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1 Uvod

Prace je orientovana na vymezeni moznych piistupt k financovani podnikové ¢innosti,
hodnoceni prostfednictvim ukazatel finan¢ni analyzy. Cilem je analyzovat a zhodnotit

zpusoby financovani vybraného podnikatelského subjektu.

Analyzovanou spolecnosti je spolecnost Stavebniny Holub, s.r.o., ktera se zabyva
prodejem stavebnich materidlti, zajistuje také jejich rozvoz a poradenskou cinnost.
Spolecnost je na trhu od roku 1998 a kromé& maloobchodniho prodeje zajistuje pronajem
a leasing stroju a zafizeni, poradenstvi v oblasti fizeni a silni¢ni nakladni dopravu.
Na zdkladé¢ zpracované analyzy pak bude moct spolecnost optimalizovat svou
kapitalovou strukturu, ¢imz by mohlo byt také dosazeno co mozna nejvyssiho zhodnoceni

kapitalu.

Pro naplnéni stanoveného cile je prace rozdélena na dva vétsi celky, a to na cast
teoretickou a na cast praktickou. V teoretické Casti bude popsan kapital podniku a jeho
struktura, bude vymezen pojem kapitalova struktura podniku a také mozné vlastni a cizi
zdroje podniku. V dalsi ¢asti pak budou charakterizovany moznosti financovani aktiv,
ato jak z vlastnich, tak i z cizich zdroji. Ve tieti kapitole bude popsan konzervativni
a agresivni zpusob financovani a posledni kapitola teoretické Casti bude vénovana

hodnoceni podniku pomoci rozdilovych, respektive pomérovych ukazatelti.

Prakticka Cast je zaméfena na vlastni analyzu a zhodnoceni zplsobu financovani
vybraného podnikatelského subjektu a je rozdélena na tfi Casti. V prvni ¢asti bude
predstaven a charakterizovan vybrany podnikatelsky subjekt z pohledu vyvoje jeho
finan¢ni struktury. Ve druhé ¢asti pak bude provedena analyza zptsobu financovani
vybrané¢ho podniku a v posledni kapitole praktické ¢asti bude provedeno zhodnoceni

a ptipadné budou provedeny navrhy zmény finanéni struktury.

Pro zpracovani praktické ¢asti prace budou pouzity predevsim ucetni vykazy vybrané
spolecnosti. Analyzovan bude nejprve vyvoj financni struktury spolecnosti a bude
provedeno hodnoceni pomoci ukazateli finan¢ni analyzy. Na zéklad¢ analyzy zplisobu
financovani vybraného podniku pak bude zhodnocena soucasna situace a budou

formulovéana doporuceni ¢i ndvrhy na zménu finan¢ni struktury spole¢nosti.



2 Kapital podniku a jeho struktura

Pro podnikani jsou dilezité prostfedky, k jejichz ziskani je potieba urcitych zdroji
financovani. (Vochozka a Mulac, 2012, s. 57) Pro financovani podnikani jsou zakladnim
zdrojem vlastni zdroje, které jsou vkladany do podnikéni. ,,Podnikatel investovanim
viastnich zdroju (zpravidla uspor) dava najevo své presvédceni o zZivotaschopnosti svého

ndpadu, jako | 0 schopnosti najit zpiisoby jeho uskutecnéni. ** (Reznakova, 2012, s. 24)

Aby byla zajisténa uspesnost podnikani, je dulezité trvale udrzet jeho majetkové-financni
stabilitu. ,, Touto stabilitou je chdpana schopnost vytvaret a trvale si udrzovat vyvazeny

vztah mezi majetkem a pouzivanym kapitalem. “ (Vochozka a Mula¢, 2012, s. 57)

V nasledujicich ¢astech bude nejprve vymezen pojem kapitalova struktura podniku. Tato
¢ast je zamétena predevsim na charakteristiky kapitalové struktury, dale pak také na jeji
rozd¢leni, vysvétlen bude také optimélni kapitdlova struktura a pribeh naklada kapitalu.

Dale bude popsan vlastni kapital a cizi zdroje jako slozky kapitalové struktury podniku.

2.1 Vymezeni pojmu kapitalova struktura podniku

»Kapitalovou (financni) strukturou podniku rozumime strukturu zdroju (pitvod, pramen),
Z nichz majetek podniku vznikl. “ (Synek, 2011, s. 52) Kapitalové zdroje jsou rozdélovany
na dvé skupiny, a to na vlastni kapital a na cizi zdroje, které jsou zachyceny v rozvaze.

Zvlastni skupinu pasiv pak tvoii pfechodnd pasiva.

Vlastni kapital zahrnuje zakladni kapitél, kapitalové fondy, fondy ze zisku, vysledek
hospodateni minulych let a vysledek hospodateni bézného roku. Cizi kapital zahrnuje
dlouhodobé¢ a kratkodobé zavazky a rezervy a mezi pfechodna pasiva jsou fazeny vydaje
a vynosy pfistich obdobi, pasivni kurzové rozdily a pasivni dohadné polozky. (Synek,
2011, s. 58)

Rozd€leni struktury kapitalu znazornuje Obrazek 1



Obrazek 1 — Struktura kapitalu podniku
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Zdroj: viastni zpracovani

Rozdé&leni kapitalu na vlastni a cizi zdroje vychazi z postaveni poskytovatele kapitalu.
., Odpovida i ucetnimu vykazovani disponibilnich zdroji financovani v rozvaze a je
vV mnoha smérech pri uvahach o struktuie financovani povazovano za postacujict.

(Rezndkova, 2012, s. 24)

Velikost podnikového kapitdlu zdlezi na nékolika faktorech. Jednd se predevSim
0 velikost podniku, stupen mechanizace, rychlost obratu kapitalu a odbyt spolecnosti.
Optimalni je, aby mél podnik tolik kapitalu, kolik pravé potiebuje. Pokud ma podnik
kapitalu vice, je ptekapitalizovan a vyuziti kapitdlu miize byt nehospodéarné, v opacném
ptipad¢ je podnik podkapitalizovan, coz mize zplsobovat problémy v chodu podniku.
(Synek, 2011, s. 52)

Pomér mezi cizim a vlastnim kapitdlem je u riznych podnika odlisny a zavisi naptiklad

na odvétvi, struktufe majetku, subjektivnim postoje manazerti, Urokové mife ¢i

vynosnosti podniku.



Kapitalova struktura mize byt hodnocena jak vertikalng, tak horizontalné. Vertikalni
analyza se tyka skladby kapitalu a méla by byt v souladu s hodnocenim vétitelského
rizika. Horizontalni analyza pak byva oznaCovana jako ,zlat¢ bilan¢ni pravidlo®.

(Rickova, 2019, s. 28)

Jednim z Casto uzivanych pojmu je také optimalni kapitalova struktura. ,,Teoreticky lze
stanovit optimalni kapitalovou (financni) strukturu (optimalni zadluzenost) jako
minimum celkovych nakladu na podnikovy kapital (angl. Weighted Averace Cost of
Capital - WACC). ““ (Synek, 2011, s. 59) Ten je dan vztahem:

D E
ko(WACC) =k -(1—t) =+ k., =
C C
kde
e k,... ndklady na celkovy kapital [%]
e k,... néklady na cizi kapital pted zdanénim zisku [%]

® k,... néklady na vlastni kapital po zdanéni zisku [%]

e t... mirazdanéni zisku

e (... celkovy kapital [K¢]

e D... trzni hodnota ciziho kapitalu [K¢]

e FE... trzni hodnota vlastniho kapitalu [K¢]

Optimalni zadluZenost podniku je takova, kdy jsou vazené ndklady kapitdlu minimalni.
Pro ureni optimalni zadluzenosti podniku lze vyuzit Obrazek 2, ve kterém jsou
zndzornény naklady kapitalu v zavislosti na zadluZenosti. Z tohoto obrazku je patrné, Ze
cizi kapital je zpravidla levn&j$i nez vyuziti vlastniho kapitalu, avSak s vy$si zadluZenosti
podniku roste také urokova mira, a to pfedevsim z toho diivodu, Ze roste také mira rizika

pro banku. (Vochozka a Mulac, 2102, s.63)



Obrazek 2 — Pritbeh nakladii kapitalu
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Zdroj: Vochozka a Mulac (2012, 5.63)

2.2 Vlastni kapital

Vlastni kapital predstavuje zbytkovy podil na aktivech podniku po odecteni vSech jeho
dluhti. ,, Hodnota vlastniho kapitalu v ucetnictvi se pritom zpravidla neshoduje s cdstkou,
kterou by bylo mozné ziskat postupnym prodejem jednotlivych polozek aktiv po uhrade
zavazki, ani s cdstkou, za kterou vy se dal prodat podnik jako celek (po vhrade zavazkii. **
(Cizinska, 2018, s. 55)

Vlastni kapital mize byt podle Vochozky a Mulage (2012, s.58) rozdélen do nékolika

polozZek:

zakladni kapital

e emisni aZio

e rezervni fond

e ostatni kapitdlové fondy

e nerozdéleny zisk minulych let

e hospodaisky vysledek bézného obdobi



2.3 Cizi zdroje

Cizi zdroje jsou dluhem podniku, ktery je musi v dané dobé splatit. ,,Podle této doby jej
rozdelujeme na kratkodoby cizi kapital (je poskytovan na dobu jednoho roku)
a dlouhodoby cizi kapitil (je poskytovain na dobu delsi nez jeden rok).
(Synek, 2011, s. 55) Cizi kapital je tedy mozné rozd¢lit nasledovné:

e kratkodoby cizi kapital
o kratkodobé bankovni uvéry
o dodavatelské uvéry
o zalohy piijaté od odbérateld
o pujcky
o castky dosud nevyplacenych mezd a platt
o nezaplacené dané
o vydaje pristich obdobi

e dlouhodoby cizi kapital
o dlouhodobé bankovni uvéry
o terminované pijcky
o vydané podnikové obligace
o vydané dluzni Gpisy
o leasingové dluhy

o jiné dlouhodobé zavazky (Synek, 2011, s. 55)

Pro vyuZiti ciziho kapitalu existuje nékolik divodi. Zpravidla je cizi kapital vyuZzivan
v piipadech, kdy podnik nema dostatek vlastniho kapitdlu, a to at’ jiz k zaloZeni, tak
napfiiklad rozsifeni podniku. Dal§im diivodem muze byt nedostatek vlastniho kapitalu pro
nakup technologii, nebo zvyseni rentability podniku, jelikoz je cizi kapital zpravidla
levnéjsi nez vlastni zdroje. (Synek, 2011, s. 56) Nedostatek finan¢nich zdroji, ktery vede
k vyuzivani cizich zdrojt je spojovan zpravidla se tfemi situacemi, a to zalozeni podniku,
jeho naslednou expanzi nebo s restrukturalizaci zdroja financovani. (Reznakova, 2012,

s. 30)
Vyuziti ciziho kapitalu ma vSak i své nevyhody. Jednak je cizim kapitdlem zvySovana
zadluzenost a snizovana financ¢ni stabilita, vysoky podil ciziho kapitalu pak mtize vést

k omezeni jednani managementu. (Synek, 2011, s. 56)



3 Moznosti financovani aktiv

Aktiva spolecnosti je mozné financovat z vlastnich nebo z cizich zdroji. ,,Plati pravidlo,
Ze kapital pro financovani majetku by mél odpovidat stupni likvidity jednotlivych druhii
majetku. “ (Vochozka a Mulac, 2012, s. 65) Znamena to tedy, ze rychle prevoditelna
aktiva mohou byt kryta kratkodobymi zavazky, zatimco dlouhodoba aktiva je vhodné&;jsi

pokryt dlouhodobym kapitalem, a to at’ vlastnim, nebo cizim.

»V soucasné dobé se stale vice prosazuje zdsada, Ze vlastni kapital by mél kryt ta
dlouhodoba aktiva, které jsou specificka pro cinnost podniku. Statni mohou byt kryta
cizim kapitalem, protoze jsou lépe prodejna nez specificka zarizeni a stroje. “ (Vochozka

a Mulac, 2012, s. 66)

3.1 Financovani z vlastnich zdroji

Vlastni zdroje financovani mohou byt rozdélovany na dvé skupiny, a to na interni vlastni
zdroje financovani a externi vlastni zdroje financovani. Mezi interni vlastni zdroje
financovani jsou zakladni kapital spolecnosti, nerozdéleny zisk z minulych let a zisk
béZzného obdobi, odpisy a také rezervy. Mezi externi vlastni zdroje financovani je pak

mozné zaradit vklady profesionalnich investori ¢i emise akcii. (Rezidkova, 2012, s. 24)

V dalsi ¢asti budou podrobnéji charakterizovany vlastni interni zdroje financovani, jako
je zakladni kapital spolecnosti, odpisy a rezervy a také nerozdéleny zisk. Okrajové pak
budou popsany také ostatni zdroje financovani, jako jsou dary a dotace, vklady

profesionalnich investort ¢i emise akcii.

3.1.1 Zakladni kapital firmy

,»Obchodni zdkonik vymezoval zdkladni kapital obchodni korporace jako penézni
vyjadreni souhrnu penézitych i nepenézitych vkladu vsSech spolecnikii do zakladniho
kapitalu. “ (Hurychova, Tomdasek a Zvara, 2016, s. 42) V soucasné dobé je zdkladni
kapital vymezen v § 30 zakona ¢. 90/2012 Sh., o obchodnich spole¢nostech a druzstvech
(zdkon o obchodnich korporacich), ve znéni pozdé¢jSich piedpist, ktery uvadi, zZe
»Zakladni kapital obchodni korporace je souhrn vsech vkladu. *“ (Zakon €. 90/2012 Sb., o

obchodnich spole¢nostech a druzstvech (zakon o obchodnich korporacich))
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Zakladni kapital spolec¢nosti vznika pfi zaloZeni podniku, a to upisovanim povinné vyse
vkladu spole¢nikii. Mimo jiné je také upsand vySe zdkladniho kapitdlu uvedena
v obchodni rejstiiku a jeji sloZeni je jednou z podminek pro samotny vznik spolecnosti.
(Sebestikova, 2011, s. 20) ,,.Zdkladni kapitdl se vytvaii povinné v komanditni spolecnosti,

ve spolecnosti s rucenim omezenym a v akciové spolecnosti. “ (Mir¢evska, 2009, s. 12)

., Zakladni kapital je tudiz pouhou ucetni poloZkou, kterou obchodni korporace vykdze na
strané pasiv rozvahy jako soucast svého vlastniho kapitalu.“ (Hurychova, Tomasek
a Zvara, 2016, s. 42) Zakladni kapital akciové spoleCnosti je rozvrzen na akcie,
U spolecnosti s ru¢enim omezenym je pak zakladni kapital tvofen vklady spole¢niki.
(Sebestikova, 2011, s. 20) Podle zakona o obchodnich korporaci je stanovena minimalni

vyse vkladu u akciové spolecnosti na 2 mil. K¢.

3.1.2 Odpisy a rezervy

Odpisy jsou specifickou skupinou vlastnich zdroju financovani, a to piedevs§im z toho
diavodu, ze se v rozvaze podniku nevyskytuji jako soucést vlastniho kapitalu podniku,
a z tohoto divodu jsou také Casto opomijené. ,,Odpisy jsou penéinim vyjadienim
opotiebeni dlouhodobého majetku v podniku, ke kterému dojde za urcitou dobu
(zpravidla rok) a jsou soucdsti provoznich ndkladii podniku. ** (Reznakova, 2012, s. 25)
Diky tomu snizuji odpisy jakoZto naklady celkovy vysledek hospodateni. ,,4vSak odpisy,
Jjako soucast hodnoty a ceny produktu, ziskava podnik inkasem trzeb, tj. v cendach prodané

produkce a jsou tedy soucdsti penéznich prijmii. ©“ (Rezhakova, 2012, s. 25)

Z ucetniho hlediska jsou odpisy majetku jakymsi ndastrojem, pomoci kter¢ho je
vyjadfovan pokles hodnoty odepisovaného majetku. Pokles hodnoty je timto vyjadfovan
predevs§im ztoho divodu, Zze dochazi k poklesu hodnoty majetku v disledku jeho
fyzického a také v diisledku jeho moralniho opotiebeni. ,,Odpisy, vyjadiujici opotiebeni,
patri mezi naklady, ,,vraci* se vSak danovému subjektu v cené vyrobkii nebo sluzeb, a
Jjsou tak pouzivany jako financni zdroj (jsou proto zvlastni financni kategorii — jsou

nakladem i zdrojem). *“ (Pelc, 2011, s. 1)

Odpisy jsou rozdélovany do dvou skupin, a to na odpisy ucetni a na odpisy daiové.
(Valouch 2012, s. 9-10) Stanoveni ucetnich odpist pak muze probihat bud’ v zavislosti

na ¢ase, nebo v zavislosti na vykonu. V zavislosti na Case se jedna o odpisy rovnomérné,
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zrychlené nebo zpomalené, Vv zavislosti na odpisové skupiné pak mohou byt odpisy

rovnomérng, zrychlené nebo mimotadné. (Sedlacek, 2010, s. 70)

~Rezervy jsou dalsim vuicetnim ndstrojem, ktery slouzi k zahrnovani ndakladii do obdobi, se
kterym vécné a casove souvisi.*“ (Rynes, 2012, s. 178) Predstavuji tak vytvorené zdroje

na pokryti pfedpokladanych budoucich vydaja. (Reziidkova, 2012, s. 26)

Rezervy mohou byt ¢lenény podle nékolika hledisek, a to podle urceni, podle vztahu

N 24

Obrazek 3 — Clenéni rezerv

REZERVY
podle ureni podie vztahu podie oblasti hospodaiteni,
k dani z pfijmd kterou rezervy ovliviiuji
— udelowve —dafiové (zakonné) — provozni
- obecné — nedafiové (G&atni) — finanénl

Zdroj: Strouhal (2020, s. 44)

3.1.3 Nerozdéleny zisk, fondy ze zisku

Nerozdéleny zisk jakozto interni zdroj vlastniho financovani miZze vzniknout jako
nerozdéleny zisk minulych let, nebo také jako nerozdéleny zisk z béZného obdobi.
V mnohych piipadech je mozné se také setkat s fondy tvofené ze zisku. Pokud je
podnikem vytvoten zisk, pak nalezi vlastnikim, mezi které¢ je rozd€lovan zpravidla
V poméru, v jakém se tito vlastnici podileji na zdkladnim kapitalu spolecnosti. Lze vSak

smluvné ujednat jind prava vlastnikd spolecnosti. (Rezidkova, 2012, s. 25)

Cast zisku je pak povinné, nebo asteéné dobrovolné pievadéna do riznych fondé. Ty
jsou zpravidla tcelové vazany a jsou soucasti kapitalu spole¢nosti. Témito fondy mohou

podle Miillerové (2015) byt:

e zakonny rezervni fond
e nedélitelny fond
e statutarni fondy

e ostatni fondy
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3.1.4 Ostatni vlastni zdroje
Mezi ostatni vlastni zdroje financovani je mozné zatadit dary a dotace, a to za
predpokladu, Ze jsou splnény podminky uréené poskytovatelem dotace. (Reznakova,

2012, s. 25)

Vlastnimi zdroji mohou byt také vklady profesionalnich investort nebo emise akcii, které
jsou oznacovany také jako vlastni externi zdroje financovani. Spoluvlastnici jsou pak
mayjiteli podilu na vlastnim kapitalu, z cehoz jim plynou prava dané legislativné, nebo

také smluvné. Jedna se o:

e prdavo majitele podilet se na rizeni spolecnosti, zpravidla formou hlasovaciho
prava na valné hromadé pri prijimani zasadnich rozhodnuti;

e pravo majitele podilet se na vytvoreném zisku, ktery se vyplaci na zakladeé
rozhodnuti valné hromady ze zisku po zdaneni a miize se menit v Zavislosti na vysi
vytvoreného zisku;

e pravo majitele na podil na likvidacnim zustatku (po uspokojeni pohledavek

vériteliy). * (Rezhiakova, 2012, s. 25)

3.2 Financovani podniku z cizich zdroju

V praxi ¢asto podniky vyuzivaji financovani z cizich zdroji, coz na jednu stranu pfinasi
fadu vyhod, na druhou stranu ma financovani z cizich zdroji také fadu nevyhod. ,,Podle
délky obdobi, za které musi byt splacen, se cizi kapital rozdéluje na kratkodoby
a dlouhodoby. Toto délent je diilezité i pro financovani majetku. “ (Siman a Petera, 2010,
s. 61) Ptitom plati pravidlo, ze dlouhodoby majetek by mél byt financovan dlouhodobym

kapitalem a obézny majetek kratkodobym kapitalem.

3.2.1 Kratkodobé financovani
Pro kratkodobé financovani jsou podle Simana a Petery (2010, s. 62) nejéastdji
vyuzivany:

o bankovni uvery (ucelovy, kontokorentni, revolvingovy)

e dodavatelske uvery (pri nakupu na fakturu se stanovenou dobou splatnosti, pri

odkladu platby)
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o zavazky viici zaméestnancum (nevyplacené mzdy)
® zdvazky vici statu (nezaplacené dané, nezaplacené zdravotni a socidalni pojisteni)
e 0odberatelské uvery (prijaté zalohy od odberatelii)

e fkratkodobé financni vypomoci “

3.2.2 Dlouhodobé financovani
Dlouhodobé financovani je vyuzivano ptedevSim pro financovéani investi¢nich

prilezitosti. Jako dlouhodobé financovani jsou nej€astéji vyuzivany:

¢ dlouhodobé bankovni Gvery, a to investi¢ni, nebo kontokorentni
e dluhopisy
e rezervy (Siman a Petera, 2010, s. 62)

Leasing je vyuZzivan v ptipadech, kdy podnik pro svou ¢innost nepotiebuje vlastnit, ale
vyuzije jejich pronajmu. Jako leasing je pak oznacCovan pronajem aktiv, u které¢ho je
predem sjednéno najemné. ,,Leasingového kontraktu se ucastni minimalné dva subjekty,
pronajimatel (lessor) a ndjemce (lessee). Pronajimatel je viastnikem aktiva, které je
predmeétem leasingové smlouvy a najemce je jeho uZivatelem.“ (Rickova a Roubickova,
2012, s. 70) Leasing jako takovy neni pfimo zdrojem financovani, ale jedna se

0 pronajem, pii¢emz ¢astku za pronajem ma podnik zahrnut v nakladech.

Pronajimatelem pfitom muze byt jak vyrobce aktiva, nebo také leasingova spolec¢nost.
Vedle pifimého leasingu je mozné se také setkat s tzv. leverage leasingem, pfi kterém je
pronajimatelem poskytovano ptiblizné 20-40 % z potizovaci ceny daného aktiva a zbytek
je hrazen véfitelem. DalSim typem leasingu je tzv. sale and leaseback, tedy prodej se
zpétnym leasingem. ,,Dochazi k nému tehdy, jestlize podnik viastni urcité aktivum, které
hodla i naddle vyuzivat, avsak potrebuje zaroven hotovost, kterou mda v tomto aktivu

zakonzervovanu. *“ (Ruckova a Roubickova, 2012, s. 70)
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4 Konzervativni a agresivni zptisob financovani

Pti volbé kapitalové struktury podniku je nutné zvazit nékolik faktori. Dllezitou roli zde
hraje predevsim minimalizace naklada kapitalu, dale pak také velikost podnikového zisku
a jeho stabilitu, majetkovou strukturu i kontrolu nad ¢innostmi podniku. ,,Dalo by se rici,
Ze Cim vetsi existuje perspektiva zisku a jeho stability, tim vyssi podil ciziho kapitalu [ze

pouzit.“ (Vochozka a Mulac, 2012, s. 65)

~Konzervativni zpiisob financovani vyuziva dlouhodobého kapitalu nejen K financovani
trvalych aktiv (fixnich i trvale vdazanych obéznych aktiv), ale i pro docasna (sezonni)
obézna aktiva. “* (Synek, 2011, s. 341) Tento zpusob financovani poskytuje vyssi finanéni

jistoty, ty jsou vsak spojeny s vys$simi naklady na financovéni.

Pti agresivnim zpusobu financovani je k financovani stalych aktiv vyuzivan kratkodoby
dluh. Vyhodou tohoto zplisobu financovani je pfedevsim skutecnost, Ze kratkodoby tvér
je levné&jsi nez avér dlouhodoby, také jej 1ze jednoduseji a rychleji ziskat. (Synek, 2011,
s. 341)

Financovani a potfeby aktiv v prubehu Casu pii vyuziti agresivni politiky financovani

uvadi Obrazek 4.

Obrazek 4 — Financovani a potieby aktiv v pritbehu casu pri vyuziti agresivni politiky
financovani

N

Aktiva
[K¢]
Kratkodobé
financovani
d_ﬂ__ﬂ__-——’

Mﬁ’”

-

Dlouhodoby Dlouhodobé

majetek financovani

Zdroj: Van Horne (2006)
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5 Hodnoceni financovani podniku pomoci rozdilovych,

respektive pomérovych ukazatelu

Pro hodnoceni financovani podniku je nejcastéji vyuzivana finan¢ni analyza, ktera je
¢lenéna do tii krok. Tyto kroky jsou vymezeny jak z ¢asového, tak i z vécného hlediska.

Tyto tii kroky shrnuje Tabulka 1.

Tabulka 1 — Etapy financni analyzy

Etapa Charakteristika

V této fazi jsou ziskavany zakladni informace o finanéni situaci,
Rozbor na| ' '

ladg zjiStovany jsou odchylky od pozadovaného stavu. Tento rozbor je

zakladé

provadén periodicky, anebo také na zaklad¢ pozadavki uZivatelii
ukazatelt

finan¢ni analyzy.
Hlubsi
rozbor V této fazi jsou pouzivané ukazatele, které se zaméfuji na urCitou
zjisténych slozku hospodafteni, jako jsou napiiklad pyramidalni rozklady.
rozdila

Tato etapa slouZi k rozpoznani pfic¢in negativniho vyvoje, formulaci
Konecna )

navrhli doporuceni ke zlepSeni a navrh implementace navrzeného
etapa

feSeni.

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklade udaji Riickové a Roubickové (2012, s. 80)

Pro analyzu finan¢ni struktury je mozné vyuzit fadu ukazateld, které je mozné urcit na
zakladé rozvahy spolecnosti. Vzhledem ke skutecnosti, Ze téchto ukazateli je cela fada,
jsou rozdélovany do dvou vétsich skupin, kterymi jsou rozdilové ukazatele a druhou

skupinu pak tvoii pomérové ukazatele. (Ruckova, 2019, s. 12)

5.1 Rozdilové ukazatele

»Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a vizeni financni situace podniku s orientaci na jeho
likviditu. *“ (Knapkova a kol., 2017 s. 85) Mezi nejvyznamnéjsi rozdilové ukazatele patii

Cisty pracovni kapital a ¢isté pohotové prostiedky.
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5.1.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital je definovan jako rozdil ob&Zného majetku a kratkodobych cizich
zdroju. Tento ukazatel ma vliv pfedev§im na platebni schopnost, pro zajisténi likvidnosti
podniku by mél byt volny kapital v potfebné vysi a kratkodoba likvidni aktiva by méla
prevysovat kratkodobé zdroje. (Knapkova a kol., 2017, s. 85) Konstrukci ¢istého

pracovniho kapitalu znazoriuje Obrazek 5.

Obrazek 5 — Cisty pracovni kapitdl

Dlauhodoby Viastni kapitdl
majelek
DHouhodoby
Cizi kapital kapital
CPE dlauhodaby
Oibddmy
majeiek
Cizi kapital
kratkodoby

Zdroj: Knapkova a kol. (2017, s. 86)

Vypocet Cistého pracovniho kapitalu je mozny na zaklad€ nize uvedeného vztahu, ktery
definuje Cisty pracovni kapital, jakou soucet vlastniho kapitalu a cizich dlouhodobych

zdrojt, od kterého jsou odeétena stala aktiva. Cisty pracovni kapital je tedy dan vztahem:

Cisty pracovni kapital

= vlastni kapital + cizi dlouhodobé zdroje — stala aktiva

5.1.2 Cisté pohotové prostiredky

Pomoci Cistych pohotovych prostfedkil je ur€ovana okamzita likvidita pravé splatnych
kratkodobych zéavazki. ,Jednd se o rozdil mezi pohotovymi pracovnimi prostiedky
a okamzite splatnymi zavazky. Zahrneme-li do penéznich prostiedkii pouze hotovost
a ziistatek na bézném uctu, jde o nejvyssi stupen likvidity. ** (Knapkova a kol., 2017, s. 86)
Mezi pohotové penézni prostiedky jsou pak zahrnovany také kratkodobé cenné papiry,

kratkodobé terminované vklady, jelikoZ jsou rychle pfeménitelné na penize.

16



5.2 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou vyuzivany pro analyzu a hodnoceni efektivniho vyuzivani aktiv,
dosahovani adekvatni marze, ndvratnosti investic pro akcionafe, kontroly ndkladi
Z provozni ¢innosti ¢i uspésnost realizace dividendové politiky. V oblasti likvidity je pak
hodnocena schopnost spolecnosti platit kratkodobé zavazky, riziko neschopnosti splacet

uroky véfitelim. (Rackova, 2019, s. 143)

Ackoli je mozné zkonstruovat fadu pomeérovych ukazateli, pro financni analyzu je
vyuzivan zpravidla jen n€kolik zékladnich ukazatelt, které je mozné zaradit do n¢kolika
skupin. ,,Jsou to zejména skupiny ukazatelu zadluzenosti, likvidity, rentability, aktivity
a ukazatele kapitdalového trhu, pripadné dalsi ukazatele. “ (Knapkova a kol, 2017, s. 87)
Dale budou specifikovany ukazatele zadluzenosti, likvidity, rentability a také ukazatele

aktivity.

5.2.1 Ukazatele zadluZenosti

Pomoci ukazateli zadluzenosti je hodnoceno, do jaké miry vyuziva podnik cizi zdroje
pro financovani svych aktiv. ,,V redlné ekonomice u velkych podnikii neprichazi v vivahu,
Ze by podnik financoval veskera sva aktiva z viastniho anebo naopak z ciziho kapitalu.
(Ruckova, 2019, s. 64) Mezi ukazatele zadluzenosti patii ukazatel véfitelského rizika,

dlouhodoba zadluzenost, bézna zadluZenost, financni nezavislost a finanéni paka. Pro tyto

ukazatele plati nasledujici vztahy (Safatik, Hlava¢kova a Biezina, 2015):

cizi zdroje

Ukazatel véritelského rizika = - -
celkova aktiva

dlouhodobé zavazky

Dlouhodoba zadluzenost = - -
celkova pasiva

kratkodobé zavazky

Bézna zadluzenost = - -
celkova pasiva

vlastni kapital

Financ¢ni nezavislost = - -
celkova pasiva

celkova aktiva

Financni paka = - —
p vlastni kapital
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5.2.2 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity jsou celkem trojiho druhu, a to okamzita likvidita, pohotova likvidita
a bézna likvidita. Okamzitd likvidita je v literatufe oznacovana jako likvidita prvniho
stupné, pohotova likvidita jako likvidita druhého stupné a bézna likvidita jako likvidita

ttetiho stupné. (Rackova, 2019, s. 57)

Bézna likvidita méfi, kolikrat by obéznd aktiva pokryla kratkodobé zavazky. Hodnota
bézné likvidity by se méla pohybovat v rozmezi 1,5-2,5, neméla by klesnout pod 1.
(Vochozka, 2011, s. 27) ,,Pro béznou likviditu plati, Ze hodnoty citatele jsou k hodnoté
jmenovatele v rozmezi 1,5-2,5, nékdy je také uvadéna hodnota 2, prave z ditvodu
existence celé rady nastroju financovani. “* (Ruckova, 2019, s. 57) Bézna likvidita je ddna

vztahem:

obéZna aktiva

Bézna likvidita =

N Lt = o Atkodobé zavazky

Pohotova likvidita ptedstavuje schopnost spolecnosti hradit své kratkodobé zavazky a do
vypoctu neni zahrnuta nejméné likvidni ¢ast ob&éznych aktiv. (Vochozka, 2011, s. 27)
Pohotova likvidita by se méla pohybovat v rozmezi 1-1,5 (Ruckova, 2019, s. 57) a jeji

vypocet je dan vztahem:

obézna aktiva — Zasoby

Pohotové likvidita =
onotova = T A tkodobé zavazky

Okamzita likvidita, nékdy oznaCovana také jako hotovostni likvidita vyjadiuje schopnost
podniku hradit v dany okamzik své kratkodobé zavazky. Doporuc¢ena hodnota tohoto
ukazatele je priblizné 0,2. (Vochozka, 2011, s. 27) Béznou likviditu 1ze vypocitat na

zakladé vztahu:

o penéini prostredky
Okamzita likvidita =

kratkodobé zavazky

5.2.3 Ukazatele rentability

Mezi ukazatele rentability jsou fazeny rentabilita aktiv (ROA — Return on Assets),
rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — Return on Equity) a rentabilita trzeb (ROS — Return
on Sales). Tyto ukazatele vypovidaji o vynosnosti kapitalu, ktery je métitkem schopnosti
podniku dosahovat zisku prostfednictvim investovaného kapitalu. ,,Ukazatele rentability

pomeruji vysledek efektu dosazeného podnikatelskou cinnosti podniku ke zvolené
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srovnavaci zakladné. Cim vyssi rentability podnik dosahuje, tim lépe hospodari se svym

majetkem a kapitalem. *“ (Scholleova, 2012, s. 177)

Za klicové méfitko rentability je povazovana rentabilita aktiv. Ta pomeétuje zisk
s celkovymi aktivy, které byly vloZzeny do podnikani, a to bez ohledu na to, jestli se jedna
o aktiva financovana z vlastnich, nebo zcizich zdroju. (Vochozka, 2011, s. 23)
Rentabilita aktiv (ROA) je dana vztahem:

EBIT
ROA = -
aktiva

Rentabilita vlastniho kapitalu vyjadiuje efektivnost, s jakou je kapital vlozeny vlastniky
reprodukovan. Vysledkem je hodnota udavajici kolik €istého zisku vzniklo na jednu
korunu, kterou vlastnici spole¢nosti investovali. (Scholleova, 2012, s. 177) Rentabilitu
vlastniho kapitdlu je mozné ovlivnit tfemi zdkladnimi komponenty ukazatele ROE, a to
ziskovou marzi, finan¢ni pakou a obratem aktiv. (Higgins, 2012, s. 56) Rentabilita
vlastniho kapitalu (ROE) je dana vztahem:

Cisty zisk
ROE

~ vlastni kapital

Poslednim z ukazatelii rentability je rentabilita trzeb. Ta je dlleZitd predevSim pro
hodnoceni efektivnosti podniku a udava, jaky zisk je vytvofen z jedné koruny trzeb.
(Scholleova, 2012, s. 177) Rentabilita trzeb (ROS) je dana vztahem:

Cisty zisk
ROS

- trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb + trzby z prodeje zbozi

5.2.4 Ukazatele aktivity

Z ukazateli jsou nejcastéji pouzivany ukazatele obratu aktiv, obrat dlouhodobého
majetku a doba obratu zasob. Obrat aktiv je dan pomérem trzeb k celkovym aktiviim
spolecnosti. Obecné je mozné fici, Ze ¢im je hodnota tohoto ukazatele vyssi, tim Iépe,
pficemz minimalné by hodnota tohoto ukazatele méla byt rovna jedné. ,,Nizkd hodnota
ukazatele znamend neumernou majetkovou vybavenost podniku a jeho neefektivni

vyuziti. ** (Knapkova a kol., 2017, s. 87) Pro vypocet obratu aktiv je vyuzivan vztah:

. trzby
Obrat aktiv =

aktiva
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Obdobnou vypovidaci hodnotu jako obrat aktiv mé obrat dlouhodobého majetku, avSak
obrat dlouhodobého majetku se omezuje pouze na vyuzivani investi¢niho majetku. Obrat
dlouhodobého majetku je dan podilem trzeb ku dlouhodobému majetku a vypocitat jej

1ze na zakladé vztahu:

trzby

d dobé i =
Obrat dlouhodobého majetku dlowhodoby majetek

Poslednim ukazatelem ze skupiny ukazatelii aktivity je doba obratu zasob. Tento ukazatel
je dan primérnym stavem zasob k trzbam. ,,Ukazatel udava, jak dlouho trva jeden obrat,
t]. doba nutnd k tomu, aby penézni fondy presly pres vyrobky a zbozi znovu do penézni
formy. Pro posouzeni ukazatele je rozhodujici jeho vyvoj v ¢asové radeé a porovnani

S odvetvim. “ (Knapkova a kol., 2017) Doba obratu zasob je dana vztahem:

pramérny stav zasob
> 360
trzby

Doba obratu zasob =
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6 Metodika

Metodika bakalatské prace je navrzena tak, aby bylo dosazeno stanoveného cile prace,
kterym je analyzovat a zhodnotit zplsoby financovani vybraného podnikatelského
subjektu. Analyza a zhodnoceni zplisobu financovani spolecnosti bude provedeno
prostiednictvim ukazatelli finan¢ni analyzy. Proveden bude horizontdlni a vertikalni
rozbor financni struktury spolecnosti, dale bude analyzovan Cisty pracovni kapital,
ukazatele zadluzenosti, likvidity, rentability a aktivity. Na zakladé zhodnoceni stavajici
finan¢ni struktury spole¢nosti bude proveden navrh pro optimalizaci kapitalové struktury,

¢imz by feSena spolecnost mohla dosdhnout co mozna nejvyssiho zhodnoceni kapitalu.

Zpracovani praktické casti bakalarské prace spocivad v analyze ucetnich vykazii
predmétné spolecnosti a naslednému zhodnoceni finan¢ni struktury. Pro zpracovani byly

pouzity vykazy zisku a ztraty a také rozvahy spole¢nosti za obdobi let 2016-2019.

V ramci charakteristik vybraného podniku z pohledu vyvoje finan¢ni struktury bude
proveden horizontalni a vertikalni rozbor finanéni struktury, pfi¢emz horizontalni rozbor

bude proveden na zakladé¢ vztahu (Kisilingerova a Hnilica, 2008, s. 10):

i _ Bi(t)
Y1 T (- 1)
kde
o .. bilan¢ni poloZka
o (... cas
e Bi(t)... hodnota bilan¢ni polozKy i Vv Case t
o tl Jt—1ee index odrazejici vyvoj sledované polozky v relaci k minulému

obdobi

Vertikalni rozbor bude proveden na zékladé vztahu (Kisilingerova a Hnilica, 2008, s. 13):

B:
Piz_l

1

kde

e P;... hledany vztah
e B;... velikost polozky bilance

e ) B;...suma hodnot v ramci celku
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V dalsi casti bude provedena analyza zptsobu financovani vybraného podniku. Pro nize
uvedené vzorce jsou vzdy uvadény ¢isla fadki jednotlivych polozek tcetnich vykazi ve
zkraceném rozsahu, pro vykaz zisku a ztraty je pouzito oznaceni VZZ, pro rozvahu je
pouzito oznaceni R. Stanoven bude Cisty pracovni kapital, a to na zaklad¢ vztahu:
Cisty pracovni kapital
= vlastni kapital + cizi dlouhodobé zdroje — stala aktiva
=RF.16+R1.26 —RY.3
Dale budou analyzovany a hodnoceny nasledujici ukazatele:

Ukazatele zadluZenosti

cizizdroje  RT.23

Ukazatel véritelského rizika = ~olkovh aktiva = RE1

dlouhodobé zavazky RT.26
celkovipasiva  RY.15

Dlouhodoba zadluzenost =

kratkodobé zavazky RY.27
celkoviapasiva  R¥.15

Bézna zadluzenost =

vlastni kapital R¥Y.16

Financni nezavislost = - — = —
celkova pasiva RT.15

celkova aktiva RT.1
vlastni kapitdl R .16

Finanéni paka =

Ukazatele likvidity

obézina aktiva _ RYT.7
kratkodobé zivazky R Y.27

Bézna likvidita =

obézna aktiva — Zasoby RT.7—RT.8

Pohotova likvidita =
onotova fukviaita kratkodobé zavazky RY.27

penéiniprostredky RT.13
kratkodobé zavazky ~— R .27

Okamzita likvidita =

Ukazatele rentability

B EBIT _ VZZ 7¥.49
" aktiva  RF.1
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_ lstyzisk  VZZT.55
 vlastni kapital  R¥.16

ROE

Cisty zisk
ROS

- trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb + trzby z prodeje zboZi

_ VZZ t.55
T VZZY¥ 1+ VZZE2

Ukazatele aktivity

trzby VZZY.1+VZZY.2

Obrat aktiv = =
ratartty aktiva Rt.1

triby VZZr1+VZZt.2

Obrat dlouhodobéh etku = B
rat dlouhodobeho majetku dlouhodoby majetek RT.1
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7 Charakteristika vybraného podniku z pohledu vyvoje

finanéni struktury

V této ¢asti prace budou nejprve uvedeny zakladni informace o spole¢nosti Stavebniny
Holub, s.r.o., nasledn¢ bude proveden horizontalni a vertikalni rozbor finan¢ni struktury
podniku. Zdrojem dat pro horizontalni a vertikdlni rozbor budou ucetni vykazy

spolecnosti.

7.1 Zakladni udaje o spolecnosti

Spole¢nost Stavebniny Holub, s.r.0. byla zaloZena v roce vroce 1998 jako rodinna
spole¢nost plsobici v oblasti stavebnictvi. Tato spolecnost si klade za cil nabizet svym
jiné se také zabyva poradenskou ¢innosti a servisem vlastnich produktd. Stavebniny
Holub, s.r.o. pokryvaji prodavanym sortimentem pozadavky zakaznikt jak v oblasti
stavebnich materialt, tak i v oblasti hobby zbozi. (Stavebniny Holub, 2020)

Zakladni udaje:

e Obchodni firma: Stavebniny Holub, s.r.o.

e Identifikac¢ni Cislo: 25825411

e Sidlo: Miru 3247, Frydek, 738 01 Frydek-Mistek

e Pravni forma: Spole¢nost s ru¢enim omezenym

e Datum vzniku a zapisu: 30. listopadu 1998

e Zéakladni kapital: 100 000,- K¢ (Ministerstvo spravedlnosti CR, 2020)
Predmét podnikani:

e silnicni motorova doprava - nadkladni provozovana vozidly nebo jizdnimi
soupravami o nejvétsi povolené hmotnosti presahujici 3,5 tuny, jsou-li urceny
K prepravé zvirat nebo véci, - ndkladni provozovand vozidly nebo jizdnimi
soupravami o nejvetsi povolené hmotnosti nepresahujict 3,5 tuny, jsou-li urceny
k preprave zvirat nebo vécit

e vyroba, obchod a sluzby neuvedené v prilohach 1 az 3 Zivnostenského zdakona

e provadeni staveb, jejich zmén a odstranovani
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e projektova cinnost ve vystavbé

e prondjem nemovitosti, bytit a nebytovych prostor* (Ministerstvo spravedInosti
CR, 2020)

V nasledujicich ¢astech bude proveden horizontalni a vertikalni rozbor finan¢ni struktury.

Tabulka 2 uvadi vychozi hodnoty Gcéetnich zavérek tykajici se struktury pasiv, pro které

budou provadény dal$i rozbory. Sledovan bude vyvoj za posledni étyfi roky, tedy za
obdobi let 2016, 2017, 2018 a 2019. Pokud v nasledujicich tabulkach neni uvedeno jinak,

jsou udaje v nich uvadéné v tisicich K¢.

Tabulka 2 — Struktura pasiv

2016 2017 2018 2019
Ozn. Polozka
[tis. K&] | [tis. K¢&] | [tis. K¢] | [tis. K¢]
Pasiva celkem 13204 | 14084 | 15206 | 14145
A Vlastni kapital 2974 3484 4 605 4 926
ALl Zakladni kapital 100 100 100 100
ALl | Azio a kapitalové fondy 0 0 0 0
A.lll. | Fondy ze zisku 15 15 15 15
Vysledek hospodateni
AllV. 2615 2 698 3002 3904
minulych let (+/-)
Vysledek hospodateni bézného
AV. 244 671 1488 907
ucetniho obdobi (+/-)
B. + C. | Cizi zdroje 10 194 10 590 10 569 9182
B. Rezervy 0 0 0 0
C. Zavazky 10 194 10 590 10 569 9182
C.L Dlouhodobé zavazky 2033 1592 0 0
C.IL Kratkodobé zavazky 8 161 8998 10 569 9182
D. Casové rozliseni pasiv 36 10 32 37

Zdroj: Ucetni zavérky spolecnosti Stavebniny Holub, s.r.o.
z let 2016, 2017, 2018 a 2019
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7.2 Horizontalni rozbor vyvoje finané¢ni struktury

Pro horizontalni rozbor vyvoje finan¢ni struktury spole¢nosti bude sledovéna relativni a

absolutni zména jednotlivych polozek pasiv. V ramci sledovani relativnich zmén

jednotlivych polozek pasiv budou sledovany zmény mezi lety 2016/2017, 2017/2018 a

2018/2019. Souhrnné relativni zmény uvadi Tabulka 3.

Tabulka 3 — Horizontalni rozbor — relativni zména

Ozn. | Polozka 2017/2016 | 2018/2017 | 2019/2018
Pasiva celkem 6,66 % 7,97 % -6,98 %
A Vlastni kapital 17,15% 32,18 % 6,97 %
Al Zékladni kapital 0,00 % 0,00 % 0,00 %
ALl AZio a kapitalové fondy - - -
A.lll. | Fondy ze zisku 0,00 % 0,00 % 0,00 %
AlV. Vysledek hospodatent 3,17 % 11,27 % 30,05 %
minulych let (+/-)
AV, Vysledek hospodateni béZzného 175.00 % 12176 % 39.05 %
ucetniho obdobi (+/-)
B. + C. | Cizi zdroje 3,88 % -0,20 % -13,12 %
B. Rezervy - - -
C. Zavazky 3,88 % -0,20 % -13,12 %
C.L Dlouhodobé zavazky -21,69 % -100,00 % 0,00 %
C.1. Kratkodobé zavazky 10,26 % 17,46 % -13,12 %
D. Casové rozliseni pasiv -12,22 % 220,00 % 15,63 %

Zdroj: vlastni zpracovani

Ve spolecnosti dochazelo v prvni ¢asti sledovaného obdobi ke zvySovani celkového

kapitélu, a to 6,66 % v roce 2017 a o 7,97 % v roce 2018. To byl také zlomovy rok,

V nasledujicim roce 2019 totiz doSlo k poklesu celkového kapitélu, a to o 6,98 %. Na

tomto poklesu se nejvétsi mirou podilelo vyrazné sniZzeni vysledkt hospodaieni bézného

ucetniho obdobi, u kterého byl zaznamenan pokles o 39,05 %. Na poklesu celkového

kapitalu se také podilelo snizeni kratkodobych zavazkd.
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Meziro¢né lze sledovat narlst vlastniho kapitdlu spolec¢nosti. Nejvyssi narist je
zaznamenan v roce 2018, kdy ve srovnani s rokem 2017 doSlo k navySeni vlastniho
kapitalu o 32,18 %. Na této skute€nosti se vyraznou mirou podili zvySovani vysledku

hospodaieni minulych let.

Ve oblasti cizich zdroji doSlo k né¢kolika vyraznym zméndm. Prvni z nich je snizeni
dlouhodobych zavazkid o 100 % v roce 2018, ¢imz byly veskeré dlouhodobé zavazky
spolecnosti splaceny. Ackoli v letech 2017 a 2018 dochazelo k nartstu kratkodobych

zavazkl, v roce 2019 je oproti pfedchozimu roku zaznamenan pokles o 13,12 %.

Kromé¢ relativnich ukazateli je pro komplexni posouzeni také provedeni analyzy
absolutnich ukazateld. Je to ztoho divodu, ze u nékterych polozek muze byt
identifikovana velika relativni zména, avSak pro podnik to nema velky vyznam, jelikoz
se muZe jednat o polozku, jejiz hodnota v porovnéni s ostatnimi polozkami neni az tak

vyznamna.

V ramci sledovani absolutnich zmén jednotlivych polozek pasiv budou sledovany zmény
mezi lety 2016/2017, 2017/2018 a 2018/2019. Souhrnné relativni zmény uvadi Tabulka
4.

Tabulka 4 — Horizontalni rozbor — absolutni zména

2017/2016 | 2018/2017 2019/2018
Ozn. Polozka
[tis. K¢] [tis. K¢] [tis. K¢]
Pasiva celkem 880 1122 -1 061
A Vlastni kapital 510 1121 321
Al Zakladni kapital 0 0 0
Alll. | Azio akapitalové fondy - - -
A.lll. | Fondy ze zisku 0 0 0
Vysledek hospodateni
AllV. 83 304 902
minulych let (+/-)
Vysledek hospodateni bézného
AV. 427 817 -581
ucetniho obdobi (+/-)
B. + C. | Cizi zdroje 396 -21 -1 387
B. Rezervy - - -
C. Zavazky 396 -21 -1 387
C.l. Dlouhodobé¢ zavazky -441 -1592 0
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C.11. Kratkodobé zavazky 837 1571 -1 387

D. Casové rozligeni pasiv -26 22 5

Zdroj: vlastni zpracovani

Vyvoj absolutnich ukazatelti kopiruje trendy vyvoje relativnich ukazateli. Za pozornost
stoji jist€ navySovani vlastniho kapitalu, které bylo nejvyssi v roce 2018. V tomto roce

také doslo k prudkému snizeni dlouhodobych zavazka.

7.3 Vertikalni rozbor finan¢ni struktury

V ramci vertikalniho rozboru finan¢ni struktury jsou porovnavéany jednotlivé polozky

pasiv vzhledem k celkovym pasiviim.

Prvnim ze zkoumanych parametrti je pomér vlastniho kapitalu a cizich zdrojl, zahrnuto

zde bude také ¢asové rozliseni pasiv. Tabulka 5 uvadi vertikalni rozbor finanéni struktury

spole¢nosti.
Tabulka 5 — Vertikalni rozbor financni struktury
Ozn. | Polozka 2016 2017 2018 2019
Pasiva celkem 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 %
A Vlastni kapital 2252% | 24,74% | 30,28% | 34,83%
B. + C. | Cizi zdroje 7720% | 7519% | 6951% | 64,91 %
D. Casové rozliSeni pasiv 0,27 % 0,07 % 0,21 % 0,26 %

Zdroj: vlastni zpracovani

V priubéhu sledovaného obdobi 1ze sledovat zvySovani vlastniho kapitélu za souc¢asného
snizovani cizich zdroji. Vlastni kapital spole¢nosti ¢inil 22,52 % celkovych pasiv

v roce 2016, v roce 2018 jiz podil vlastniho kapitalu na celkovych pasivech ¢inil 34,83
%. Narust vlastniho kapitélu je logicky doprovazen snizovanim podilu cizich zdrojt.

V roce 2016 ¢inil podil cizich zdrojt 77,20 %, v roce 2019 pak doslo k vyraznému
poklesu podilu cizich zdrojti aZ na 64,91 %. Casové rozliseni pasiv se na celkovych
pasivech podili jen minimalné, jeho podil dosahuje hodnot do 0,30 %. Souhrnné
vertikalni rozbor finanéni struktury v roce 2019 uvadi Graf 1.
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Graf 1 — Vertikalni rozbor financni struktury
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Zdroj: Vlastni zpracovani

V ramci vertikalni analyzy bude sledovana také struktura vlastniho kapitalu a struktura
cizich zdroju. Vlastni kapital spolecnosti je tvofen zakladnim kapitalem, fondy ze zisku,
vysledkem hospodatfeni minulych let a vysledkem hospodateni bézného ucetniho obdobi.

Vertikalni rozbor vlastniho kapitalu uvadi Graf 2.

Graf 2 — Vertikalni rozbor viastniho kapitdlu
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Zdroj: vlastni zpracovani

Nejvétsi podil na vlastnim kapitalu spole¢nosti ma vysledek hospodatfeni minulych let.

Ten dosahovat 87,93 % vlastniho kapitalu v roce 2016, v nasledujicich dvou letech pak
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doslo k poklesu tohoto podilu az na 65,19 % v roce 2018. V roce 2019 pak byl podil
vysledku hospodatreni minulych let zvySen na 79,25 %. Druhou nejvyznamnéjsi polozkou
vlastniho kapitalu je vysledek hospodateni béZzného ticetniho obdobi, naopak na vlastnim

kapitélu se zakladni kapital a fondy ze zisku podileji jen minimalnim podilem.

Obdobn¢ jako byl proveden vertikalni rozbor vlastniho kapitalu, bude proveden také
vertikalni rozbor cizich zdroji. Cizi zdroje zahrnuji rezervy a zavazky, piicemz rezervy
spole€nost nevytvaii a tak nabyvaji nulovych hodnot. Zavazky jsou pak rozdéleny na

dlouhodobé a kratkodobé zavazky.

Graf 3 — Vertikalni rozbor cizich zdrojii
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Zdroj: vlastni zpracovani

V letech 2016 a 2017 méla spole¢nost dlouhodobé zavazky, které se z 19,94 % v roce
2016 az 15,03 % Vv roce 2017 podilely na cizich zdrojich. Kratkodobé zavazky pak tvoftily
80,06 % v roce 2016 a 84,97 % v roce 2018 z celkovych cizich zdroju. V letech 2018
a 2019 jiz spolecnost zadné dlouhodobé zavazky nemeéla a tak veSkeré cizi zdroje

spolecnosti tvotily pouze zavazky kratkodobé.
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8 Analyza zptsobu financovani vybraného podniku

Pro analyzu zpasobu financovani vybraného podniku budou pouzity ukazatele
zadluzenosti, likvidity, rentability a aktivity, které byly popsany v rdmci teoretické Casti
prace. Pro samotny vypocet budou pouzity hodnoty jednotlivych polozek, které uvadi
Tabulka 2, do vypoctu jednotlivych ukazateli v8ak vstupuji dal$i polozky, které jsou
obsazeny ve zbyvajici ¢asti rozvahy, nebo ve vykazu zisku a ztraty. Proto je nize uvedena

Tabulka 6, ve které jsou potiebné tdaje Ucetnich zavérek pro vypocet pomérovych

ukazateld.
Tabulka 6 — Udaje pro dalsi analyzu
2016 2017 2018 2019
Polozka
[tis. K¢] [tis. K¢] [tis. K¢] [tis. K¢]
Celkova aktiva 13 204 14 084 15 206 14 145
Stala aktiva 4 501 4166 4 834 4 209
Obézna aktiva 8 668 9 885 10 329 9894
Zasoby 1923 2 947 3599 3138
Penézni prostiedky 74 112 233 155
EBIT 314 671 1832 1113
Cisty zisk 244 671 1488 907
Trzby z prodeje vlastnich
v§robki a sluzeb 477 571 519 538
Trzby z prodeje zbozi 27 817 29112 34 545 34 515
Dlouhodoby majetek 4 501 4166 4 834 4 209

Zdroj: Ucetni zavérky spolecnosti Stavebniny Holub, s.r.o.
z let 2016, 2017, 2018 a 2019

8.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital bude vypodten odedtenim stalych aktiv od souétu vlastniho
kapitalu a cizich dlouhodobych zdroja. Vyvoj Cistého pracovniho kapitdlu v pribéhu

sledovaného obdobi uvadi Tabulka 7 a graficky vyjadiuje navazujici Graf 4.
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Tabulka 7 — Cisty pracovni kapital

2016 2017 2018 2019
Polozka )
[tis. K¢&] [tis. K¢] [tis. K¢] [tis. K¢]
Vlastni kapital 2974 3484 4 605 4 926
Cizi dlouhodobé zavazky 2033 1592 0 0
Stala aktiva 4 501 4166 4 834 4209
Cisty pracovni kapital 506 910 -229 717
Zdroj: vlastni zpracovadni
Graf 4 — Vyvoj cistého pracovniho kapitalu
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Zdroj: vlastni zpracovani

V pribéhu sledovaného obdobi byl ¢isty pracovni kapital kladny v letech 2016, 2017
a 2019. V téchto letech byly dlouhodobé zdroje vyssi nez stala aktiva, coz poukazuje na
financovani Casti ob&znych aktiv z dlouhodobych zdroji. Predstavuje to niz$i riziko,

avSak také niz8i hospodarnost podniku.

Naopak v roce 2018 nabyval Cisty pracovni kapital zaporné hodnoty, coz poukazuje na
skutecnost, ze ¢ast stalych aktiv byla financovana z kratkodobych zdroji. Pro spole¢nost

to zpravidla ptedstavuje urcité riziko, Ze bude nutné prodat ¢ast stalych aktiv tak, aby byla
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nasledné schopna hradit své kratkodobé zavazky, V tomto pfipadé také hrozi zhorSeni

platebni schopnosti spole¢nosti.

8.2 Ukazatele zadluzenosti

Z ukazatelii zadluzenosti bude analyzovan ukazatel véfitelského rizika, dlouhodoba

zadluzenost, bézna zadluzenost, finan¢ni nezavislost a finan¢ni paka. Tyto ukazatele pro

sledované obdobi uvadi Tabulka 8.

Tabulka 8 — Ukazatele zadluzenosti

Ukazatel 2016 2017 2018 2019
Ukazatel véfitelského rizika 77,20 % 75,19 % 69,51 % 64,91 %
Dlouhodoba zadluzenost 15,40 % 11,30 % 0,00 % 0,00 %
Bézna zadluzenost 61,81 % 63,89 % 69,51 % 64,91 %
Finan¢ni nezavislost 22,52 % 24,74 % 30,28 % 34,83 %
Finané¢ni paka 443,98 % 404,25 % 330,21 % 287,15 %

Zdroj: Vlastni zpracovani

U ukazatele véfitelského rizika je obecné doporuc¢ovano, ze by tato hodnota méla byt

niz8i, nez 50 %, ackoli vysS§i hodnoty nemusi vzdy znamenat problém. Ukazatel

vétitelského rizika spolecnosti Stavebniny Holub, s.r.o. jsou vy$s$i neZ doporucované

hodnoty, avsak v pribéhu sledovaného obdobi dochazi k jejich snizovani. Pro srovnani

uvadi Graf 5 vyvoj ukazatele véfitelského rizika v obdobi 2016-2019 a také srovnani

s doporucenou hodnotou.

Jelikoz byl vysledovan trend poklesu ukazatele véfitelského rizika, byl proveden odhad

vyvoje v nésledujicich letech. V nasledujicim grafu je uveden také piredpokladany vyvoj

Vv nasledujicich letech za ptedpokladu, Ze zjistény trend bude pokracovat. V roce 2021 by

podle predpokladaného vyvoje mélo dojit k dosazeni doporucené hodnoty.
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Graf 5 — Ukazatel veritelského rizika
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Zdroj: Vlastni zpracovani
Dlouhodobé zadluzenost vyjadiuje pomér dlouhodobych zavazkil k celkovym pasivim.

Vzhledem ke skuteCnosti, ze spole¢nost v letech 2018 a 2019 jiz neméla zadné

dlouhodobé zavazky, je hodnota tohoto ukazatele nulova.

U ukazatele béZné zadluZenosti dochéazi ke kolisani hodnot. V roce 2016 byla béZna
zadluzenost 61,81 % a rostla az do roku 2018, kdy dosahovala hodnoty 69,51 %. V roce
2019 pak doslo k jejimu poklesu, a to na 64,91 %. Pozitivni je také zvySovani finan¢ni
nezavislosti, u které doslo ke zvyseni o 12,31 %, ato z 22,52 % v roce 2016 na 34,84 %
v roce 2019.

8.3 Ukazatele likvidity

Z ukazateld likvidity bude analyzovana bézna likvidita, pohotova likvidita a okamzita

likvidita. Vypoctené hodnoty téchto ukazateli uvadi Tabulka 9 a nasledny Graf 6.

Tabulka 9 — Ukazatele likvidity

Ukazatel 2016 2017 2018 2019
Bézna likvidita 1,06 1,10 0,98 1,08
Pohotova likvidita 0,83 0,77 0,64 0,74
Okamzita likvidita 0,01 0,01 0,02 0,02

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Graf 6 — Ukazatele likvidity
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Bézna likvidita vypovida o skute¢nosti, kolikrat by byla spole¢nost schopna uhradit své
kratkodobé zavazky za predpokladu, ze by preménila obézna aktiva za penize. Tento
ukazatel mé vSak jen omezenou vypovidaci hodnotu, a to pfedevsim z toho divodu, ze
riznd ob&zna aktiva jsou riizné€ likvidni, coZ ve vzorci neni zohlednéno. Bézna likvidita

by se méla pohybovat v rozmezi 1,5-2.

Bézna likvidita spole¢nosti Stavebniny Holub, s.r.o. se ve sledovaném obdobi pohybuje
Vv rozmezi 0,98-1,10, tedy vyrazné pod hranici doporuc¢enych hodnot. Tyto niz$i hodnoty

mohou vypovidat o snizené schopnosti spolecnosti hradit své kratkodobé zavazky.

Nizsi hodnoty bézné likvidity mohou byt zptisobeny v disledku nizkého stavu zasob, coz
muze byt zptisobeno naptiklad podhodnocenim zasob, nebo také sezénnimi vykyvy
Vv poptavce. Nizké hodnoty bézné likvidity mohou byt zpisobeny také nizkymi zlstatky
pohledavek, vysokymi zlstatky zavazki, nebo také zpomalenim ekonomického ristu

spole¢nosti. (Febmat, 2016)

Pohotova likvidita vypovida o skutecnosti, kolikrat by byla spolecnost schopna uhradit
své kratkodobé zavazky za predpokladu, pokud by byla aktiva spolecnosti kromé zasob
pfeménéna na penize. Vyhodou tohoto ukazatele oproti ukazateli bézné likvidity
pfedev§im vynechani nejméné likvidni slozky celkovych aktiv. Doporucena hodnota

pohotové likvidity by se méla pohybovat kolem 1.
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Této hodnoty vSak spolecnost Stavebniny Holub, s.r.o. v prib¢hu sledovaného obdobi
nedosahuje. Hodnota pohotové likvidity byla v roce 2016 rovna 0,83 a v nasledujicich
dvou letech dochazelo k jejimu poklesu az na hodnotu 0,64. V roce 2019 dosahovala
pohotova likvidita hodnoty 0,74. Zaznamenat lze tedy spiSe odklanéni od doporucené

hodnoty v ramci sledovaného obdobi.

Niz$i hodnota pohotové likvidity poukazuje na malou schopnost hradit kratkodobé
pohledavek, nebo jejich podhodnocenim, vysokym zlstatkem zavazkl v disledku

neefektivniho fizeni vztahu s dodavateli. (Febmat, 2016)

Okamzité likvidita vypovida o skute¢nosti, kolikrat by byla schopna spole¢nost uhradit
své kratkodobé zavazky, pokud by byl proménén veSkery finan¢ni majetek za penize.
Podle doporucenych hodnot by se okamzitd likvidita méla pohybovat v rozmezi 0,2-0,5.
Spolec¢nost Stavebniny Holub, s.r.o. dosahovala v roce 2016 a 2017 okamzité likvidity
0,1 a vletech 2018 a 2019 okamzit¢ likvidity 0,2, tedy tésné¢ na spodni hranici
doporucenych hodnot. Niz§i hodnoty okamzité likvidity mohou vypovidat o snizené

schopnosti spole¢nosti hradit své kratkodobé zavazky.

8.4 Ukazatele rentability

Z ukazateld rentability bude hodnocena rentabilita aktiv (ROA), rentabilita vlastniho
kapitalu (ROE) a rentabilita trzeb (ROS). Hodnoty téchto ukazatelii v ramci sledovaného

obdobi uvadi Tabulka 10 a jejich vyvoj znazortiuje Graf 7.

Tabulka 10 — Ukazatele rentability

Ukazatel 2016 2017 2018 2019
Rentabilita aktiv (ROA) 0,02 0,05 0,12 0,08
Rentabilita vlastniho kapitalu

0,08 0,19 0,32 0,18
(ROE)
Rentabilita trzeb (ROS) 0,01 0,02 0,04 0,03

Zdroj: Viastni zpracovani
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Graf 7 — Ukazatele rentability
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Rentabilita aktiv tzce zavisi na odvétvi, ve kterém spole¢nost puisobi. Vzhledem ke
skute€nosti, Ze se jedna o spole¢nost, ktera ze své podstaty nema ani pfili$ nizk4, ani ptilis
vysoka aktiva, hodnota ROA by se méla pohybovat nad 5 % (tedy nad hodnotou 0,05).
(Febmat, 2016) V roce 2016 byla hodnota ROA 0,02, tedy vyrazné nizsi, nez je
doporucena hodnota. Doporuc¢ené hodnoty bylo dosazeno v roce 2017 a v nasledujicich
dvou letech byla tato hodnota jesté vyssi. Poukazuje to na dobry vyvoj rentability aktiv

spole¢nosti.

Rentabilita vlastniho kapitalu by méla byt pies 12 %, tedy vice nez 0,12. Spole¢nost
Stavebniny Holub, s.r.o. dosahovala v roce 2016 rentability vlastniho kapitalu 0,08, tedy
nizsi hodnoty, nez je hodnota doporucena. V roce 2017 doslo k naristu ROE na hodnotu
0,19 a o rok pozdégji na hodnotu 0,32. V roce 2019 byla rentabilita vlastniho kapitalu
rovna 0,18. Ackoli se jedna o hodnotu vyrazné nizsi nez v ptedchozim roce, stale se ROE

pohybuje nad doporu¢enymi hodnotami.

8.5 Ukazatele aktivity

Z ukazateli aktivity budou analyzovany dva ukazatele, a to obrat aktiv a obrat

dlouhodobého majetku. Obrat aktiv vyjadiuje, jaké trzby piinasi jednotka aktiv
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a poukazuje tak na efektivnost hospodafeni spolecnosti. Obdobné vyjadfuje obrat

dlouhodobého majetku mnozstvi trzeb, které piinasi jednotka dlouhodobého majetku.

Ukazatele aktivity ve sledovaném obdobi uvadi Tabulka 11.

Tabulka 11 — Ukazatele aktivity

Ukazatel 2016 2017 2018 2019
Obrat aktiv 2,14 2,11 2,31 2,48
Obrat dlouhodobého majetku 6,29 7,13 7,25 8,33

Zdroj: Vlastni zpracovani

Obrat aktiv dosahoval hodnoty 2,14 vroce 2016, v nasledujicim roce doslo k jeho

poklesu na hodnotu 2,11. V nasledujicich dvou letech doslo ke zvySovani obratu aktiv,

ato na hodnotu 2,31 v roce 2018 a 2,48 v roce 2019. Obrat dlouhodobého majetku ma

v ramci sledovaného obdobi rostouci trend, v roce 2016 ¢inil 6,29 a v roce 2019 pak obrat

dlouhodobého majetku ¢inil 8,33. Ve spolecnosti tedy dochazi ke zvySovani efektivnosti

hospodateni, a to prostfednictvim zvySovanim trzeb na jednotku aktiv a také

prostfednictvim zvySovanim trzeb a jednotku dlouhodobého majetku.
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9 Zhodnoceni, pripadné navrh zmény financ¢ni struktury

V této casti bude zhodnocena stavajici finan¢ni struktura spolecnosti, a to na zakladé
predchazejicich provedenych analyz. Jelikoz byly zjistény drobné nedostatky z hlediska
finan¢ni struktury spolecnosti, bude proveden navrh nové finan¢ni struktury a bude také

provedeno jeji zhodnoceni pomoci klicovych ukazatelt.

9.1 Zhodnoceni stavajici finan¢ni struktury

Na zaklad¢ predchozich analyz 1ze zhodnotit, Ze po celkové financni strance se spolecnost
nachazi v dobré kondici. Ackoli v roce 2019 doslo k poklesu trzeb a také ke zhorSeni
nckterych ukazatelii oproti predchozimu roku, stidle spole¢nost dosahuje kladného

vysledku hospodarteni.

Po strance finan¢ni struktury bylo zjisténo n€kolik drobnych nedostatkii. Prvni z nich se
tyka zplsobil financovani, ktery spole€nost vyuziva. Ve sledovaném obdobi vyraznym
zpisobem pirevazuji kratkodobé zévazky oproti zdvazkiim dlouhodobym, z c¢ehoz
vyplyva vyuzivani agresivniho zptisobu financovani spole¢nosti. V letech 2018 a 2019
JiZ spole¢nost neméla zadné dlouhodobé zavazky, avSak ve srovnani s vlastnim kapitdlem

méla zna€né mnoZstvi kratkodobych zavazki. To obecné snizuje likviditu spolecnosti.

DalSim zjiSténym nedostatkem je vysoky ukazatel miry véfitelského rizika. Ackoli
dochdazi k jeho sniZovani ve sledovaném obdobi, stale je veliky rozdil mezi zjiSténymi
amezi doporu¢enymi hodnotami. Problematicka je také oblast likvidity spolecnosti.
Ackoli je okamzitd likvidita blizka doporu¢enym hodnotam, jak bézna, tak 1 pohotova
likvidita je doporucenym hodnotdm pomérné vzdéalend. Vypovidd to o omezené

schopnosti spolecnosti hradit své kratkodobé zavazky.

9.2 Navrh zmény finan¢ni struktury

V idealnim ptipad€ by mohl ndvrh zmény finan¢ni struktury byt proveden na zakladé
vypoctu optimalni kapitdlové struktury (WACC). Vypocet WACC je vSak v tomto
pfipad¢é pomérné problematicky, a to ptedevsim z divodu, Ze udaje o nékladech na vlastni

1 cizi kapital nejsou dohledatelné z vetejné dostupnych zdrojti.
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Z tohoto divodu bude navrh kapitalové struktury podniku proveden na zédklad€ porovnani
ruznych variant. Uvazovano je s moznosti, ze celkova pasiva spolec¢nosti zistanou stejna
jako v roce 2019 a obdobné Ze zustanou veskeré polozky aktiv a polozky vykazu zisku

a ztraty stejné, jako v roce 2019.

Navrzeno je celkem 9 variant, které pocitaji s 10 % vlastniho kapitalu, 20 % vlastniho
kapitélu atd. az po 90 % vlastniho kapitalu. Zbylou ¢ast do 100 % celkového kapitalu pak
tvofi cizi zdroje. Pro ur¢eni poméru dlouhodobych a kratkodobych zavazkl byl pouzit
pomér stalych a obéznych aktiv z roku 2019, ktery je piiblizn¢ 30:70, proto i cizi zdroje
jsou rozdéleny v poméru 30:70 (dlouhodobé zavazky ku kratkodobym zavazkim).

Tabulka 12 uvadi varianty navrhu struktury kapitalu spole¢nosti.

Tabulka 12 — Porovnani variant navrhu

S o = 5} )
£ ¥ 2 ¥ ¥
v © ] S I w4
Z = 2 g s £ s £
g > = - S = T = s &
5 =% | §E% | R & £ % 2 %
= S = g 4 S 4 S ¢ s £
(4] =) < _— e - e = = - =
> e X > = O = O R 2 N
1 10 % 1415 12 731 3819 8911
2 20 % 2 829 11 316 3395 7921
3 30 % 4 244 9902 2970 6931
4 40 % 5 658 8 487 2 546 5941
5 50 % 7073 7073 2122 4 951
6 60 % 8 487 5 658 1697 3961
7 70 % 9902 4244 1273 2970
8 80 % 11 316 2829 849 1980
9 90 % 12 731 1415 424 990

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pro vybér vhodné varianty je proveden vypocet jednotlivych ukazatelt, kterych se dotkne
zmeéna financni struktury spolecnosti. Pro tento ti¢el bude sledovan ukazatel vétitelského
rizika, béZna, pohotova a okamzita likvidita a rentabilita vlastniho kapitalu. V nasledujici

tabulce jsou vypocteny hodnoty téchto ukazateld pro jednotlivé varianty, véetné uvedeni
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doporucenych hodnot. Zvyraznény jsou pak ty vypoctené hodnoty ukazatelt, které lezi

Vv doporuc¢enych hodnotach.

Tabulka 13 — Hodnoceni navrzenych variant

= B 2 £ E
Doporucena <50 % 1,5-2,0 ccal 0,2-0,5 >0,12
hodnota
1 10 % 90 % 1,11 0,76 0,02 0,64
2 20 % 80 % 1,25 0,85 0,02 0,32
3 30 % 70 % 1,43 0,97 0,02 0,21
4 40 % 60 % 1,67 1,14 0,03 0,16
5 50 % 50 % 2,00 1,36 0,03 0,13
6 60 % 40 % 2,50 1,71 0,04 0,11
7 70 % 30 % 3,33 2,27 0,05 0,09
8 80 % 20 % 5,00 3,41 0,08 0,08
9 90 % 10 % 9,99 6,82 0,16 0,07

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z vyse uvedeného je patrné, Ze optimalni je, aby byl kapital spolecnosti tvofen ptiblizné
250 % zvlastnich zdroji, cizi zdroje by pak byly rozdéleny mezi dlouhodobé
a kratkodobé zavazky v poméru 30:70. Toto doporuceni vSak miize byt problematické
Z hlediska vyznamného navySeni vlastniho kapitalu spolecnosti, které v soucasnych

podminkach nemusi byt realizovatelné.

Na zakladé vSe uvedeného je mozné doporucit alespoit zména struktury cizich zdroju,
ato takovym zplsobem, aby stala aktiva byla financovéna dlouhodobymi zavazky
aobézna aktiva pak kratkodobymi zavazky. Timto krokem by byla sniZena bé&zna
a pohotova likvidita spolecnosti. Navrzené varianty nekalkuluji s naklady, které by mohly

vzniknout v navaznosti na aplikaci téchto variant.
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Zavér

Tato bakalarska prace byla orientovana na vymezeni moznych piistupt k financovani
podnikové ¢innosti, hodnoceni prostfednictvim ukazatel finan¢ni analyzy. Stanovenym
hlavnim cilem bylo provedeni analyzy a zhodnoceni financovani vybrané¢ho
podnikatelského subjektu. Pro provedeni analyzy a zhodnoceni financovani byla vybrana
spole¢nost Stavebniny Holub, s.r.0. Jak jiz samotny nazev napovida, spolecnost se zabyva
pfedev§im prodejem stavebnich materiala, dale pak zajiStuje jejich rozvoz a také

poradenskou ¢innost.

Analyzovéan byl vyvoj finanéni struktury spolecnosti v obdobi let 2016-2019. V tomto
obdobi dochazelo az do roku 2018 k navySovani celkového kapitalu spole¢nosti, v roce
2019 pak byl oproti roku 2018 zaznamenan jeho pokles. Tento trend takika kopiruje trend

vyvoje trzeb a zisku spolecnosti.

Prevaznou cast celkového kapitalu spolecnosti tvoii cizi zdroje, ackoli v pribéhu
sledovaného obdobi dochazi k navySovani podilu vlastnich zdroji. V roce 2016 a 2017
tvorily vétsinovou Cast cizich zdroji kratkodobé zavazky, nasledné doslo ke splaceni
dlouhodobych zavazki a cizi zdroje spole¢nosti v letech 2018 a 2019 jsou tak ze 100 %
tvofeny kratkodobymi zavazky.

Pro analyzu zpiisobu financovani podniku byly pouzity pomérové ukazatele, a to
konkrétné ukazatele zadluZenosti, ukazatele likvidity, ukazatele rentability a ukazatele
aktivity. Na zakladé€ této analyzy byly zjiStény drobné nedostatky ve finan¢ni struktufe
spolecnosti, zejména se jedna o nizkou likviditu a vysoky ukazatel miry véfitelského
rizika.

Nizka likvidita vypovidd predevS§im o omezené schopnosti spolecnosti hradit své

kratkodobé zavazky. Jelikoz podstatnou ¢ast celkového kapitalu tvoii praveé kratkodobé

zavazky, muze se spolecnost dostat do problému s jejich hrazenim. Vysoka mira

kapitalu pro rozvoj spole¢nosti.

Na zéklad¢ téchto zjisténi byla hleddna optimalni kapitadlova struktura podniku.
V idedlnim pfipadé¢ by mohl ndvrh zmény financni struktury byt proveden na zakladé

vypoctu optimalni kapitalové struktury (WACC). Vypocet WACC byl vsak v tomto
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ptipad¢ pomérné problematicky, a to ptedevsim z divodu, ze udaje o ndkladech na vlastni

i cizi kapital nejsou dohledatelné z verejné dostupnych zdroja.

Byl tedy proveden ndvrh finan¢ni struktury pro rtzné varianty, které byly nasledné
hodnoceny pomoci ukazatele vétitelského rizika, bézné, pohotové a okamzité likvidity
a také pomoci rentability vlastniho kapitalu. Pfedpokladem tohoto névrhu je zachovani
celkovych pasiv spole¢nost stejnych jako v roce 2019 a také zachovani veskerych polozek

aktiv a polozek vykazu zisku a ztraty stejnych, jako tomu bylo v roce 2019.

Analyzovano bylo celkem devét variant, z toho jako nejoptimalnéjsi byla vyhodnocena
varianta 50 % podilu vlastnich zdroji na celkovych aktivech, zbylych 50 % cizich zdroji

by mélo byt rozdéleny v poméru 30:70 mezi dlouhodobé a kratkodobé zavazky.

Tento krok vSak vyzaduje vyrazné navySeni vlastnich zdroji spolecnosti, coz miize byt
V soucasné dobé pomérn¢ problematické. Proto je doporucena zména struktury cizich
zdrojt, a to takovym zptisobem, aby stala aktiva byla financovana dlouhodobymi zédvazky

a ob&zna aktiva pak kratkodobymi zavazky.
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Summary and keywords

Every year, several thousand new companies are established in the Czech Republic,
which not only have to figure out with what product or service will they break through
on the market, but also how to finance this activity. Due to the current severe competition
in the market economy of a company, the initial capital only would not be enough because
sooner or later the company will address the issue of covering the costs of its further
development.

The aim of this thesis is to define possible approaches to financing business activities,
both at the beginning of business and during it. There are many possibilities of obtaining
funds, but each option must be assessed according to the individual situation of the
company. This thesis further focuses on the evaluation of company financing through

financial analysis indicators.

The practical part focuses on a specific business entity, which is characterized by the
development of tits financial structure and then an analysis of the sources of its financing

is carried out.

Keywords: finance, capital, analysis indicators, sources of financing, ways of financing
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