majetkovych ¢asti s casovym horizontem zdrojd, ze kterych je financovan.

Jde predevsim o to, aby investicni majetek byl financovan dlouhodobym
kapitalem - at uz vlastnim nebo cizim, videalnim pfipadé by mél byt financovan
z vlastniho kapitalu.
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PFi financovani dlouhodobého majetku kratkodobymi zdroji by se mohla
spole¢nost dostat do finan¢nich problému z ddvodu kratké splatnosti kratkodobych
zdroja.

Je ale vhodné uvédomit si praktickou povahu zasob, se kterymi podnik zachazi
a které ma tak ve své rozvaze. Pokud jde o trvale vazané nebo dlouhodobé zasoby,

je nutné financovat je osmici dlouhodobych ¢asové sladénych zdroja. BI11111122]

Dlouhodoby kapital = vlastni kapital + dlouhodobé cizi zdroje

Jedna se ovSem o idedl, ktery neni v praxi vyuzivan. Pomoci tohoto pravidla,
ale mizeme zaradit spole¢nost do dvou forem financovani:

» Konzervativni - z dlouhodobého kapitalu spole¢nost financuje i obézny
majetek. Tato forma financovani je drazsi, ale malo rizikova. MGzeme
take Fict, ze touto formou spolecnost také poskytuje zdarma Uveér svym
odbérateldm.

> Agresivni - spolecnost z kratkodobého kapitalu pofizuje dlouhodoby
majetek. V tomto pripadé spolecnost spoléha na to, Ze si na sebe tento
majetek vydéla. Tato forma je sice levna, ale je také rizikova. Tuto formu
vétdinou vyuzivaji velké spole¢nosti. 111

4.2 Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Uvadi, Ze vlastni kapital spole¢nosti by mél byt vétsi nez kapital cizi, jejich
minimalni pomér by mél byt 1:1. Samozfejmosti je pfihlizeni k charakteru
spolec¢nosti. Pfedpoklada se, Ze vklady maijiteld do podnikani budou minimalné
stejné velké jako cizi kapital.

Vlastnici spolecnosti by méli prispivat pfinejmensim stejnym dilem
k financovani jako véFitelé. Cim mensi je podil ciziho kapitalu na celkovém kapitalu,
tim mensi je riziko pro véfitele. V praxi neni toto pravidlo vétSinou dodrzovano a cizi
kapital prevysuje vlastni. Pokud spolecnost financuje z vlastniho kapitalu, nemusi
platit aroky.

Schopnost podniku hradit své dluhy se muZe vyjadrit Cistym pracovnim
kapitalem, ¢im vySsSi je Cisty pracovni kapitdl, tim je spolecnost likvidn&jsi = je

schopna platit své dluhy. B11111122]

Cisty pracovni kapital = obéina majetek — kratkodoby kapital

4.3 Zlaté pari pravidlo
Zlaté pari pravidlo uvadi, Ze dlouhodoby majetek by mél byt financovan
vyhradné vlastnim kapitalem.
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Jde o vztah dlouhodobého majetku a vlastniho kapitalu. Nemélo by platit, ze
objem dlouhodobého majetku je mensi neZ objem vlastniho kapitalu. Dlouhodoby
majetek je velmi Casto financovan i z ciziho kapitalu, proto se dlouhodoby majetek a
vlastni kapital rovnaji vyjimecné. Jinymi slovy spolecnost by méla mit takové
mnoZzstvi vlastniho kapitalu jaké muze vloZit do dlouhodobého majetku. Neméla by
ho mit ani o moc méné ani o moc vice.

Dle definice pravidla mUZeme Fict, Ze pokud spole¢nost financuje dlouhodoby
majetek z vlastnich zdroj(, pak by se tyto slozky mély rovnat. Pokud ho financuje
CasteCné i cizich zdroj, pak by mél byt vlastni kapitdl mensi nez dlouhodoby
majetek.[B11111122]

4.4 Zlaté pomérové pravidlo

Uvadi, Ze tempo rustu investic by pro udrZeni dlouhodobé financni rovnovahy
spolecnosti, nemélo byt vy3si nez tempo rustu trzeb.

Dle tohoto pravidla by tempo rlstu investic nemélo ani v kratkodobém
¢asovém horizontu predstihnout tempo ristu trzeb.

PFiliS vysoké investice by v budoucnu spolecnost zatézovaly. Coz by mélo za
nasledek snizeni likvidity, sniZzeni rentability a moZnost ztraty konkurence
schopnosti na trhu. B[22
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5 Vstupni data pro financni analyzu (a€etni zavérka)

Vykazy ucetni zavérky poskytuji informace o majetkové situaci podniku,
hospodarskych procesech a financ¢ni strukture. Vykazy ucetni zavérky vychazeji ze
zdkona €. 563/1991 Sb., Zakona o Ucetnictvi. Do téchto vykazl patfi: rozvaha, vykaz

zisku a ztrat, vykaz o penéznich tocich (cash flow) a také pFiloha k Gcetni zavérce. ©
[121 (18]

5.1 Rozvaha

Rozvaha je ucletni vykaz, ve kterém je penézné vycislen veskery majetek
podniku a zdroje financovani tohoto majetku.

Rozvaha se sklada ze dvou casti. Tou prvni jsou aktiva (majetek podniku),
které nalezneme na levé strané rozvahy a druhou casti jsou pasiva (zdroje
financovani), které se nachazi na pravé strané rozvahy. (6! 121 118]

Podnik m{ze rozvahu sestavovat:

- Radnou rozvahu - ke konci t¢etniho obdobf (nej¢ast&ji k 31.12.)

- Pocatecni rozvahu - pfi zaloZeni podniku

- Mimoradnou rozvahu - napfiklad pf¥i likvidaci podniku
Majetek se vrozvaze uvadi v polozkach ,brutto” ,korekce” a ,netto”. Na jedné
rozvaze se vykazuje se za bézné a minulé Ucetni obdobi, coz umoZzfiuje porovnavat
struktury v case, 11210181

Porovnanim dvou po sobé nasledujicich obdobi umoznuje zjistit, jak se
spole¢nost vyviji a tim pomaha pfi rozhodovani o urceni pfijeti dlouhodobych i
kratkodobych opatreni, ktera vedou k rozvoji podniku.

Na zakladé bilancniho principu musi byt hodnota majetku a hodnota kapitalu
podniku vykazovana v rozvaze totozna, nebot se jedna pouze o dva rdzné pohledy
na jednu véc.

Vazby mezi majetkem a kapitalem:

Majetek = Kapital

Majetek = Vlastni kapital + Cizi kapital

Majetek - Cizi kapital = Vlastni kapital [©!

Rozvaha podava souhrnny prehled o:
» Hodnoté, strukture, dobé pourZiti, likvidnosti a opotfebeni majetku podniku.
» Hodnoté vlastniho, ciziho, dlouhodobého a kratkodobého kapitalu.
> Casovém rozlideni naklad a pFijma (u majetku) a vynost a nakladu (u

kapitalu), jeZ je vykazovano na zakladé akrualniho principu Gcetnictvi. [ 118]
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Tabulka

5-1: Rozvaha podniku - zakladni struktura. Zdroj: vlastni zpracovani.

Aktiva Pasiva
Stala aktiva Vlastni kapital
- Dlouhodoby nehmotny majetek - Zakladni kapital
- Dlouhodoby hmotny majetek - AZio a kapitéalové fondy
- Dlouhodoby finan¢ni majetek - Fondy ze zisku
- Vysledek hospodareni minulych let
- Vysledek hospodafeni bézného
ucetniho obdobi
ObéZna aktiva Cizi zdroje
- Zasoby - Rezervy
- Pohledavky - Dlouhodobé zavazky
- Kratkodoby finan¢ni majetek - Kratkodobé zavazky
- Penézni prostfedky
Casové rozliseni aktiv Casové rozliSeni pasiv
5.1.1 Aktiva

Dlouhodoby majetek:

Dlouhodoby majetek se nepofizuje za Ulelem dalSiho prodeje.

Nespotiebovava se najednou, ale opotfebovava se postupné. Podminky pro

zarazeni majetku jako dlouhodobého urcuje zadkon ¢ 586/1992 Sb., o danich

z prijm0, ve znéni pozdg&jsich predpist. Clenéni je dle zakona néasleduijici:

>

Dlouhodoby hmotny majetek - hmotnym majetkem se pro Ucely tohoto
zakona rozumi samostatné movité véci nebo soubory movitych véci, jejichz
pofizovaci cena je vyssi nez 80 000 K¢ a zaroven je predpokladana doba
uzivani delSi nez jeden rok, dale zde patfi budovy, stavby, pozemky a
umeélecka dila. Majetek, ktery je zarazen do dlouhodobého hmotného
majetku se musi dle tohoto zakona odepisovat.

Dlouhodoby nehmotny majetek - dle aktualniho znéni zakona neni statem
stanovena minimalni castka pro zafazeni do dlouhodobého nehmotného
majetku. Podminka pro zarazeni je pouze predpoklad uzivani déle jak jeden
rok. Kazda ucetni jednotka si zvoli dobu odepisovani dle jejiho uvazeni. Jedna
se napriklad o goodwill, softwary, patenty.

Dlouhodoby finanéni majetek - tvofi ho napfiklad nakoupené cenné
papiry, terminované vklady nebo poskytnuté pljcky na déle jak jeden rok.
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Majetek, ktery neztraci na své hodnoté se neodepisuje, jedna se napriklad o

pozemky ¢ umélecka dila. (611121 [181125]

ObézZny (kratkodoby) majetek:

Kratkodoba majetek je urcen ke spotfebé nebo prodeji. Charakteristickym
rysem je casta zmeéna jeho forem.

Obézny majetek se déli na:

» Zasoby - jelikoZ se zasoby fadi mezi obézny majetek, predpokladana doba
pouzitelnosti je kratsi jak jeden rok. Zasoby mUZeme rozdélit na dvé casti -
nakoupené zasoby a vyrobené zasoby. Pokud hovofime o nakoupenych
zasobach, pak hovorime o materialu a zbozi. Pokud o vyrobenych zasobach,
pak se jedna o nedokoncené vyrobé, polotovarech a vyrobcich.

> Pohledavky - pohledavka z pohledu véfitele znamena pravo na splnéni
zavazku od dluznika. Splacenim dluhu pohledavka zanika. Pohledavky ve
stavebnich spoleCnostech znejvétSi casti predstavuji odbératelsko-
dodavatelské vztahy (spolecnost nakupuje Ci prodava na fakturu).

> Kratkodoby finanéni majetek - jedna se o penézini prostfedky na
bankovnim G¢tu nebo v pokladné. Také se miZe jednat o kratkodobé cenné
papiry. [61[12][18][25]

Casové rozliseni aktiv
Casové rozliseni aktiv je Gcetni operace, kterd ma zaklad v aktudlinim
principu. V praxi jsou podstatné zejména nasledujici polozky ¢asového rozliseni:

» Naklady pfFistich obdobi - jedna se o penézni vydaje bézného ucetniho
obdobi, které se vSak tykaji hospodarskych transakci pfFistich ucetnich
obdobi. Mezi naklady pfFistich obdobi patfi napfiklad najemné placené
predem ¢i predplatné novin.

> PFijmy pfFiStich obdobi - jednd se o hospodarské transakce podniku
bézného ucetniho obdobi, které nejsou uctovany na uctech pohledavek za
pravnickymi a fyzickymi osobami a budou uhrazeny v dalSich Ucetnich
obdobich. Spada sem napriklad podnikem provedené, zakaznikem

odebrané, ale osud nevyGctované sluzby. [121122]

5.1.2 Pasiva

Pasiva neboli kapitdlova struktura je souborem zdrojl, ze kterych je
financovan majetek podniku. Podnik by mél mit tolik kapitalu, kolik potfebuje. Pokud
ma kapitalu vice, je to nehospodarné a fikame, Ze podnik je prekapitalizovan. Pokud
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ma naopak podnik kapitalu malo, mize to zpUsobit poruchy ve fungovani podniku,
fikdme, Ze podnik je prekapitalizovan. Pasiva rozdélujeme na:
Vlastni zdroje
Vlastni kapital se povazuje za dlouhodoby kapital, nebot neni stanovena doba
splatnosti.
» Zakladni kapital - je povazovan za externi zdroj financovani a predstavuje
relativné nejstabilnéjSi poloZzku mezi ostatnimi poloZkami vlastniho kapitalu
» Fondy - kapitalové fondy (emisni azio, ostatni kapitalové fondy a fondy ze
zisku (rezervni fondy)
> Hospodarsky vysledek - nerozdéleny zisk minulych ucetnich obdobi,
vysledek hospodareni b&zného Gcetniho obdobi 11121118l

Cizi zdroje

Cizi zdroje neboli cizi kapital pouZiva vétsina firem a je vyznamnym externim
zdrojem pro financovani podniku. Nevyhodou ciziho kapitalu je, Zze ho podnik musi
jednou vratit. NejCastéji s cizim kapitalem setkdame v podobé bankovniho Gvéru
nebo zavazku z obchodnich vztah(. Podle délky obdobi se rozdéluje na kratkodoby
a dlouhodoby.

Dlouhodoby majetek ma byt financovan dlouhodobym kapitalem, a naopak
obézny majetek kapitalem kratkodobym. Tuto zasadu také podporuje zlaté pravidlo
financovani. 11211181221

Mezi hlavni vyhody ciziho kapitalu patfi:

» Cena ciziho kapitalu je levnéjSi nez vlastni kapital

» Efekt financni paky

» PFizakladani podniku nejsou vétsinou k dispozici pozadované obnosy
k financovani

> Nutnost financovat podnikové cinnosti v pribéhu podnikani na
priklad z dlvodu zajisténi financovani prirGstku dlouhodobého i
obézného majetku.

Na druhou stranu jsou i nevyhody financovani z cizich zdroju:
» Cizi kapital snizuje financni stabilitu podniku, protoZe zvySuje
zadluZenost podniku
» S vySSim pomérem ciziho kapitalu také roste rizikovost se splacenim,

proto banky €asto nabizeji vy3si Groky [61 1121 [181122]
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Cizi zdroje dale podradujeme na:

> Rezervy - jsou tvoreny za Ulelem financovani budoucich udalosti
predvidatelnych i nepredvidatelnych. Mezi predvidatelné patfi napfiklad
rezerva na opravy dlouhodobého majetku.

> Zavazky - mezi nejcastéjsi zavazky patfi zavazky z obchodnich vztahl (neboli
odbératelsko-dodavatelské vztahy). Dale miZe mit podnik zavazky vUci
zaméstnanclim (mzdy) a v{ci statu (dané).

> Bankovni uvéry - vypujcky penéznich prostfedkd na financovani za
~poplatek” nejcastéji ve formé nakladovych troka.

Pfechodna pasiva

> Vydaje pfFistich obdobi - hospodarské transakce souvisejici s béznym
ucetnim obdobim, ve kterém vSak nevyvolaly penézni vydaje. Jedna se
napriklad o ro¢ni odmény bézného ucetniho obdobi, ale vyplacené az tfeba
v dubnu nasledujiciho obdobi

» Vynosy pFistich obdobi - prijmy béZného ucetniho obdobi za uskutecnéné
hospodarské transakce podniku, které se vécné tykaji priStich obdobi. Spada
sem napriklad n&jemné prijaté predem. !'®

5.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty ukazuje hospodarsky vysledek spolecnosti za sledované
obdobi. Zahrnuje pouze Ucty nakladové a vynosoveé UcCty. Naklady a vynosy jsou
zauctovany v okamziku jejich vzniku, ale to obvykle neodrazi skutecné penézni toky.
Vykaz zisku a ztraty zjisStujeme provozni vysledky, financni vysledky, zisk po zdanéni
a celkovy zisk za rok pred zdanénim a po zdanéni.

Zobrazuje jak sledované ucetni obdobi, tak i minulé obdobi. Porovnani téchto
skutecnosti umoZfiuje spolecnosti posoudit vyvoj jeji struktury nakladd a vynosu a
vysledny vyvoj zisku nebo ztraty. [121[181[BX]

5.3 Vykaz o penéZnich tocich
Vykaz o penéznich tocich nebo taky cashflow je ve zjednodusSeni rozdil mezi pfijmy
a vydaji penéznich prostfedk( ve sledovaném obdobi. (22

5.4 Priloha k ucetni zavérce
Priloha k Ucetni zavérce obsahuje doplrujici informace k vySe uvedenym vykaz(m.
Déle definuje Ucetni metody, které byly pFi sestavovani vykazd pouZity. 2%
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6 Pripadova studie

Cilem této diplomové prace je srovnani dodrzovani zlatych pravidel
financovani ve stavebnich spolecnostech ve Zlinském kraji v horizontu péti let.

Ve Zlinském kraji se nenachazi zadné velké spolecnosti. Nachazi se zde pouze
spolecnosti stfedni, malé a mikro.

Pro vypracovani diplomové prace bylo vybrano sedm stavebnich spolecnosti
ve Zlinském kraji, z Cehoz jsou tfi malé a Ctyfi stfedni. Zbylé stavebni spole¢nosti se
svou velikosti Fadi mezi mikro podniky a z ddvodu nedostatku vstupnich informaci
nebudou v této diplomové praci zkoumany. Velikost spolecnosti byla stanovena na
zakladé novely zadkona cislo 563/1991 Sb., o Ucetnictvi.

Z dlivodu obecnych nafizeni o ochrané osobnich divodd (GDPR) nebudou
spole¢nosti jmenovany. Jednotlivym spole¢nostem jsou pfifazena pismena dle
abecedy od A po G.

6.1 Urceni zlatych pravidel financovani

Spolecnosti jsou rozdéleny na malé a stfedni (3 malé, 4 stfedni).

Prvni Cast je vénovana predstavenim jednotlivych spolecnosti, u kterych jsou
prepracovany jejich ucetni vykazy do standardizované podoby. Aby se s vykazy dalo
pracovat, musely byt vSechny prepsany do digitalni podoby. Nachazi se zde
informace o roku zaloZeni, po¢tu zaméstnancd, sidlu spole¢nosti a informace o jejich
majetkové a kapitalové strukture. U kazdé spolecnosti jsou dale aplikovany Ctyfi
zlata pravidla financovani a zhodnoceni, zda je spolecnost dodrzuje.

Prvni pravidlo - zlaté pravidlo financovani fika, ze dlouhodoby majetek by
meél byt financovan z dlouhodobého kapitalu. Obé hodnoty se nachazeji v rozvaze.
Dlouhodoby majetek na strané aktiv a jsou popsana jako stala aktiva. Dlouhodoby
kapital nalezneme na strané pasiv a sklada se z vlastniho kapitalu a dlouhodobych
zavazk(, (B11111122]

Druhé pravidlo - pravidlo vyrovnani rizika udava, Ze vlastni kapital by mél byt
vySSi nezZ ten cizi, a to v minimalnim poméru 1:1. Vlastni a cizi kapital nalezneme
Vv rozvaze na strané pasiv. (81122

Treti pravidlo - zlaté pari pravidlo Fika, ze dlouhodoby majetek by mél byt
financovan zvlastniho kapitalu. Obé hodnoty nalezneme v rozvaze, dlouhodoby
majetek na strané aktiv jako stala aktiva a vlastni kapital na strané pasiv.

Ctvrté pravidlo - pomérové pravidlo udava, Ze tempo rlistu investic by
nemélo byt vyssi neZ tempo rdstu trzeb. Investice vtomto pripadé predstavuji
dlouhodoby majetek, ktery jak uzZ je uvedeno vysSe, nalezneme v rozvaze na strané
aktiv pod nazvem stala aktiva. Trzby dostaneme sectenim hodnot trzby z prodeje
vlastnich vyrobk( a sluZeb a trzeb za prodej zboZi, které nalezneme ve vykazu zisku

a ztraty. B1111122]
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Dodrzovani ctyf zlatych pravidel financovani je rozdéleno na dvé casti -
dodrzovani pravidel u malych spole¢nosti a dodrzovani ustfednich spolecnosti. Na
konci kazdé kategorie nalezneme srovnani spolecnosti v ramci jedné kategorie.

V posledni casti je provedeno srovnani vSech sedmi spolec¢nosti.

6.2 Srovnanis MPO

V posledni ¢asti je provedeno porovnani vypocitanych hodnot s hodnotami,
které kazdy rok zvefejfiuje Ministerstvo prdmyslu a obchodu Ceské republiky
v ramci pfilohy k finan¢ni analyze podnikové sféry. Z jednotlivych priloh byly vybrany
potfebné hodnoty a byly prepracovany do vlastnich tabulek. Finan¢ni analyza
podnikové sféry za rok 2020 nebyla v dobé vypracovani publikovana, proto posledni

rok nebude srovnavan.

Tabulka 6-1: Zlaté pravidlo financovani MPO. Zdroj: www.mpo.cz; vlastni zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020
tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢
DM 70705 019 63861773 70788 511 91 025 739
DK 119764 220| 112670416| 121452959| 138 146 359
DK/DM 1,69 1,76 1,72 1,52
Tabulka 6-2: Zlaté pravidlo vyrovnani rizika MPO. Zdroj: www.mpo.cz; vlastni zpracovani.
2016 2017 2018 2019 2020
tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢
VK 94 804 940 86 186 063 95535157| 111506 352
CK 110982343 | 100587 136| 117478220| 130199 649
VK/CK 0,85 0,86 0,81 0,86
Tabulka 6-3: Zlaté pari pravidlo MPO. Zdroj: www.mpo.cz; vlastni zpracovani.
Polozka/rok I 2016 I 2017 — 2018 — 2019 I 2020
tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢
DM 70705 019 63861773 70788 511 91 025 739
VK 94 804 940 86 186 063 95535157| 111506 352
PARI DM < VK DM < VK DM < VK DM < VK
Tabulka 6-4: Zlaté pomérové pravidlo MPO. Zdroj: www.mpo.cz; vlastni zpracovani.
2016 2017 2018 2019 2020
tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢
T 169078289 | 159881890| 179449729| 183931728
DM 70705 019 63 861773 70788 511 91 025739
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Tabulka 6-5: Zlaté pomérové pravidlo MPO. Zdroj: www.mpo.cz; vlastni zpracovani.

2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020
T -5% 12% 2% -
DM -10% 11% 29% -
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7 Malé spolecnosti
7.1 Spolecnost A

7.1.1 Predstaveni spolecnosti

Velikost spolec¢nosti: mala

Pfedmét podnikani: realizace staveb a podej stavebnin
Pravni forma: spole¢nost s ru¢enim omezenym
Sidlo: Husténovice, Zlinsky kraj

Rok zaloZeni: 1996

Spolecnost A ma primérny pocet zaméstnancl za poslednich pét let 41.
Primérny obrat za sledované obdobi 2016-2020 je necelych 84 mil. K¢.

7.1.2 Majetkova a kapitalova struktura

Je vidét, Ze primérny pomér dlouhodobého a kratkodobého majetku je 20 %
dlouhodoby majetek, 80 % obézny majetek. Nejvétsi cast obézného majetku tvori
pohledavky z obchodnich vztah( a penézni prostredky.

Tabulka 7-1: Majetkova struktura spole¢nosti A, Zdroj: UCetni vykazy spolenosti A; vlastni zpracovani.
rok 2016 rok 2017 rok 2018 rok 2019 rok 2020

vitis.KE |[v% |vtis.KE [v% |vtis.KE |[v% [vtis.KE |[v% |vtis.KE [v%

A 27586 | 100,0| 27266| 100,0f 28570| 100,0( 30742| 100,0( 31777]| 100,0

DM 6330| 22,9 5169| 19,0 6591| 23,1 5755| 18,7 6249| 19,7

OM| 20683| 75,0 22097| 81,0 21979| 76,9 24987| 81,3 25228| 79,4

A

Pomér vlastniho a cizi kapitalu spolecnosti se pohybuje prdmérné 75 %
vlastni kapital a 25 % cizi kapital. Nejvétsi podil vlastniho kapitalu ma nerozdéleny
vysledek hospodareni minulych let, ktery pramérné tvofi témeér 73 %.

Tabulka 7-2: Kapitalova struktura spolecnosti A, Zdroj: Gcetni vykazy spolecnosti A; vlastni zpracovani.
rok 2016 rok 2017 rok 2018 rok 2019 rok 2020
vitis.KC| v%| vtis.KE| v%| vtis. K¢ v%| vtis.KE| v%| vtis. K¢ v %
P 27586| 100,0| 27266| 100,0| 28570| 100,0( 30742 100,0( 31777\ 100,0
VK| 20959| 76,0 22745| 83,4| 22814| 79,9| 21147| 68,8| 21063| 66,3
CK 6627| 24,0 4521| 16,6 5756| 20,1 9595| 31,2| 10714| 33,7

A
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7.1.3 Zlata pravidla financovani u spole¢nosti A
a) Zlaté bilanc¢ni pravidlo financovani

Videalnim pripadé by mél byt pomér mezi dlouhodobym majetkem a
dlouhodobym kapitalem roven jedné. Dlouhodoby kapital je souctem vlastniho
kapitalu a dlouhodobého ciziho kapitalu. SpoleCnost se ani vjednom roce
sledovaného obdobi nepohybuje kolem ¢isla jedna. Primérna hodnota je 3,80.
NejvysSi hodnota podilu je vroce 2017, kdy Ccislo 4,40 znadi, Ze hodnota
dlouhodobého kapitalu je témér ctyf a pul nasobné vétsi neZ hodnota
dlouhodobého majetku.

Z dostupnych dat je také patrné, Ze spolecnost dlouhodobym kapitalem
nefinancuje pouze dlouhodoby majetek, ale také z velké casti majetek obézny. Proto
muazeme fict, Ze spolecnost voli konzervativni, méné rizikovy, zptsob financovani.

Tabulka 7-3: Zlaté bilan¢ni pravidlo financovani spolecnost A. Zdroj: U€etni vykazy spolecnosti A; vlastni
zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020

tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢
DM 6 330 5169 6591 5755 6 249
DK 20959 22745 23 564 21999 24 411
VK 20959 22745 22 814 21147 21063
DCK 0 0 750 852 3348
DK/DM 3,31 4,40 3,58 3,82 3,91

b) Zlaté pravidlo vyrovnani rizika
Také pomér viastnich a cizich zdroji by mél byt idealné 1:1.

Podil vlastniho kapitalu k cizimu kapitalu je pramérné 3,27. Nejvyssi hodnoty
je dosazeno v roce 2017, kdy je vlastni kapital péti nasobné vyssi nez cizi kapital, je
to zplsobeno predevsim snizenim ciziho kapitalu, konkrétné zavazkim
z obchodnich vztahd. Spole¢nost od roku 2017 sniZuje pomér mezi kapitaly, a to
z dlvodu zvySovani jak kratkodobych, tak i dlouhodobych cizich zdrojd financovani.
Jelikoz je toto pravidlo po celé sledované obdobi dodrZzovano, jevi se spolecnost pro

véritele jako malo rizikova.

Tabulka 7-4: Zlaté pravidlo vyrovnani rizika spolecnosti A. Zdroj: ucetni vykazy spolecnosti A; vlastni
zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020

tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢

VK 20959 22 745 22814 21 147 21063
CK 6627 4521 5756 9595 10714
VK/CK 3,16 5,03 3,96 2,20 1,97
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c) Zlaté pari pravidlo
Jelikoz by hodnota dlouhodobého majetku neméla byt vyssi nez hodnota
vlastniho kapitalu, miZeme fict, Ze ve v3ech letech sledovaného obdobi toto pravidlo

dodrzuje. Na druhou stranu je vlastni kapital daleko vyssi nez dlouhodoby majetek,
a proto zde dochazi k zavéru, Ze je spolecnost prekapitalizovana.

Tabulka 7-5: Zlaté pari pravidlo spole¢nost A. Zdroj: UCetni vykazy spole€nosti A; vlastni zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020

tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢
DM 6 330 5169 6 591 5755 6 249
VK 20959 22 745 22 814 21 147 21063
PARI DM < VK DM < VK DM < VK DM < VK DM < VK

d) Zlaté pomérové pravidlo

Tempo rdstu investic, vtomto pripadé dlouhodobého majetku by nemélo
predstihnout tempo ristu trzeb. V roce 2017 dochazi k meziro¢nimu rlstu trzeb, ale
u dlouhodobého majetku doslo k poklesu. V roce 2018 dochazi k rlstu jak u trzeb,
tak i u dlouhodobého majetku, avsak rdst u trzeb je mensi, a proto v tomto roce neni
pravidlo splnéno. Vroce 2019 doslo stejné jako vroce 2017 knarUstu trZzeb a
poklesu dlouhodobého majetku. Vroce 2020 dosSlo kjednoznacnému splnéni
pravidla, a to proto, Ze meziro¢ni rlst trzeb byl vétsi nez rlst dlouhodobého
majetku.

Tabulka 7-6: Zlaté pomérové pravidlo spole¢nost A. Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti A; vlastni
zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020

tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢
T 65 456 72 138 76 005 88 216 114111
DM 6 330 5169 6 591 5755 6 249

Tabulka 7-7: Zlaté pomérové pravidlo v procentech spolecnost A. Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti A;
vlastni zpracovani.

2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020
T - 10 % 5% 16 % 29%
DM - -18% 28 % -13% 9 %
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7.2 Spolecnost B

7.2.1 Predstaveni spolecnosti

Velikost spolec¢nosti: mala

Pfedmét podnikani: realizace, opravy a rekonstrukce pozemnich
staveb

Pravni forma: spole¢nost s ru¢enim omezenym

Sidlo: Uherské Hradisté, Zlinsky kraj

Rok zaloZeni: 1990

Spole¢nost ma primérny pocet zaméstnancd 100. Primérny obrat za
sledované obdobi je 124 470 tis. KE. Spolecnost spada do kategorie malé podniky.

7.2.2 Majetkova a kapitalova struktura

Prevladajicim majetkem spolec¢nosti je obézny majetek, ktery ma prdmérné
zastoupeni 78 %. Nejvétsi podil, necelych 55 % maji penézni prostfedky na
bankovnich uctech. Dlouhodoby i obézny majetek ma ve sledované obdobi témér
konstantni hodnoty.

Tabulka 7-8: Majetkova struktura spole€nosti B. Zdroj: GiCetni vykazy spolecnosti B; vlastni zpracovani.

rok 2016 rok 2017 rok 2018 rok 2019 rok 2020
v tis. K¢ |v% v tis. K¢ |v % v tis. K¢ |v % v tis. K¢ |v % v tis. K¢ |v %
A 58497 | 100,0| 53824|100,0| 54097| 100,0f 66995|100,0| 47492| 100,0

DM 13587| 23,2| 12920| 24,0 11724| 21,7 10684| 15,9 9999| 21,1
oM 44503| 76,1| 40567| 75,4| 42129| 779| 56086| 83,7| 37243| 78,4

Ve zdrojich financovani prevlada vlastni kapital s primérnym zastoupenim
66 %. Nejvétsi podil na vlastnim kapitalu ma vysledek hospodareni z minulych let,
ktery zaujima priimérné 87 % z vlastniho kapitalu. V roce 2019 je hodnota ciziho
kapitalu o néco malo vyssi nez hodnota vlastniho kapitdlu a je to zplsobeno
nardstem kratkodobych prijatych zaloh.

Tabulka 7-9: Kapitalova struktura spolecnosti B. Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti B; vlastni zpracovani.

rok 2016 rok 2017 rok 2018 rok 2019 rok 2020
v tis. K¢ |v% v tis. K¢ |v % v tis. K¢ |v % v tis. K¢ |v % v tis. K¢ |v %
P 58497 | 100,0( 53824|100,0| 54097| 100,0| 66995|100,0| 47492| 100,0

VK 39419| 67,4 38647| 71,8 37365| 69,1| 33442| 499| 34060| 71,7
Ccz 19078| 32,6| 15177| 28,2 16732| 30,9| 33553| 50,1| 13432| 283
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7.2.3 Zlata pravidla financovani spolecnost B
a) Zlaté bilancni pravidlo

Spolec¢nost B dlouhodoby majetek financuje z dlouhodobych zdroju.
Dlouhodoby majetek i dlouhodoby kapital maiji klesajici tendenci, ale i presto podil
dlouhodobého kapitalu a dlouhodobého majetku za sledované obdobi vzrostl.
V poslednim roce je dlouhodoby kapitdl skoro tfi a pll nasobné vétsi nez
dlouhodoby majetek. Dlouhodoby majetek ma klesajici tendenci predevsim
z dvodu ubytku hmotnych movitych véci a jejich soubort, dlouhodobé zdroje pak
z dlivodu snizovani vysledku hospodareni minulych let.

Spolecnost svym dlouhodobym kapitalem financuje také obézny majetek. Dle
toho mdzZeme usoudit, Ze spole¢nost voli konzervativni zplsob financovani.

Tabulka 7-10: Zlaté bilan¢ni pravidlo financovani spolecnost B. Zdroj: UCetni vykazy spolecnosti B;
vlastni zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020

tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢
DM 13 587 12 920 11724 10684 9999
DK 40 348 39452 38 087 34091 34 600
VK 39419 38 647 37 365 33442 34 060
DCK 929 805 722 649 540
DK/DM 2,97 3,05 3,25 3,19 3,46

b) Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Ve vSech letech sledovaného obdobi, kromé jednoho - roku 2019, je pomér
vlastniho kapitalu témér dvakrat vétsSi nez ciziho. V roce 2019 se zvysil cizi kapital na
stejnou hodnotu jakou ma vlastni kapital. ZvySeni bylo zplsobeno zvy3Senim
kratkodobych pfijatych zaloh. Primérna hodnota podilu je 2,08. JelikoZ toto pravidlo
rika, Zze pomér vlastniho a ciziho kapitalu by mél byt v idealnim pFipadé roven jedné,
spolec¢nost naplriuje toto pravidlo v roce 2019, kdy je hodnota opravdu rovna jedné.
V ostatnich letech se hodnoty pohybuji od 2,07 do 2,55, tudiz je pravidlo také
dodrzovano a spolecnost se pro véfitele jevi jako malo rizikova.

Tabulka 7-11: Zlaté pravidlo vyrovnani rizika spolec¢nost B. Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti B; vlastni

zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020

tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢
VK 39419 38 647 37 365 33442 34 060
CK 19 078 15177 16 732 33553 13432
VK/CK 2,07 2,55 2,23 1,00 2,54
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c) Zlaté pari pravidlo

Z tabulky je patrné, ze dlouhodoby majetek je ve vSech letech sledovaného
obdobi financovan z vlastnich zdrojd. Hodnota vlastniho kapitélu je ve sledovaném
obdobi témér trojnasobné vétsi nez hodnota dlouhodobého majetku. Spolecnost
drzi pfilis vlastniho kapitalu. Je pfekapitalizovana.

Tabulka 7-12: Zlaté pari pravidlo spolecnost B. Zdroj: Gcetni vykaz

spolecnosti B; vlastni zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020

tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢
DM 13 587 12 920 11724 10 684 9999
VK 39419 38 647 37 365 33442 34 060
PARI DM < VK DM < VK DM < VK DM < VK DM < VK

d) Zlaté pomérové pravidlo

U spolecnosti B dochazi ve sledovaném obdobi do roku 2018 k poklesu, jak
hodnoty trzeb, tak i hodnoty dlouhodobého majetku. Od roku 2018 dochazi
k meziro¢nimu narUstu trzeb, ale k dalSimu poklesu dlouhodobého majetku. Tempo
rdstu investic by nemélo byt vétsi nez tempo rlstu trzeb - vtomto pripadé je ale
tempo rdstu dlouhodobého majetku zaporné. V prvnich dvou letech, kdy dochazelo
k poklesu obou poloZek bylo tempo poklesu trzeb daleko vyssi nez tempo poklesu
dlouhodobého majetku.

Tabulka 7-13: Zlaté pomérové pravidlo spoleCnost B. Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti B; vlastni
zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020

tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢
T 148 305 128 581 91427 112 574 136 538
DM 13 587 12 920 11724 10 684 9999

Tabulka 7-14: Zlaté pomérové pravidlo - procentualni mezirocni zména spole¢nost B. Zdroj: ucetni

vykazy spolecnosti B; vlastni zpracovani.
2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020
T - -13% -29% 23 % 21 %
DM - -5% -9% -9 % -6 %
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7.3 Spolecnost C

7.3.1 Predstaveni spolecnosti

Velikost spolec¢nosti: mala

Pfedmét podnikani: realizace staveb

Pravni forma: spole¢nost s ru¢enim omezenym
Sidlo: Uherské Hradisté, Zlinsky kraj
Rok zaloZeni: 1991

Spolecnost zaméstnava primeérné 60 zameéstnancU. Ve sledovaném obdobi
dosahovaly trzby primérné 105 171 tis. KC.

7.3.2 Majetkova a kapitalova struktura

Majetek spolecnosti je z95 % tvoren majetkem obéZznym. A to predevsim
z pohledavek z obchodnich vztah( a penézZnich prostfedkl. Stala aktiva tvori pouze
stavby a hmotné movité véci a jejich soubory.

Tabulka 7-15: Majetkova struktura spole¢nosti C. Zdroj: Gcetni vykazy spolecnosti C; vlastni zpracovan.

rok 2016 rok 2017 rok 2018 rok 2019 rok 2020
vitis.KE |[v% |vtis.KE [v% [vtis.KE |[v% |vtis.KE [v% |vtis.KE |v%
A 32763|100,0| 22498|100,0| 21830|100,0f 30275|100,0| 36549| 100,0
DM 932 2,8 736 3,3 934 4,3 1242 4,1 1281 3,5
oM 31565| 96,3| 21451| 953| 20821| 95,4 28965| 95,7| 35150| 96,2

Kapital spolecnosti je tvofen spiSe z ciziho kapitalu. Na zacatku sledovaného
obdobi zaujimal cizi kapital témér 87 % a na konci sledovaného obdobi se snizil tento
pomér na necelych 58 %. Zatimco cizi zdroje maiji kolisavou tendenci, tak vlastni
kapital ma rlstovou tendenci.

Tabulka 7-16: Kapitalova struktura spole¢nosti C. Zdroj: Ucetni vykazy spole¢nosti C; vlastni zpracovani.

rok 2016 rok 2017 rok 2018 rok 2019 rok 2020
vitis.KE |[v% |vtis.KE [v% [vtis.KE |[v% |vtis.KE |[v% |vtis.KE |v%
P 32763|100,0| 22498|100,0| 21830|100,0| 30275|100,0| 36549|100,0
VK 4311 13,2 4427 19,7 5282 | 24,2| 10861| 359 15410| 42,2
Ccz 28452 | 86,8| 18071| 80,3| 16548| 75,8| 18814| 62,1| 21139| 57,8
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7.3.3 Zlata pravidla financovani spolecnost C
a) Zlaté bilancni pravidlo

Pomér mezi dlouhodobym kapitalem a dlouhodobym majetkem ma nabyt
hodnoty jedna. Jak mdzeme v tabulce vidét, ani v jednom roce toto pravidlo neni
splnéno. Pomér mezi témito dvéma slozkami je pohyblivy, do roku 2017 stoupa a od
roku 2017 roste. Primérna hodnota je 7,42. V roce 2020 se hodnota dostala na ¢islo
12,03 coz znamenda, Ze dlouhodoby kapital je dvanacti nasobné vySSi nez
dlouhodoby majetek. Je to dano dvéma skutecnostmi, tou prvni je, Ze spole¢nost
nevlastni témér zadny dlouhodoby majetek. V majetkové strukture jsme vidéli, Ze
dlouhodoby majetek tvori pridmérné pouze 5 % z celkového majetku spole¢nosti.
Druhou skutecnosti je fakt, ze dlouhodoby kapital - konkrétné vlastni kapital ve
sledovaném obdobi roste. Jedna se sice o konzervativni zplsob financovani, ale pro
firmu je tento vysoky pomér nezdravy a spolecnost je pfekapitalizovana.

Tabulka 7-17: Zlaté bilancni pravidlo spole¢nost C. Zdroj: Ucetni vykazy spoleCnosti C; vlastni
zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020

tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢
DM 932 736 934 1242 1281
DK 4314 4430 5285 10 864 15413
VK 4311 4427 5282 10 861 15410
DCK 3 3 3 3 3
DK/DM 4,63 6,02 5,66 8,75 12,03

b) Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

UZ z tabulky je patrné, Ze spolecnost ma vice ciziho kapitalu nez vlastniho
kapitalu. Prdmérny podil je vlastniho a ciziho kapitalu za sledované obdobi je 0,40.
Cizi kapitdl ma za celé obdobi kolisavy charakter, ale diky vzrUstajici tendenci
vlastniho kapitalu, konkrétné vzrUstajici tendenci hospodarského vysledku, se podil
zvysuje. Jelikoz by se mél podil pohybovat kolem jedné, jde vidét, Ze podnik toto
pravidlo nesplfiuje. Na druhou stranu za sledované obdobi pomér mezi vlastnim a
cizim kapitalem roste. Z hodnoty 0,15 v roce 2016 se dostal na hodnotu 0,73 v roce
2020. Hodnota 0,73 uZ se nejevi tak rizikové jako hodnota 0,15. | tak se ale

spolecnost pro véfitele jevi jako rizikova.
Tabulka 7-18: Zlaté pravidlo vyrovnani rizika spolecnost C. Zdroj: ucetni vykazy spolecnosti C; vlastni

zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020

tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢
VK 4311 4427 5282 10 861 15410
CK 28 452 18071 16 548 18814 21139
VK/CK 0,15 0,24 0,32 0,58 0,73
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c) Zlaté pari pravidlo
Spole¢nost ve vsech letech financuje dlouhodoby majetek z vlastniho
kapitalu. Jde také vidét, ze spolecnost z velké Casti financuje vlastnim kapitalem i
obézny majetek. Hodnota vlastniho kapitalu je za sledované obdobi skoro
osminasobna. V poslednim roce - vroce 2020 je dokonce dvanactinasobna.
Takovému stavu fikame, Ze je spoleCnost prekapitalizovana. Podnik drzi vice
vlastniho kapitalu, nez je nutné.

Tabulka 7-19: Zlaté pari pravidlo spolecnost C. Zdroj: UCetni vykazy spole€nosti C; vlastni zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020

tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢
DM 932 736 934 1242 1281
VK 4311 4427 5282 10 861 15410
PARI DM < VK DM < VK DM < VK DM < VK DM < VK

d) Zlaté pomérové pravidlo
Tempo rlstu investic by nemélo byt vétsi nez tempo rUstu trzeb. Z tabulky
jde vidét, Ze vroce 2017 doslo k poklesu jak trzeb, tak i dlouhodobého majetku.
V roce 2018 doslo k poklesu trzeb, ale k narlstu dlouhodobého majetku a to 0 27 %
- vtomto roce neni pravidlo dodrZzovano. V roce 2019 i v roce 2020 je vidét, Ze rlst
trzeb je vétsi nez rust dlouhodobého majetku, proto mlzeme Fict, Ze v tomto roce
spolecnost pravidlo dodrzuje.

Tabulka 7-20: Zlaté pomérové pravidlo spole¢nost C. Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti C; vlastni
zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020

tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢
T 90 456 88943 84 026 116 978 139 492
DM 932 736 934 1242 1281

Tabulka 7-21: Zlaté pomérové pravidlo procenta spolecnost C. Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti C;
vlastni zpracovani.

2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020
T 1 -2% -6% 39% 19%
DM 1 -21% 27% 33% 3%
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8 Srovnani malych spolecnosti

8.1 Srovnani dodrZovani zlatych pravidel malych spole¢nosti

V nasledujicich tabulkdch jsou srovnavany jednotliva zlatéa pravidla
financovani navzajem mezi malymi podniky. Hodnotit primérné hodnoty
s jednotlivymi spolecnostmi neni UplIné vypovidajici, jelikoZ jsou v hodnotici skupiné
pouze tfi spolecnosti.

a) Zlaté bilanc¢ni pravidlo financovani

Primérny podil dlouhodobého kapitalu, ktery se sklada z vlastniho kapitalu
a dlouhodobého ciziho kapitalu, a dlouhodobého majetku, by mél byt roven jedné.
Jak mGzeme v tabulce vidét, ani v jednom roce se podil nepfiblizuje hodnoté jedna.
Nejmensi primérna hodnota podilu je v roce 2016, s hodnotou 3,64. | kdyzZ je tato
hodnota nejmensi, stejné znaci, Ze je dlouhodoby majetek ma tfi a pll krat vétsi
hodnotu nez dlouhodoby majetek. Ve sledovaném obdobi primérny podil roste a
dostava se v poslednim roce sledovaného obdobi na hodnotu 6,47, to je vSak
zpUsobeno rostoucim podilem u spolec¢nosti C, ktery je tak markantni, Ze ovliviiuje
velkym zplUsobem prdmérny podil vSech tfi spole¢nosti.

Z primérného podilu je vidét, Ze spolecnosti zvelké ¢casti financuji
dlouhodobym kapitalem i obézny majetek. Z toho Ize usoudit, Ze malé spolecnosti
voli konzervativni zpUsob financovani.

Tabulka 8-1: Zlaté bilancni pravidlo - srovnani malych spolecnosti. Zdroj: Gcetni vykazy spole¢nosti A,
B, C; vlastni zpracovani.

DK/DM 2016 2017 2018 2019 2020
Spole¢nost A 3,31 4,40 3,58 3,82 3,91
Spole¢nost B 2,97 3,05 3,25 3,19 3,46
Spole¢nost C 4,63 6,02 5,66 8,75 12,03
Priimérny podil 3,64 4,49 4,16 5,25 6,47
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Graf 8-1: Zlaté bilancni pravidlo - srovnani malych spole€nosti. Zdroj: Ucetni vykazy spole¢nosti A, B, C;
vlastni zpracovani.
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b) Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Jak uz vime, tak pomér mezi vlastnim a cizim kapitalem by mél byt jedna ku
jedné. Priimérné hodnoty se ve sledovaném obdobi pohybuji mezi 1,26 az 2,67. Jde
vidét, Ze spolecnost A navySuje v prvnich tfech letech tento prlmér, protoze
dosahuje nejvyssich hodnot. V poslednich dvou letech tento podil klesa a dostava se
na témér totoZznou hodnotu s prlimérem. Z grafu jde vidét, Ze nejlépe kopiruje
pramérnou hodnotu spolecnost B, kterd ma nejmensi odchylku od prlimérné
hodnoty. Proto se pro véfitele jevi jako malo rizikova. Naopak spole¢nost C snizuje
pramérnou hodnotu, protoZze ma vice ciziho kapitalu nez vlastniho, ve sledovaném
obdobi tento podil se zvysuje a v poslednim roce s hodnotou 0,73 uz se blizi jedné.
| pres rostouci tendenci se pro véritele mize jevit jako rizikova.

Tabulka 8-2 - Zlaté pravidlo vyrovnani rizika - srovnani malych spolecnosti. Zdroj: GCetni vykazy
spolecnosti A, B, C; vlastni zpracovani.

VK/CK 2016 2017 2018 2019 2020
Spolecnost A 3,16 5,03 3,96 2,20 1,97
Spolecnost B 2,07 2,55 2,23 1,00 2,54
Spolecnost C 0,15 0,24 0,32 0,58 0,73
Primér 1,79 2,61 2,17 1,26 1,74
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Graf 8-2 - Zlaté pravidlo vyrovnani rizika - srovnani malych spole¢nosti. Zdroj: U€etni vykazy
spolecnosti A, B, C; vlastni zpracovani.
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c) Zlaté pari pravidlo
Z tabulky je patrné, Ze vSechny tfi spolecnosti maji ve sledovaném obdobi
hodnotu dlouhodobého majetku nizsi nez hodnotu vlastniho kapitalu. Jelikoz toto
pravidlo fika, Ze aktiva by méla byt financovana z vlastnich zdroju, vidime, Ze vSechny
spolecnosti ve sledovaném obdobi toto pravidlo dodrzuji. Na druhou stranu ale také
vSechny spolecnosti drZi pfilis mnoho vlastniho kapitalu a jsou prekapitalizované,
coz také neni zdravé.

Tabulka 8-3 - Zlaté pari pravidlo - srovnani malych spole¢nosti. Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti A, B, C;
vlastni zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020
Spolecnost A DM<VK DM<VK DM<VK DM<VK DM<VK
VK/DM 3,31 4,40 3,46 3,67 3,37
Spolecnost B DM<VK DM<VK DM<VK DM<VK DM<VK
VK/DM 2,90 2,99 3,19 3,13 3,41
Spolecnost C DM<VK DM<VK DM<VK DM<VK DM<VK
VK/DM 4,63 6,01 5,66 8,74 12,03

d) Zlaté pomérové pravidlo

Tempo investic by nemélo byt vétsSi nez tempo trzeb, tak zni zlaté pomérové
pravidlo. KdyZ se podivdme na primérné hodnoty, tak zjistime, Ze toto pravidlo je
dodrzeno pouze v poslednich dvou letech. V roce 2017 je primér tempa trzeb -2 %
a investic -14 %, coz neni dobfe, protoze by tempa mély byt kladna. Spolecnost Ama
tempo rdstu trzeb na rozdil od prdméru kladné, ale tempo investic ma taktéz
zaporné. Spolecnost B a C maji tempo v obou prfipadech zaporné. Vroce 2018 je
pramérné tempo trzeb -10 % a tempo investic 15 %, coZ neni viibec dobre, jelikoZ to

znamena, Ze by podnik investoval do majetku, ale trzby by mél nizsi. Spolecnost A
ma v obou pfipadech kladny rlst, jenze ma rlst trzeb mensi nez rist investic.
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Spolecnost B ma oba indexy zdporné. Spole¢nost C kopiruje primérné hodnoty, a
tudiZz ma pokles trzeb, ale rlst investic. V roce 2019 jsou primérné hodnoty tak, jak
toto pravidlo rika - tempo rustu trzeb je 26 % a je vétSi neZ tempo rdstu investic se
4 %. Spolecnost A i B ma sice spravné tempo trzeb vétsi nez investic, ale s tim, ze
tempo rUstu investic je zaporné - tudiz jde o pokles. Spolec¢nosti by vzhledem
k narlstu trzeb mohly investovat, ale dle vykaz(l tak neucinily. Spole¢nost C ma
nardst trzeb o 39 % a investic o0 33 %, coZ znamena, Ze splnuji pravidlo, tak jako ho
splfiuje pramér v tomto roce. V poslednim zkoumaném roce - v roce 2020 je opét
spravné primérné tempo rdstu trzeb (23 %) vétSi neZ tempo investic (2 %).
Spolecnost A a C maiji taktéz r(st trzeb vétsi nez rlst investic, a proto toto pravidlo
také splnuji. Spole¢nost B ma v poslednim roce sice taky nardst trzeb, ale stejné jako
v predeslém roce ma pokles investic.

Tabulka 8-4 - Zlaté pomérové pravidlo, trzby - srovnani malych spolec¢nosti. Zdroj: UCetni vykazy
spolecnosti A, B, C; vlastni zpracovani.

T 2016 2017 2018 2019 2020
Spolecnost A - 10% 5% 16% 29%
Spolecnost B - -13% -29% 23% 21%
Spolecnost C - -2% -6% 39% 19%
Pramér - -2% -10% 26% 23%

Tabulka 8-5: Zlaté pomérové pravidlo, investice - srovnani malych spole¢nosti. Zdroj: Gcetni vykazy
spolecnosti A, B, C; vlastni zpracovani.

DM 2016 2017 2018 2019 2020
Spolecnost A - -16% 28% -13% 9%
Spolecnost B - -5% -9% -9% -6%
Spolecnost C - -21% 27% 33% 3%
Primér - -14% 15% 4% 2%
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Graf 8-3 - Zlaté pomé&rové pravidlo, vyvoj trzeb - srovnani malych spole¢nosti. Zdroj: GCetni vykazy
spolecnosti A, B, C; vlastni zpracovani.
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Graf 8-4 - Zlaté pomérové pravidlo vyvoj investic. Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti A, B, C; vlastni
zpracovani.
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8.2 Srovnanis MPO
a) Zlaté bilancni pravidlo financovani

Jak uzZ bylo vySe zminéno, podil dlouhodobého kapitdlu a dlouhodobého
majetku by mél byt v nejlepSim pFipadé roven jedné. Kdyz srovname podily slozek,
které vydava Ministerstvo prlimyslu a obchodu v rdmci finan¢ni analyzy podnikové
sféry za jednotlivé roky a primérné podily vybranych spolecnosti, je patrné, Ze podil
dle MPO je témér konstantni a v jednotlivych letech se pfiliS neodchyluje od jedné.
Proto mlZeme Fict, Ze pramér podilu spolecnosti v Ceské republice zahrnuté do
vydaného dokumentu, na rozdil od malych spolecnosti ve Zlinském kraji, splfiuje
zlaté bilan¢ni pravidlo financovani.
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Tabulka 8-6: Srovnani malych spolec¢nosti s MPO. Zdroj: www.mpo.cz, Ucetni vykazy spolecnosti A, B, C;

vlastni zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020
Pramér 3,64 4,49 4,16 5,25
Podil MPO 1,69 1,76 1,72 1,52

Graf 8-5: Srovnani malych spole¢nosti s MPO. Zdroj: www.mpo.cz, Ucetni vykazy spole¢nosti A, B, C;
vlastni zpracovani.
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b) Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Z tabulky jde vidét, Ze prdmérné hodnoty MPO - tedy primér vsech

stavebnich spole¢nosti v Ceské republice jsou pod hodnotou jedna. Znamena to, Ze

vétsina podnikd ma vice ciziho kapitélu nez vlastniho kapitalu. Nejvice se hodnoty

priblizuji v roce 2019, kdy malé spolecnosti ve Zlinském kraji maji prdmérnou
hodnotu 1,26 a hodnota dle MPO je 0,86. Nejvice se lisi vroce 2017, kdy je tato
skutec¢nost zplsobena vysokym podilem u spolecnosti A, kterd zvysSuje celkovy

pramér.

Tabulka 8-7: Zlaté pravidlo vyrovnani rizika srovnani s MPO. Zdroj: www.mpo.cz, Ucetni vykazy
spolecnosti A, B, C; vlastni zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020
Primér 1,79 2,61 2,17 1,26
Podil MPO 0,85 0,86 0,81 0,86
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Graf 8-6: Zlaté pravidlo vyrovnani rizika srovnani s MPO. Zdroj: www.mpo.cz, Ucetni vykazy spole¢nosti
A, B, C; vlastni zpracovani.
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c) Zlaté pari pravidlo
Z tabulky je patrné, Ze ve v3ech letech sledovaného obdobi je priimérny podil
zastoupeni dlouhodobého majetku mensi jak vlastniho kapitalu, a to jak v pfipadé
praméru malych spolecnosti, tak i spolecnosti zahrnutych v analyze MPO. Na
druhou stranu je z tabulky také patrné, Zze tento pomér u spolecnosti dle MPO je
témeér konstantni a daleko mensi nez pomér u malych spolecnosti Zlinského kraje.

Tabulka 8-8: Zlaté pari pravidlo srovnani s MPO. Zdroj: www.mpo.cz, Ucetni vykazy spolecnosti A, B, C;
vlastni zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020
Pramér spolecnosti | DM<VK DM<VK DM<VK DM<VK -
VK/DM 4,63 6,01 5,66 8,74 -
Podil dle MPO DM<VK DM<VK DM<VK DM<VK -
VK/DM 1,34 1,35 1,35 1,22 -

d) Zlaté pomérové pravidlo

Vroce 2017 bylo dle MPO priimérné tempo rustu stavebnich spolecnosti
v Ceské republice zaporné (-2 %), stejné jako tempo rlstu investic (-10 %). Prim&rné
hodnoty spolecnosti ve Zlinském kraji kopirovali tempo poklesu jak trzeb, tak i
investic. V roce 2018 je jiz dle MPO tempo rlstu trzeb (12 %) i investic (11 %) kladné,
a tak vtomto roce je splnéna podminka zlatého pomérového pravidla. Zatimco u
malych spolecnosti ve Zlinském kraji je primérné tempo trzeb zaporné (-10 %), ale
tempo investic je kladné (15 %). V roce 2019 je dle MPO tempo rUstu trZeb i investic
sice kladné, ale jelikoz je tempo trZzeb mensi nez tempo investic, toto pravidlo neni
splnéno. KdeZto spolecnosti ve Zlinském kraji maji tempo rlstu trzeb (26 %) vétsi
nez tempo rdstu investic (4 %), a tak splfuji zlaté pomérové pravidlo.
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Tabulka 8-9: Zlaté pomérové pravidlo - trzby s MPO. Zdroj: www.mpo.cz, Ucetni vykazy spolecnosti A,
B, C; vlastni zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020
Primér - 2% -10% 26% -
Podil dle MPO - -5% 12% 2% -

Tabulka 8-10: Zlaté pomé&rové pravidlo - investice s MPO. Zdroj: www.mpo.cz, Ucetni vykazy spolecnosti
A, B, G; vlastni zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020
Pramér - -14% 15% 4% -
Podil dle MPO - -10% 11% 29% -

Graf 8-7: Zlaté pomérové pravidlo srovnani s MPO. Zdroj: www.mpo.cz, Ucetni vykazy spolecnosti A, B,
C; vlastni zpracovani.
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9 Stredni spolecnosti
9.1 Spolecnost D

9.1.1 Predstaveni spolecnosti D

Velikost spolecnosti:  stfedni

Pfedmét podnikani:  provadéni staveb, jejich zmén a odstranovani
Pravni forma: spolecnost s ru¢enim omezenym

Sidlo: Zlin, Zlinsky kraj

Rok zaloZeni: 1996

Spolecnost D ma prlmérnych pocet zaméstnanct 205. Primérny obrat za
poslednich pét let je 633 701 tis. KC.

9.1.2 Majetkova a kapitalova struktura
U spolecnosti je pomér dlouhodobého a obézného majetku témér stejny.
Jediny rok, ktery se ve sledovaném obdobi lisi je rok 2017, kdy je dlouhodoby
majetek je vyrazné vyssi nez obézny majetek. Od roku 2017 obézny majetek stoupa
a v poslednim roce sledovaného obdobi - v roce 2020 je obézny majetek je vyssi nez
dlouhodoby majetek.

Tabulka 9-1: Majetkova struktura spole¢nosti D. Zdroj: Ucetni vykazy spole¢nosti D; vlastni zpracovani.
rok 2016 rok 2017 rok 2018 rok 2019 rok 2020
vitis.KE |[v% |vtis.KE [v% |[vtis.KE |[v% [vtis.KE |[v% |vtis.KE [v%
A 233 286|100,0( 211 221|100,0| 245609 |100,0| 302915 |100,0| 356 656 |100,0
DM 115973 | 49,7| 130275| 61,7 127243 | 51,8| 141432 46,7| 161863 | 45,4
OM | 116701| 50,0| 80488| 38,1| 118277 | 48,2 161168 | 53,2| 194227 | 54,5

Kapitalovou strukturu tvofi predevsim cizi kapital. Primérné procentudini
zastoupeni ve sledovaném obdobi vlastniho kapitalu je 38 % a ciziho kapitalu 62 %.
V roce 2020 byl cizi kapital témér trojnasobné vyssi.

Tabulka 9-2: Kapitalova struktura spolecnosti D. Zdroj: U€etni vykazy spolecnosti D; vlastni zpracovani.

rok 2016 rok 2017 rok 2018 rok 2019 rok 2020
vitis.KE [v% |vtis.KE [v% |vtis.KE [v% |vtis.KE |[v% [vitis.KE |v%
P 233 286(100,0| 211 221 |100,0( 245609 |100,0| 302 915|100,0| 356 656|100,0

VK 81563 | 35,0| 96645| 458| 99872| 40,7| 133817| 44,2| 84802| 23,8
CZ 151417 | 64,9| 113336| 53,7 142823 | 58,2| 164 466| 54,3| 266822 | 74,8
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9.1.3 Zlata pravidla financovani spolecnost D
a) Zlaté bilancni pravidlo

Jelikoz by v idealnim pripadé mél byt podil dlouhodobého kapitalu (ktery se
sklada zvlastniho kapitdlu a dlouhodobého ciziho kapitalu) a dlouhodobého
majetku roven jedné, z tabulky je patrné, Ze spole¢nost toto pravidlo dodrzuje. Podil
dlouhodobého kapitalu a dlouhodobého majetku ma prdmeérnou hodnotu 1,30. Od
sledovaném obdobi, a to na hodnotu 1,19. Od roku 2018 do posledniho roku
sledovaného obdobi, roku 2020, podil téchto dvou sloZek roste. Je to zplsobeno
zejména narustajicim dlouhodobym cizim kapitdlem - jinymi dlouhodobymi
zavazky, v poslednim roce je to pak narlstem zavazk( vuci spole¢nikiim, ktery se
zvysSil 0 96 740 tis. KC.

Tabulka 9-3: Zlaté bilancni pravidlo spolecnost D. Zdroj: Ucetni vykazy spole¢nosti D; vlastni zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020

tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢
DM 115973 130 275 127 243 141 432 161 863
DK 153181 164 241 151 071 188 951 226 496
VK 81563 96 645 99 872 133 817 84 802
DCK 71618 67 596 51199 55134 141 694
DK/DM 1,32 1,26 1,19 1,34 1,40

b) Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

U spolecnosti D prevahuje cizi kapital nad vlastnim. Ve sledovaném obdobi
ma pomér mezi vlastnim a cizim kapitalem kolisavy charakter, od hodnoty 0,32 az
po hodnotu 0,85. Primérna hodnota za sledované obdobi je 0,64. Zlaté pravidlo
vyrovnani rizika udava, ze pomér by mél byt jedna, aby spolecnost byla pro véfitele
malo rizikova. V roce 2016 je pomér 0,54 - vtomto roce se spolecnost jevi jako
rizikova. V letech 2017 aZ 2019 se hodnoty pohybuji kolem 0,80 - coZ uz mizeme
pokladat za dodrzeni pravidla. Je znamo, Ze pokud je cizi kapital jen o néco malo
vetsi nez vlastni kapital, neni to Spatné. Do roku 2019 roste vlastni kapital diky
nardstu vysledku hospodareni minulych let. V poslednim roce sledovaného obdobi,
kdy hodnota klesla na 0,32 se jevi spole¢nost rizikové. V tomto roce se snizil vlastni
kapital - vysledek hospodareni minulych let a zaroven zvysil cizi kapital, a to
konkrétné zavazky ke spolec¢nikdm.
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Tabulka 9-4: Zlaté pravidlo vyrovnani rizik spoleCnost D. Zdroj: Ucetni vykazy spole€nosti D; vlastni
zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020

tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢
VK 81563 96 645 99 872 133 817 84 802
CK 151417 113 336 142 823 164 466 266 822
VK/CK 0,54 0,85 0,70 0,81 0,32

c) Zlaté pari pravidlo

Podle zlatého pari pravidla by mél byt dlouhodoby majetek financovan
z vlastnich zdrojl. Z tabulky je patrné, Ze spole¢nost dlouhodoby majetek financuje,
jak vlastnim, tak i cizim kapitalem. V letech 2016 az 2018 je dlouhodoby majetek
financovan vlastnim kapitalem pfiblizné z 75 %. V roce 2019 je dlouhodoby majetek
financovan vlastnim kapitalem témér z celé &asti. V poslednim roce sledovaného
obdobi, v roce 2020 je hodnota dlouhodobého majetku témér dvojnasobna oproti
vlastnimu kapitalu. Dlouhodoby majetek ma ve sledovaném obdobi konstantni rlst,
vlastni kapital do roku 2019 také roste, avSak v roce 2020 se hodnota vlastniho
kapitalu snizila v dtsledku sniZeni vysledku hospodareni minulého obdobi.

Tabulka 9-5: Zlaté pari pravidlo spolecnost D. Zdroj: G€etni vykazy spole¢nosti D; vlastni zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020

tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢
DM 115973 130275 127 243 141 432 161 863
VK 81563 96 645 99 872 133817 84 802
PARI DM > VK DM > VK DM > VK DM > VK DM > VK

d) Zlaté pomérové pravidlo
Tempo rUstu trzeb by mélo byt vétsi nez tempo rlstu investic, z tabulky
muazeme vidét, Ze v prvnim roce je tempo trZzeb zaporné, zatimco tempo investic je
kladné. Spolecnost zvySuje dlouhodoby majetek, aniz by se zvySovaly trzby.
V druhém roce - vroce 2018 dochazi k poklesu jak trzeb, tak i dlouhodobého
majetku. V poslednich dvou letech sledovaného obdobi je toto pravidlo dodrzovano,
jelikoZ tempo rdstu trzeb je vétsi nez tempo rlstu investic.

Tabulka 9-6: Zlaté pomérové pravidlo spoleCnost D. Zdroj: ucetni vykazy spolecnosti D; vlastni
zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020

tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢
T 573 499 553 439 517 705 690 104 820534
DM 115973 130275 127 243 141 432 161 863
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Tabulka 9-7: Zlaté pomérové pravidlo - procentualni meziro¢ni zména spole¢nost D. Zdroj: ucetni
vykazy spolecnosti D; vlastni zpracovani.

2016/2017

2017/2018

2018/2019

2019/2020

T

-3%

-6%

33%

19%

DM

12%

-2%

11%

14%
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9.2 Spolecnost E

9.2.1 Predstaveni spolecnosti E

Velikost spolecnosti:  stfedni
Pfedmét podnikani:  provadéni staveb, jejich zmén a odstranovani

Pravni forma: akciova spolecnost
Sidlo: Zlin, Zlinsky kraj
Rok zaloZeni: 1992

Spolecnost primérné zaméstnava 370 zaméstnancu. Ve sledovaném obdobi
primérné dosahovala ro¢niho obratu 437 516 tis. K.

9.2.2 Majetkova a kapitalova struktura
Pomér mezi dlouhodobym majetkem a obéznym majetkem je témér stejny.
TaktéZ vySe majetkd jsou témér stejné. Dlouhodoby majetek je z nejvétsi ¢asti tvoren
stavbami a podily - ovladana nebo ovladajici osoba. Obézny majetek tvori
predevsim penézni prostfedky na Uctech a pohledavky z obchodnich vztahu.

Tabulka 9-8: Majetkova struktura spole€nosti E. Zdroj: G€etni vykazy spole€nosti E; vlastni zpracovani.
rok 2016 rok 2017 rok 2018 rok 2019 rok 2020

vitis.KE |[v% [vtis.KE |[v% [vtis.KE |[v% [vtis.KE |[v% [vtis.KE |v%

A 568 350 | 100,0( 567 898 |100,0| 584 475|100,0| 597 055 | 100,0 | 597 590 | 100,0

DM | 274573 | 48,3| 263413 | 46,4 265874 | 45,5( 293482 49,2| 325547 | 54,5

OM | 292316| 51,4| 303512| 53,4]| 318092 | 54,4| 302865| 50,7| 271374| 45,4

Kapitalovou strukturu spolec¢nosti tvori z 80 % vlastni kapital. Z Cehoz vice jak
polovina je vysledek hospodareni minulych let. Zatimco vlastni kapital ve
sledovaném obdobi navysuje svoji hodnotu, cizi kapital se snizuje. Snizovani cizich
zdrojd financovani je disledkem snizujicich se rezerv a také kratkodobych zavazki
z obchodnich vztah(.

Tabulka 9-9: Kapitalova struktura spolecnosti E. Zdroj: GCetni vykazy spolecnosti E; vlastni zpracovani.

rok 2016 rok 2017 rok 2018 rok 2019 rok 2020
vitis.KE [v% |vtis.KE [v% |vtis.KC [v% |vtis.KE [v% [vitis.KE |v%
P 568 350(100,0| 567 898 |100,0| 584 475|100,0| 597 055|100,0| 597 590 100,0

VK 441495\ 77,7| 458371 | 80,7| 478 766| 81,9| 491847| 82,4| 508 279| 85,1
CZ 124 110| 21,8| 107895| 19,0( 104561| 17,9| 103749 17,4| 87597| 14,7
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9.2.3 Zlata pravidla financovani spolecnost E
a) Zlaté bilancni pravidlo

Jak je ztabulky patrné, spolecnost E financuje dlouhodoby majetek
z vlastnich zdrojd. Z dlouhodobého kapitdlu spolec¢nost také financuje obézny
majetek. Dlouhodoby majetek aZz na rok 2017 ma rostouci charakter. V roce 2017
dlouhodoby majetek klesl z ddvodu Ubytku pozemku a staveb. Dlouhodoby kapital
je tvoren predevsim vlastnim kapitadlem a rostouci tendence je zpUsobena rostouci
hodnotou vysledku hospodareni minulych let.

JelikoZz dlouhodoby majetek ve sledovaném obdobi roste rychleji nez
dlouhodoby kapital, zmenSuje se i pomér mezi dlouhodobym majetkem a
dlouhodobym kapitalem (s vyjimkou roku 2017). Pravidlo Fika, Ze dlouhodoby
majetek by mél byt financovan z dlouhodobych zdroju, spole¢nost E rozhodné toto
pravidlo splfuje. Je ale také znamo, Ze dlouhodoby kapital by nemél byt o moc vétsi
nez dlouhodoby majetek. Primérna hodnota podilu je 1,70 a v poslednim roce je
podil 1,58, ¢imz m0Zeme fict, Ze spole¢nost voli konzervativni zpdsob financovani.

Tabulka 9-10: Zlaté bilancni pravidlo spolecnost E. Zdroj: G€etni vykazy spole€nosti E; vlastni zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020

tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢
DM 274573 263 413 265 874 293 482 325 547
DK 446 427 463 061 483 812 497 310 513 960
VK 441 495 458 371 478 766 491 847 508 279
DCK 4932 4690 5046 5463 5681
DK/DM 1,63 1,76 1,82 1,69 1,58

b) Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Pravidlo vyrovnani rizika sice fika, Ze pomér vlastniho a ciziho kapitalu by mél
byt jedna, ale pokud je vlastni kapital mnohonasobné vétsi, je to pro firmu nezdravé.
Spolecnost E ma prlmérné podil mezi vlastnim a cizim kapitalem 4,60. Z tabulky
muZeme také vidét, Ze tento podil neustéle roste, je to zplsobeno jak rostoucim
vlastnim kapitalem, tak i klesajicim cizim kapitalem. Vlastni kapital roste diky
vysledku hospodareni minulych let. U ciziho kapitalu je pokles zplsoben predevsim
klesajicimi kratkodobymi zavazky, a to zavazky z obchodnich vztahd.
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Tabulka 9-11: Zlaté pravidlo vyrovnani rizika spolecnost E. Zdroj: Ucetni vykazy spole¢nosti E; vlastni
zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020

tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢
VK 441 495 458 371 478 766 491 847 508 279
CK 124110 107 895 104 561 103 749 87 597
VK/CK 3,56 4,25 4,58 4,74 5,80

c) Zlaté pari pravidlo

Toto pravidlo opét udava, Ze pomér mezi dlouhodobym majetkem a vlastnim
kapitalem ma byt roven jedné. Toto pravidlo z velké ¢asti souvisi s prvnim zlatym
pravidlem - bilan¢nim. JelikoZz dlouhodoby kapital spole¢nosti tvofi vice jak z 90
procent vlastni kapital, musime dojit ke stejnému zavéru jako u prvniho pravidla, a
to ktomu, Ze je spoleCnost prekapitalizovana a drzi pfilis vlastniho kapitalu.
Spolecnost se ale diky tomu jevi pro véfitele jako malo rizikova - coZ je pro
spole¢nost dobre.

Tabulka 9-12: Zlaté pari pravidlo spolecnost E. Zdroj: G€etni vykazy spole€nosti E; vlastni zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020

tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢
DM 274573 263 413 265 874 293 482 325 547
VK 441 495 458 371 478 766 491 847 508 279
PARI DM < VK DM < VK DM < VK DM < VK DM < VK

d) Zlaté pomérové pravidlo

U spolecnosti E dochazi vroce 2017 k zadpornému tempu jak trzeb, tak i
dlouhodobého majetku. Hodnota trzeb a s tim i souvisejici tempo trzeb za sledované
obdobi kolisa. Zatimco tempo dlouhodobého majetku ma rostouci charakter a od
roku 2017 neustale stoupa. Jediny rok, ktery je dle tohoto pravidla v poradku, je rok
2018 - kdy tempo rlstu trzeb je 53 % a tempo rdstu dlouhodobého majetku je 1 %.
Ve zbylych dvou letech - roce 2019 a 2020 ma spolecnost tempo trzeb zaporné, trzby
klesaji, ale i presto nakupuje dlouhodoby majetek.

Tabulka 9-13: Zlaté pomérové pravidlo spolecnost E. Zdroj: Ucetni vykazy spolecCnosti E; vlastni
zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020

tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢
T 417 312 350127 534 661 442 757 349 087
DM 274573 263 413 265 874 293 482 325 547
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Tabulka 9-14: Zlaté pomérové pravidlo procenta spolecnost E. Zdroj: U€etni vykazy spole¢nosti E; vlastni

zpracovani.
2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020
T -16% 53% -17% -21%
DM -4% 1% 10% 11%
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9.3 Spolecnost F
9.3.1 Predstaveni spolecnosti F
Velikost spolecnosti:  stfedni

Pfedmét podnikani:  provadeéni staveb, jejich zmén a odstranovani
projektova innost ve vystavbé

Pravni forma: akciova spolecnost
Sidlo: Otrokovice, Zlinsky kraj
Rok zalozeni: 1990

Primérny pocet zaméstnancl je 160. Ve sledovaném obdobi dosahovaly
trzby 714 506 tis. K¢.

9.3.2 Majetkova a kapitalova struktura
Majetek podniku je tvoren zvice jak 60 % obéznym majetkem, ve kterém
nejvétsi podil maji pohledavky z obchodnich vztahl a penéini prostfedky na
bankovnich Gctech.

Tabulka 9-15: Majetkova struktura spolecnosti F. Zdroj: GCetni vykazy spole¢nosti F; vlastni zpracovani.
rok 2016 rok 2017 rok 2018 rok 2019 rok 2020
vitis.KE |[v% [vtis.KE |[v% [vtis.KE |[v% [vtis.KE |[v% [vtis.KE |v%
A 609 936 | 100,0( 681 577|100,0| 691 225|100,0| 719493 | 100,0 | 644 224|100,0
DM | 204280| 33,5| 260485| 38,2 261718| 37,9| 245274 34,1| 224232 | 34,8
OM | 405112 66,4 417292 | 61,2 369108 | 53,4]| 465789 | 64,7]| 406 950| 63,2

Kapitalovou strukturu spolecnosti tvofi z vice jak 70 % vlastni kapital, ktery je
tvoren predevsim ze zakladniho kapitalu, ktery je ve vysi 350 000 tis. KE. V roce 2020
doslo k poklesu vlastniho kapitdlu, a to z divodu sniZeni poloZky ostatni rezervni
fondy na nulovou hodnotu.

Tabulka 9-16: Kapitalova struktura spolecnosti F. Zdroj: U€etni vykazy spole€nosti F; vlastni zpracovani.

rok 2016 rok 2017 rok 2018 rok 2019 rok 2020
vitis.KE [v% |vtis.KE [v% |vtis.KE [v% |vtis.KE [v% [vitis.KE |v%
P 609 936 |100,0| 681577 |100,0( 691 225|100,0( 719493 |100,0| 644 224|100,0

VK 474154\ 77,7| 495400| 72,7| 496934| 71,9| 491330| 68,3| 423123| 65,7
CZ 135782 22,3| 186177| 27,3| 194291 | 28,1| 228163 | 31,7| 221101 | 34,3
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9.3.3 Zlata pravidla financovani spole¢nost F
a) Zlaté bilancni pravidlo

Dlouhodoby majetek ma do roku 2018 rostouci tendenci, a to i pfes to, Ze se
hodnoty pozemk( a staveb snizovaly, rlst byl zplsoben zvySujicim se finan¢nim
majetkem - podild ovlddané nebo ovladajici osoby a poskytnutymi zalohy na
dlouhodoby finan¢ni majetek. Od roku 2018 ma klesajici tendenci z divodu Ubytku
poskytnutych zaloh na dlouhodoby financni majetek. Pomér mezi dlouhodobym
kapitalem a dlouhodobym majetkem se u spolecnosti F pohybuje v rozmezi 1,89 az
2,39 s primérem 2,0.

Spolecnost F financuje dlouhodobym kapitalem jak dlouhodoby majetek, tak
i obézny majetek. Zlaté bilancni pravidlo spolecnost F spliuje, protoze Fika, Ze
dlouhodoby majetek by mél byt financovan z vlastnich zdrojd. JelikoZ je dlouhodoby
kapital témér dvojnasobny nez dlouhodoby majetek, vypovida to také o tom, Ze
spolec¢nost voli konzervativni zplsob financovani.

Tabulka 9-17: Zlaté bilan¢ni pravidlo spole¢nost F. Zdroj: Ucetni vykazy spole€nosti F; vlastni zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020

tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢
DM 204 280 260 485 261718 245 274 224 232
DK 487 394 505 193 497 384 491711 423 280
VK 474 154 495 400 496 934 491 330 423123
DCK 13 240 9793 450 381 157
DK/DM 2,39 1,94 1,90 2,00 1,89

b) Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Pomér mezi vlastnim a cizim kapitalem by mél byt jedna. Spole¢nost F ve
sledovaném obdobi méa podil v rozmezi 1,91 az 3,49 a primérnou hodnotou 2,56.
Tento pomér ma za sledované obdobi klesajici tendenci. Vlastni kapital do roku 2018
roste zdlvodu rdstu hospodarského vysledku bézného obdobi. Od roku 2018
dochazi k Ubytku vlastniho kapitalu, a to z ddvodu snizovani vysledku hospodareni
béZného obdobi. Cizi kapitdl ma rostouci charakter, a to z dlvodu kazdorocniho
nardstu ostatnich rezerv. JelikoZ ma spolecnost vice vlastniho, nez ciziho kapitalu jevi
se pro veéfitele jako malo rizikova.

Tabulka 9-18: Zlaté pravidlo vyrovnani rizika spolecnost F. Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti F; vlastni
zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020

tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢
VK 474 154 495 400 496 934 491 330 423 123
CK 135 782 186 177 194 291 228 163 221101
VK/CK 3,49 2,66 2,56 2,15 1,91
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c) Zlaté pari pravidlo
Dlouhodoby majetek by mél byt mensi nez dlouhodoby kapital, jinak Feceno
dlouhodoby majetek by mél byt financovan z vlastniho kapitalu. Primérné je u
spolecnosti F dlouhodoby majetek dvakrat mensi nez vlastni kapital. Spolecnost sice
pravidlo dodrZuje, ale vzhledem k poméru mUzZeme fict, Ze je prekapitalizovana
neboli, Ze drzi pFilis mnoho vlastniho kapitalu.

Tabulka 9-19: Zlaté pari pravidlo spolecnost F. Zdroj: U€etni vykazy spole€nosti F; vlastni zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020

tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢
DM 204 280 260 485 261718 245 274 224 232
VK 474 154 495 400 496 934 491 330 423 123
PARI DM < VK DM < VK DM < VK DM < VK DM < VK

d) Zlaté pomérové pravidlo
JelikoZ by tempo rlstu trzeb by mélo byt vétsi neZz tempo rlstu investic -
dlouhodobého majetku, tak az na rok 2018 spolecnost pravidlo nesplriuje. V roce
2017 trzby témér stagnovaly, dlouhodoby majetek vzrostl o 28 % a to z dlvodu
nardstu hmotnych movitych véci. V letech 2019 a 2020 trzby klesaly a taktéz klesal i
dlouhodoby majetek. Dlouhodoby majetek, konkrétné stavby a hmotné movité véci
klesaly prirozené v disledku odpisu.

Tabulka 9-20: Zlaté pomérové pravidlo spole¢nost F. Zdroj: GCetni vykazy spolecnosti F; vlastni

zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020

tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢
T 746 761 746 835 796 194 698 567 473 192
DM 204 280 260 485 261718 245 274 224 232

Tabulka 9-21: Zlaté pomérové pravidlo, procenta spole¢nost F. Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti F;

vlastni zpracovani.

2016/2017

2017/2018

2018/2019

2019/2020

T

0%

7%

-12%

-32%

DM

28%

0%

-6%

-9%
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9.4 Spolecnost G

9.4.1 Predstaveni spolecnosti G

Velikost spolecnosti:  stfedni

Pfedmét podnikani:  provadéni staveb, jejich zmén a odstranovani
projektova innost ve vystavbé

Pravni forma: akciova spolecnost

Sidlo: Zlin, Zlinsky kraj

Rok zaloZeni: 1996

Primérny pocet zaméstnancd je 80. Priimérny ro¢ni obrat za poslednich 5 let
je 312195 tis. K¢

9.4.2 Majetkova a kapitalova struktura
Majetek spolecnosti G tvofi z80 % obéZzny majetek. Nejvétsi polozkou
v obézném majetku jsou pohledavky z obchodnich vztaht, které tvofi zhruba

polovinu obézného majetku. Znacnou cast dlouhodobého majetku tvori stavby a
hmotné movité véci.

Tabulka 9-22: Majetkova struktura spole€nosti G. Zdroj: U€etni vykazy spole¢nosti G; vlastni zpracovani.

rok 2016 rok 2017 rok 2018 rok 2019 rok 2020
v tis. K¢ [v% vitis.KE |[v% |vtis.KE [v% |vtis.KE [v% [vtis.KE |v%
A 81173|100,0( 138087 |100,0| 182905|100,0| 153 225|100,0( 168 608 | 100,0

DM 19687| 24,3| 28867| 20,9 27257| 14,9 24629| 16,1| 44923| 26,6
oM 61211| 75,4 109123| 79,0| 155408 | 85,0 128517| 83,9 123580| 73,3

Vlastni kapital tvofil v prvnim roce a ve dvou poslednich letech zhruba 65 %
celkového kapitalu. | presto, Ze hodnota vlastniho kapitalu kontinualné roste, tak v
letech 2017, 2018 byly zavazky z obchodnich vztah( neboli cizi kapital tak vysoké, Ze
prevysily vlastni kapital a nabyly hodnot 55 %.

Tabulka 9-23: Kapitalova struktura spolecnosti G. Zdroj: Gcetni vykazy spole€nosti G; vlastni zpracovani.

rok 2016 rok 2017 rok 2018 rok 2019 rok 2020
v tis. K¢ [v% vitis.KE [v% |vtis.KC [v% |vtis.KE |[v% [vitis.KE |v%
P 81173|100,0| 138087 |100,0| 182905 |100,0| 153 225|100,0| 168 608 | 100,0

VK 54329| 66,9 63274| 45,8| 83233| 45,5| 100213| 65,4 116 679| 69,2
CZ 26844 | 33,1 74813| 54,2 99672| 54,5| 53012| 34,6 51929| 30,8
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9.4.3 Zlata pravidla financovani spolec¢nost G
a) Zlaté bilancni pravidlo

Toto pravidlo fika, Ze dlouhodoby majetek ma byt financovan
zdlouhodobych zdrojd a obé&Zny majetek ma byt financovan ze zdrojl
kratkodobych. Pomér dlouhodobého kapitalu a majetku je ve sledovaném obdobi
kolisavy. Pomér se pohybuje v rozmezi 2,45 az 4,41 s prlmérnou hodnotou 3,13.
Dlouhodoby kapital i dlouhodoby majetek maji kolisavy charakter. Dlouhodoby
kapital se z 95 procent sklada z vlastniho kapitalu. Dlouhodoby cizi kapital se zvysil
vroce 2017, kdy si spolecnost vzala uveér. | presto, Ze pravidlo je dodrzovano a
spole¢nost dlouhodoby majetek financuje z dlouhodobych zdrojd, vzhledem k vysi
poméru mlzeme o spolecnosti Fict, Ze je prekapitalizovana.

Tabulka 9-24: Zlaté bilan¢ni pravidlo spoleCnost G. Zdroj: Ucetni vykazy spole¢nosti G; vlastni
zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020

tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢
DM 19 687 28 867 27 257 24 629 44 923
DK 54471 70 808 89678 108 705 122 627
VK 54 329 63 274 83233 100 213 116 679
DCK 142 7534 6 445 8492 5948
DK/DM 2,77 2,45 3,29 4,41 2,73

b) Zlaté pravidlo vyrovnani riziko

Hodnota vlastniho kapitalu by se méla pfiblizné rovnat hodnoté ciziho
kapitalu. KdyZ se podivame do tabulky, tak v letech 2016, 2019 a 2020 je hodnota
vlastniho kapitalu zhruba dvakrat vétsi nez ciziho kapitalu, to znamena, Ze v téchto
letech drzel podnik vice vlastniho kapitalu, nez je zdravé, ale spolecnost se v téchto
letech jevi jako malo rizikova. Naopak v letech 2017 a 2018 je hodnota ciziho kapitalu
vétsi nez vlastniho kapitalu, proto se vtéchto letech jevi malinko rizikovéjsi, ale
vtomto pripadé neni cizi kapital vyrazné vétsi nez vlastni, a tak nemUZeme o
spolecnosti hovofit jako o rizikové. V téchto dvou letech se cizi kapital zvysil z divodu
navyseni kratkodobych zavazk( z obchodniho vztahu.

Tabulka 9-25: Zlaté pravidlo vyrovnani rizika spolecnost G. Zdroj: Ucetni vykazy spole¢nosti G; vlastni
zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020

tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢
VK 54 329 63274 83233 100213 116 679
CK 26 844 74 813 99 672 53012 51929
VK/CK 2,02 0,85 0,84 1,89 2,25
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c) Zlaté pari pravidlo
Jak uz bylo v prvnim pravidle Feceno - dlouhodoby kapital je z 95 procent
tvoren vlastnim kapitalem a jelikoz v prvnim pravidle vyslo, Ze dlouhodoby kapital je
mnohonasobné vysSi nez dlouhodoby majetek, znamena Ze je spolecnost
prekapitalizovana, a tak musi zakonité zlaté pari pravidlo vyjit stejné. Dlouhodoby
majetek by mél byt mensi nez vlastni kapital a dle tabulky spolecnost G toto pravidlo
splfiuje, ale jako v prvnim pravidle je vidét, Ze je prekapitalizovana.

Tabulka 9-26: Zlaté pomérové pravidlo spolecnost G. Zdroj: UcCetni vykazy spole¢nosti G; vlastni
zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020

tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢
DM 19 687 28 867 27 257 24 629 44923
VK 54 329 63274 83233 100 213 116 679
PARI DM < VK DM < VK DM < VK DM < VK DM < VK

d) Zlaté pomérové pravidlo

Hned na prvni pohled do tabulky je patrné, Zze spolecnost ani v jednom roce
sledovaného obdobi neméa tempo rUstu trzeb vétsi nez tempo rlstu investic.
V prvnich trech letech sice mizeme vidét tempo rUstu trzeb, avSak v prvnim roce je
tempo rUstu investic daleko vyssi a v dalSich dvou rocich je tempo investic dokonce
zaporné. V poslednim roce je naopak zaporné tempo trzeb, avsak tempo investic je
kladné. Zvyseni dlouhodobého majetku v poslednim roce o 82 % je zplsobeno
predevsim narlistem hodnoty na nedokonceném dlouhodobém hmotném majetku.

Tabulka 9-27: Zlaté pomérové pravidlo spole¢nost G. Zdroj: Uletni vykazy spole¢nosti G; vlastni
zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020

tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢
T 244 691 262 099 345733 392 525 294 165
DM 19 687 28 867 27 257 24 629 44923

Tabulka 9-28: Zlaté pomérové pravidlo v procentech spolecnost G. Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti G;
vlastni zpracovani.

2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020
T 1 7% 32% 14% -25%
DM 1 47% -6% -10% 82%
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10 Srovnani stfednich spole¢nosti

10.1 Srovnani dodrZovani zlatych pravidel stfednich spole€nosti

V nasleduijici ¢asti jsou srovnavany jednotliva zlata pravidla financovani mezi
jednotlivymi stfednimi spolecnostmi. Ze vSech ctyf spolecnosti je vypocitana
primérna hodnota, kterd bude srovnavana.

a) Zlaté bilancni pravidlo
Primérny podil dlouhodobého kapitdlu a dlouhodobého majetku se u
zkoumanych strfednich spolecnosti ve Zlinském kraji pohybuje od hodnoty 1,85 po
hodnotu 2,36. Zlaté bilan¢ni pravidlo Fika, Ze dlouhodoby majetek by mél byt
financovan z dlouhodobych zdrojl, a naopak obézny majetek by mél byt financovan
z kratkodobych zdroj. Hodnoty v jednotlivych letech ukazuji, Ze spolecnosti maji
pramérné dlouhodoby kapital dvojnasobné vyssi nez dlouhodoby majetek.
Ztabulky je patrné, Ze jedina spolecnost, ktera pravidlo témér dodrzuje je
spole¢nost D. Spolecnost F se priblizuje nejvice prliméru stfednich spolec¢nosti.
Spolecnost G toto pravidlo nedodrzuje ani vjednom sledovaném roce a také se

vyrazné odchyluje od priméru.

Tabulka 10-1: Zlaté bilancni pravidlo - srovnani stfednich spole¢nosti. Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti
D, E, F, G; vlastni zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020
Spolec¢nost D 1,32 1,26 1,19 1,34 1,40
Spolecnost E 1,63 1,76 1,82 1,69 1,58
Spolec¢nost F 2,39 1,94 1,90 2,00 1,89
Spolecnost G 2,77 2,45 3,29 4,41 2,73
Primérny podil 2,03 1,85 2,05 2,36 1,90

Graf 10-1: Zlaté bilan¢ni pravidlo - srovnani stfednich spole¢nosti. Zdroj: Gcetni vykazy spolecnosti D,
E, F, G; vlastni zpracovani.
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b) Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Pravidlo udava idealni pomér mezi vlastnim a cizim kapitalem. Tento pomér
by mél byt jedna, ale jak je z tabulky patrné, spolecnosti drzi primérné vice vlastniho
kapitalu. Hodnoty prdméru se pohybuji od 2,15 po 2,57. Ani jedna spolecnost
nekopiruje prmérnou hodnotu. Nejhdre je na tom spolecnost E, kterd drzi témér
dvojnasobek vlastniho kapitalu, nezZ je primér. Co se tyce samotného pravidla ani
jedna spolecnost ho nedodrzZuje. O spolecnosti D a G bychom mohli fict, Ze se idealu
blizi, a to obé v letech 2017 az 2019. OvSem v letech 2016 a 2020 spolecnost D ma
daleko vic ciziho kapitalu, nez je zdravé, a proto je vtéchto letech rizikova.
Spolecnost G ma naopak v téchto letech vlastniho kapitalu vice nez je tfeba.

Tabulka 10-2: Zlaté pravidlo vyrovnani rizika - srovnani stfednich spole¢nosti. Zdroj: ucetni vykazy
spolec¢nosti D, E, F, G; vlastni zpracovani.

VK/CK 2016 2017 2018 2019 2020
Spolecnost D 0,54 0,85 0,70 0,81 0,32
Spolec¢nost E 3,56 4,25 4,58 4,74 5,80
Spolecnost F 3,49 2,66 2,56 2,15 1,91
Spolecnost G 2,02 0,85 0,84 1,89 2,25
Pramér 2,40 2,15 2,17 2,40 2,57

Graf 10-2: Zlaté pravidlo vyrovnani rizika - srovnani stfednich spole¢nosti. Zdroj: icetni vykazy
spolecnosti D, E, F, G; vlastni zpracovani.
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c) Zlaté pari pravidlo
Tri ze Ctyr spolecnosti dodrzuji toto pravidlo, které Fika, Ze dlouhodoby
majetek by mél byt financovan vlastnim kapitalem. Na druhou stranu by pomér mezi
vlastnim kapitalem a dlouhodobym majetkem nemél byt pfFiliS velky, protoZe by to
znamenalo, Ze jsou spolecnosti prekapitalizované a nevyuZzivaji tak vyhod cizich
zdroja financovani. Spolecnost D, ktera jako jedind ma vice ciziho kapitdlu nez
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vlastniho, se od roku 2016 do roku 2019 zvedala a v roce 2019 méla pomér, dalo by
se fict, predpisovy.

Tabulka 10-3: Zlaté pari pravidlo - srovnani stfednich spole¢nosti. Zdroj: Gcetni vykazy spole¢nosti D,
E, F, G; vlastni zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020
Spolec¢nost D DM > VK DM > VK DM > VK DM > VK DM > VK
VK/DM 0,70 0,74 0,78 0,95 0,52
Spolecnost E DM < VK DM < VK DM < VK DM < VK DM < VK
VK/DM 1,61 1,74 1,80 1,68 1,56
Spoleénost F DM < VK DM < VK DM < VK DM < VK DM < VK
VK/DM 2,32 1,90 1,90 2,00 1,89
Spoleénost G DM < VK DM < VK DM < VK DM < VK DM < VK
VK/DM 2,76 2,19 3,05 4,07 2,60

d) Zlaté pomérové pravidlo

Tempo rlstu trzeb ma byt vyssi neZ tempo r0stu investic, tak zni zlaté
pomérové pravidlo. Pokud se podivdme na primérné hodnoty stfednich
spolecnosti, tak je pravidlo dodrzovano pouze v roce 2019, kdy je rdst trzeb 5 % a
dlouhodobého majetku 1 %. Vroce 2017 jsou situace ve spolecnostech zcela
rozdilna. V roce 2017 kopiruje primérovou tendenci spolecnost A, kterd ma tempo
trzeb zaporné, ale tempo dlouhodobého majetku kladné. Spolecnost E ma zapornou
tendenci trZzeb i dlouhodobého majetku, spolecnosti F a G maji kladné tempo rlstu
trzeb (spolecnost F ma tempo 0,01 %) i dlouhodobého majetku, ale v obou
pripadech je tempo rlstu trzeb vétsi nez majetku. V roce 2018 nejlépe kopiruje
pramérnou hodnotu spolecnost G, ktera ma tempo rlstu trzeb kladné, avsak tempo
dlouhodobého majetku je zaporné. Jediné spolecnosti, které v tomto roce splniuji
pozadavky pravidla, jsou spole¢nost E a F, které maji tempo rdstu trzeb vétsi nez
tempo rdstu investic. Vroce 2019, ve kterém primér spolecnosti splfiuje zlaté
pomérové pravidlo, ma tempo rdstu trzeb vétsi nez tempo rlstu dlouhodobého
majetku pouze spole¢nost D. Spolec¢nosti G sice trzby vzrostly, ale majetek snizil svou
hodnotu. Spole¢nost E sice vtomto roce zvySila dlouhodoby majetek, ale trzby se ji
snizili. U spolecnosti F doSlo v roce 2019 ke sniZeni i trzeb i dlouhodobého majetku.
V roce 2020 je préimér vyvoje trzeb - 15 % a prameér vyvoje dlouhodobého majetku
25 %. Spolecnosti E, F i G zaznamenaly pokles trzeb. Spole¢nost F zaznamenala
pokles i u dlouhodobého majetku. U spole¢nosti E a G bylo tempo rlstu kladné -
spolecnosti nakupovaly majetek, ale trzby se jim nezvysili. Spole¢nost D v roce 2020
splnila pravidlo a tempo rlstu trZzeb (19 %) méla vyssi neZ tempo rdstu investic (14
%).
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Tabulka 10-4: Zlaté pomérové pravidlo, trzby - srovnani stfednich spolecnosti. Zdroj: Ucetni vykazy
spolec¢nosti D, E, F, G; vlastni zpracovani.

T 2016 2017 2018 2019 2020
Spoleénost D -3% -6% 33% 19%
Spolecnost E -16% 53% -17% -21%
Spolecnost F 0% 7% -12% -32%
Spolecnost G 7% 32% 14% -25%
Prlimér -3% 22% 5% -15%

Tabulka 10-5: Zlaté pomérové pravidlo, dlouhodoby majetek - srovnani stfednich spole¢nosti. Zdroj:
Ucetni vykazy spolecnosti D, E, F, G; vlastni zpracovani.

DM 2016 2017 2018 2019 2020
Spole¢nost D 12% -2% 11% 14%
Spolec¢nost E -4% 1% 10% 11%
Spolec¢nost F 28% 0% -6% -9%
Spolec¢nost G 47% -6% -10% 82%
Pramér 21% -2% 1% 25%

Graf 10-3: Zlaté pomérové pravidlo, trzby - srovnani stfednich spolecnosti. Zdroj: Gcetni vykazy
spolec¢nosti D, E, F, G; vlastni zpracovani.
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Graf 10-4: Zlaté pomérové pravidlo, dlouhodoby majetek - srovnani stfednich spole¢nosti. Zdroj: Gcetni
vykazy spolec€nosti D, E, F, G; vlastni zpracovani.
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10.2 Srovnani stfednich spole€¢nosti s MPO
a) Zlaté bilancni pravidlo
Podil dlouhodobého kapitalu a dlouhodobého majetku by nemél byt mens
nez jedna, zaroven by ale nemél byt podil pFiliS vysoky. Je vidét, Ze podil spolecnost
vydanych Ministerstvem prdmyslu a obchodu se pohybuje mezi 1,52 a 1,76 - coz

e
s

znamena, Ze se spolecnosti v Ceské republice pFilis neodchyluji od idealniho stavu.
Spolecnosti ve Zlinském kraji na tom nejsou o moc hifF, zde se hodnoty pohybuiji od
1,85 do 2,36. Hodnota 2,36 fika, Ze hodnota dlouhodobého kapitalu je vice jak
dvakrat vétsi nez hodnota dlouhodobého majetku.

Tabulka 10-6: Zlaté bilan¢ni pravidlo srovnani stfednich spole¢nosti s MPO. Zdroj: www.mpo.cz, Ucetni
vykazy spolecnosti D, E, F, G; vlastni zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020
Primér 2,03 1,85 2,05 2,36
Podil MPO 1,69 1,76 1,72 1,52

Graf 10-5: Zlaté bilan¢ni pravidlo srovnani stfednich spole¢nosti s MPO. Zdroj: www.mpo.cz, Ucetni
vykazy spolec€nosti D, E, F, G; vlastni zpracovani.

Srovnani s MPO
2,36
2,50 2,03 2,05 -
1,85
ZIOO —— 1,52
1,50 —
1,69 1,76 1,72
1,00
0,50
0,00
2016 2017 2018 2019
e PrMEr e Podil MPO

b) Zlaté pravidlo vyrovnani rizika
Pravidlo Fika, Ze by spolecnost méla mit stejné nebo vice vlastniho kapitalu
jako ciziho. Spoleénosti v Ceské republice maiji dle tabulky vice ciziho kapitalu nez
vlastni, neni to Spatné, ale pokud ma spolecnost vice ciziho nez vlastniho kapitalu,
pak se mUZe jevit rizikové. Stfedni spolecnosti ve Zlinském kraji maji podil mezi
témito dvéma sloZzkami od 2,15 do 2,40. Toto cislo znamena, Ze spolecnosti sice
vypadaji méneé rizikové, ale zaroven nevyuZivaji vyhody ciziho kapitalu.
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Tabulka 10-7: Zlaté pravidlo vyrovnani rizika srovnani stfednich spole¢nosti s MPO. Zdroj: www.mpo.cz,
ucetni vykazy spolec€nosti D, E, F, G; vlastni zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020
Pramér 2,40 2,15 2,17 2,40 -
Podil MPO 0,85 0,86 0,81 0,86 -

Graf 10-6: Zlaté vyrovnani rizika srovnani stfednich spole¢nosti s MPO. Zdroj: www.mpo.cz, Ucetni
vykazy spolecnosti D, E, F, G; vlastni zpracovani.
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c) Zlaté pari pravidlo
Zde je na prvni pohled vidét, Ze podily vlastniho kapitalu a dlouhodobého
majetku se pohybuji pod hodnotou dva, s vyjimkou roku 2019. Jelikoz jsou hodnoty
jak u prméru spolecnosti Zlinského kraje, tak u spolec¢nosti zahrnuté v analyze MPO
vetsi nez jedna, je dlouhodoby majetek financovan z vlastniho kapitalu. Spole¢nosti
proto splnuji zlaté pari pravidlo.

Tabulka 10-8: Zlaté pari pravidlo srovnani stfednich spole¢nosti s MPO. Zdroj: www.mpo.cz, ucetni
vykazy spolecnosti D, E, F, G; vlastni zpracovani.

2016 2017 2018 2019 2020
Primér DM<VK DM<VK DM<VK DM<VK -
VK/DM 1,85 1,64 1,88 2,18 |-
Podil MPO DM<VK DM<VK DM<VK DM<VK -
VK/DM 1,34 1,35 1,35 1,22 | -

d) Zlaté pomérové pravidlo
Vroce 2017 bylo tempo trZzeb jak u spolecnosti ve Zlinském kraji, tak i
spole¢nosti v Ceské republice zaporné. Ve zbylych dvou letech bylo u obou pramérd
tempo rustu trzeb kladné. Co se tyka tempa investic, tak v roce 2017 bylo prdmérné
tempo malych spolec¢nosti Zlinského kraje kladné, ale u priméru dle MPO bylo
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zaporné. Vroce 2018 se tyto hodnoty promeénily a tempo u malych spolecnosti
Zlinského kraje bylo zaporné a u spole¢nosti vanalyze MPO bylo kladné.
V poslednich sledovaném roce - roce 2019 bylo u obou sledovanych priimérd tempo
rdstu kladné.

Co se tyce zlatého pomérového pravidla, tak malé spolecnosti Zlinského kraje
jej splfuji v roce 2019 a pramér spolecnostiv Ceské republice ma tempo ristu trzeb
vy$8i nez tempo rustu dlouhodobého majetku pouze v roce 2018.

Tabulka 10-9: Zlaté pomérové pravidlo - trzby srovnani stfednich spole¢nosti s MPO. Zdroj:
www.mpo.cz, Ucetni vykazy spole€nosti D, E, F, G; vlastni zpracovani.

T 2016 2017 2018 2019 2020
Primeér - -3% 22% 5% -
Podil dle MPO - -5% 12% 2% -

Tabulka 10-10: Zlaté pomérové pravidlo - investice srovnani stfednich spole¢nosti s MPO. Zdroj:
www.mpo.cz, Ucetni vykazy spole¢nosti D, E, F, G; vlastni zpracovani.

DM 2016 2017 2018 2019 2020
Primér - 21% -2% 1% -
Podil dle MPO - -10% 11% 29% -

Graf 10-7: Zlaté pomérové pravidlo srovnani stfednich spolecnosti s MPO. Zdroj: www.mpo.cz, Ucetni
vykazy spolecnosti D, E, F, G; vlastni zpracovani.
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11 Celkové zhodnoceni spolecnosti

Pokud bychom méli srovnat malé spole¢nosti od nejmensi po nejvétsi, bylo
by poradi nasledovné: spolecnost A, spolecnost C a spole¢nost B.

Spolecnost A pravidla nedodrzuje, ani jedno pravidlo, poméry jednotlivych
slozek by se mély pohybovat kolem jedné, avSak spoleCnost ma poméry
mnohonasobné vétsi. U ctvrtého pravidla, kde ma byt tempo rlstu trzeb vétsi nez
tempo rlstu investic, toto pravidlo vjednom roce spliuje, zaroveri ale také
v ostatnich letech pofizuje dlouhodoby majetek i pres to, ze ji klesaji trzby.

Spolecnost C na tom neni o moc lépe, také nedodrzuje ani jedno pravidlo az
na to posledni - Ctvrté - kdy ve dvou letech rist trzeb prevysuje rUst investic.
Zaroven ale v jednom roce nakupuje dlouhodoby majetek pfi snizeni trzeb.

Spolecnost B je na tom o néco lépe, pravidla sice také nedodrzuje, ale poméry
uz nejsou tak velké. U druhého pravidla, kdy ma byt pomér vlastniho kapitalu a
ciziho kapitalu roven jedné, se vroce 2018 na tuto hodnotu dostala. Posledni
pravidlo také nesplfuje, na druhou stranu nenakupuje dlouhodoby majetek, pokud
nerostou trzby.

Stfedni spolecnosti sefadime od nejmensi po nejvétsi nasledovné:
spolecnost G, spolecnost E, spolecnost D a nejvétsi spolecnosti je spolecnost F.
Spolecnost G nesplfiuje bilan¢ni pravidlo a pari pravidlo, kdy je pomér
mnohem vyssi, neZ je hodnota jedna. Pravidlo vyrovnani rizika se v prlbéhu let
meéni, nékteré roky je vlastni kapital vétsi nez cizi kapital a zbylé roky to bylo naopak.
Kazdopadné se kapitdly od sebe pfili§ nelisi, proto miZeme fict, Ze spolecnost toto
pravidlo splfiuje. Posledni pravidlo - pomérové pravidlo nesplfiuje, i kdyz trzby i
dlouhodoby majetek roste, tak tempo u trzeb roste méné nez u dlouhodobého
majetku. Jeden rok dokonce nakupuje dlouhodoby majetek, i kdyz trzby klesaji.
Spolecnost E prvni zlaté pravidlo splfiuje, rozdil mezi hodnotami
dlouhodobého kapitalu a dlouhodobého majetku neni nijak vyrazny. Druhé pravidlo
nesplniuje a vlastni kapital je mnohonasobné vyssi nez cizi kapital. U pari pravidla
ma hodnotu dlouhodobého majetku zhruba dvojnasobné vyssi nez vlastniho
kapitalu. Pravidlo poméroveé spolecnost sice v jednom roce splfiuje, ale v ostatnich
letech ne, a dokonce pofizuje dlouhodoby majetek i pFes snizovani trzeb.
Spolecnost D bilan¢ni pravidlo spliuje podil dlouhodobého kapitalu a
dlouhodobého majetku je vice jak jedna, ale neni vyrazné vétsi. Vlastni kapital je
mensi nez vlastni kapital, tyto hodnoty se pfilis neliSi (aZ na posledni rok), tudiz
mulZeme konstatovat, Ze spolecnost toto pravidlo splfiuje. Treti pravidlo, které
udava, Ze ma byt dlouhodoby majetek financovan predevsim z vlastnich zdrojl
nespliiuje, protoze ma spolecnost vice dlouhodobého majetku nez vlastniho
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kapitalu, a to témér dvojnasobné. Spolecnost dodrzuje posledni pravidlo pouze ve
dvou letech, v ostatnich ho nedodrzuje a také nakoupila dlouhodoby majetek v roce,
kdy ji klesly trzby.

Spolecnost F - nejvétsi spolecnost ze zkoumanych spolecnosti - dodrzuje
prvni pravidlo pouze Castecné€, dlouhodoby kapital je sice vySSi nez dlouhodoby
majetek, ale podil se pohybuje kolem hodnoty dva. Druhé pravidlo na prvni pohled
spolecnost nesplnuje, protoZe je v prvnich letech vlastni kapital o mnoho vétsi nez
cizi kapital, ale za sledované obdobi se tento pomér snizuje a dostava se na hodnotu,
se kterou jiz mUZeme fict, Ze pravidlo naopak splriuje. Pari pravidlo spole¢nost
spliuje a dlouhodoby majetek financuje vlastnim kapitalem. Pomérové pravidlo
jeden rok splnuje, jeden rok nespliuje, a dokonce v ném pofizuje dlouhodoby
majetek, i kdyz trzby klesaly. V poslednich dvou letech spolecnosti klesaji jak trzby,
tak dlouhodoby majetek.

Pravidla jsou pouze doporucujici nikoli nafizujici, proto na jejich zakladé
nemUZeme Fict, Ze by si nékterd ze spolecnosti vedla Spatné. Co ale mUzZeme Fict je,
Zze dvé ze tfi malych spolecnosti voli konzervativni zplsob financovani, treti
spolecnost z malych spolecnosti ma vice ciziho kapitalu nez vlastniho, ale zaroven
svUj dlouhodoby majetek financuje vlastnim kapitdlem. Z analyzy je patrné, Ze
v poslednich dvou letech malym spolecnostem trzby rostou, ale i pres to pfilis
neinvestuji. DalSim zjisténim je, Ze taktéz tri ze Ctyr stfednich spolecnosti voli
konzervativni financovani a vlastni zdroje, kterymi financuji dlouhodoby majetek
prevysuji cizi zdroje. Vyjimku tvoFi jedna spole¢nost, ktera ma vice ciziho kapitalu nez
vlastniho a cizim kapitalem financuje i dlouhodoby majetek. DalSim poznatkem je,
Ze na rozdil od malych spolecnosti, kde trzby rostly, u stfednich spolecnosti spiSe
klesaji - tfi spoleCnosti ze Ctyf. A naopak investice spiSe rostou.
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12 Zavér

Cilem této diplomové prace bylo definovani zlatych pravidel financovani a
popsani Ucetnich vykaz( potfebnych pro sestaveni zlatych pravidel financovani a
sestaveni analyzy pomoci uplatnéni zlatych pravidel financovani stavebnich podnikd
ve Zlinském kraji.

Prvni Cast diplomové prace se zabyva teorii. Charakteristikou stavebniho
podniku, pravnich forem a rozdéleni podnikl dle velikosti. Charakteristikou, cili,
hlavnimi oblasti a principy finan¢niho Fizeni podniku, dale jsou v praci definovany
zlata pravidla financovani - zlaté bilancni pravidlo, zlaté pravidlo vyrovnani rizika,
zlaté pari pravidlo a zlaté pomérové pravidlo. V posledni Fadé jsou popsana vstupni
data pro financni analyzu - UCetni vykazy nezbytné pro sestaveni finan¢ni analyzy.

PFipadova studie této diplomové prace se zabyva zpracovanim financni analyzy
stavebnich podnikd. Zdrojem dat pro sestaveni analyzy jsou Ucetni vykazy
stavebnich spolecnosti, které jsou kazdé ucetni obdobi povinné zverejfiovany.
Uplatnénim zlatych pravidel financovani predchazela Uprava Ucetnich vykazi do
standardizované elektronické podoby. Z téchto upravenych vykaz( byly zpracovany
financni analyzy vybranych spole¢nosti.

Vybrané stavebni spolecnosti maji sidlo podnikani ve Zlinském kraiji.
Analyzovany byly vSechny stavebni spolecnosti, které zverejnuji Ucetni zavérku
vplném rozsahu, ve Zlinském kraji se nachazi takovych spolecnosti sedm.
Analyzovany byly za poslednich pét let - od roku 2016 do roku 2020. Spole¢nosti
byly rozdéleny na malé a stfedni spolecnosti. Nejdfive byly analyzovany malé
stavebni spolec¢nosti, a to kazda zvlast a poté i srovnani spolecnosti mezi sebou.
Nasleduje analyza stfednich spolecnosti, také nejdfive kazdé spolecnosti zvlast a
poté srovnani mezi sebou. Na zavér bylo provedeno zhodnoceni vSech vybranych
spolecnosti.

Srovnanim vyvoje jednotlivych zlatych pravidel financovani stavebnich
spolenosti ve Zlinském kraji a vyvojem stavebnich spolecnosti v Ceské republice
bylo prostfednictvim analyzy zjiSténo, Ze prvni pravidlo - zlaté bilan¢ni pravidlo -
které fika, Ze dlouhodoby majetek ma byt financovan dlouhodobym kapitalem,
jinymi slovy podil téchto sloZek by mél byt roven alespon jedné. Spolecnosti dle MPO
se pohybovaliv rozmezi 1,52 az 1,76 a tim pravidlo dodrZuji. Spole¢nosti ve Zlinském
kraji se pohybovali vrozmezi 2,84 aZz 3,81, coZ sice znamena, Ze spole¢nosti
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dlouhodoby majetek financuji dlouhodobym kapitalem, ale zvelké dcasti
dlouhodobym kapitalem financuji také majetek obézny.

Druhé pravidlo - zlaté pravidlo vyrovnani rizika - udava, ze by spole¢nost méla
mit hodnotu vlastniho kapitalu minimalné tak velkou jako hodnotu ciziho kapitalu.
Podil vlastniho a ciziho kapitalu u spole¢nosti ve Zlinském kraji se ve sledovaném
obdobi pohyboval od 1,83 do 2,38, coz znamena, ze spole¢nosti maiji vice vlastniho
kapitalu nez ciziho. Dle definice pravidla toto pravidlo sice splnuji, ale zaroven
nevyuZivaji vyhod cizich zdroji financovani. Zatimco spolecnosti dle MPO jsou na
tom naopak, hodnoty podilu se pohybuji v rozmezi 0,86 - 0,81, tudiz maji vice ciziho
kapitalu nez vlastniho.

Treti pravidlo - zlaté pari pravidlo - Fika, Ze dlouhodoby majetek by mél byt kryty
vlastnim kapitalem, jinymi slovy podil téchto sloZzek by se mél pohybovat kolem
hodnoty jedna. Spolecnosti ve Zlinském kraji se za sledované obdobi pohybuji
v rozmezi od 3,24 do 5,46 - tyto hodnoty se jedné ani nepfiblizuji, coz vypovida o
tom, Ze jsou spolecnosti prekapitalizované. Spole¢nosti v Ceské republice
dosahovaly podilu 1,22 az 1,35 - tyto spolecnosti se pohybuji kolem hodnoty jedna,
proto toto pravidlo splnuji.

Ctvrté pravidlo - pari pravidlo - srovnava meziro¢ni vyvoj trzeb a investic. Udava,
Ze tempo rustu trzeb by mélo byt vy$si neZ tempo rUstu investic. Spole¢nostem ve
Zlinském kraji se v prvni roce sledovaného obdobi trzby snizily, ale dlouhodoby
majetek vzrost - pravidlo nebylo spIlnéno. V druhém roce je tempo rustu trzeb (6 %)
i investic (6,5 %) témér shodné a mlzZeme fict, Ze vtomto roce spolecnosti ve
Zlinském kraji pravidlo dodrZzuji. Ve tfetim roce je tempo ristu trzeb 15,5 % a tempo
rdstu investic 2,5 %, coZ znamena Ze v tomto roce spolecnosti ve Zlinském kraji také
pravidlo jednozna&né dodrzuji. Spole¢nosti v Ceské republice méli tempo trzeb (- 5
%) i tempo investic (- 10 %) zaporné. Ve druhém roce bylo tempo rdstu trzeb 12 % a
tempo rdstu investic 6,5 % - vtomto roce spole€nosti v Ceské republice pravidlo
dodrzovaly. Ve tfetim roce bylo tempo ristu trzeb 2 % a tempo rlstu investic 29 % -
spolecnosti v tomto roce maji tempo rdstu investic vyssi nez tempo rlstu trzeb, coz
znamena, Ze pravidlo v poslednim roce sledovaného obdobi nesplnuiji.

V celkovém méritku mUZeme Fict, Ze spolecnosti ve Zlinském kraji si vedou
vyrazneé lépe pouze ve Ctvrtém pravidle. U druhého pravidla jsou na tom podobné,
ale u prvniho a tfetiho pravidla si oproti spole¢nostem v Ceské republice vedou
vyrazné hlre. Z analyzy také vyplyva, Ze spoleCnosti ve Zlinském kraji jsou
prekapitalizované, ale zarovern malo rizikové, voli konzervativni zptsob financovani
a trzby i investice maji za sledované obdobi rostouci charakter.
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