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Abstrakt

Cilem této bakalaiské prace je pomoci finanéni analyzy zobrazit ekonomicky vyvoj projektové a
inzenyrské firmy AF-CITYPLAN s. r. 0. za roky 2013-2018, zjistit divody vzniklé finanéni
situace a zhodnotit celkové hospodaieni. Jeji analyza byla provedena na zakladé informaci, které
jsou vetejné dostupné. Zavéreéna prace je rozdélena do dvou ¢asti. Prvni je metodologicka, jsou
v ni popsany zékladni postupy, metody a pomérové ukazatele. Druha ¢ast je prakticka s aplikaci
metod a postupt pti provadéni finanéni analyzy vybraného podniku. Prace konéi krat$im a

Vv

komentéaiem a doporucenim pro stabilizaci a vylepSeni finan¢ni situace.

Kli¢ova slova: finan¢ni analyza, horizontalni analyza, vertikalni analyza, pomérove
ukazatele, rentabilita, aktivita, likvidita, zadluZenost, bankrotni a bonitni model, SWOT

analyza



Abstract

The aim of this bachelor thesis is to show economic evolution of the development and engineering
company AF-CITYPLAN s. r. 0. from year 2013 until 2018, carring out a finance analysis, find out
the reason of incurred financial position and evaluate general economic activities. The analysis was
elaborated on public accessible information. The thesis is divided in two parts. The first part is
methodical and describes essential processes, methods and financial ratios. The second part is
practical with application of methods and processes used in financial analysis. The thesis ends with
short and brief conclusion, with evaluation of the general financial position including personal

annotation with recommendation how to stabilize and improve the financial situation.

Key words: Financial analysis, horizontal analysis, vertical analysis, financial rations,
profitability ratios, activity ratios, liquidity ratios, leverage ratios, bankruptcy models,
SWOT analysis
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Seznam zkratek
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je kratkodoby finan¢ni majetek

oznacuje celkové osobni ndklady

oznacuje prumérny pirepocteny fyzicky pocet pracovnikii
oznacuje produktivitu prace z vynost

oznacuje primérné osobni naklady na pracovnika

je rentabilita dlouhodobého kapitalu v hrubé obecné podobé
rentabilita thrnného vlozeného kapitalu v hrubé obecné podobé
rentabilita vlastniho kapitélu

arokove naklady

uhrnny vlozeny kapital nebo hodnotové celkova vyse aktiv”
vysledek hospodateni

vysledek hospodaieni pfed zdanénim
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1 Uvod

Dobfe placeny konicek je tou nejlepsi praci. Neni se ¢emu divit, protoze podnikatelsky
sektor je nyni otevieny a dostupny jako nikdy v minulosti. Clovék po vyfizeni relativné
kratké a nenaro¢né administrativy je schopen zacit se zabyvat tou Cinnosti, ktera by mu
pfinasela nejvetsi radost a uspokojeni. Dnes se muze stat podnikatelem kazdy, kdo ma
ambice, ur€itou vizi a jde za svymi cili. Znamen4 to ale, Ze bude uspésny? Staci ¢loveku
vira, odhodlani a pile k tomu, aby dosahl vSech cila a stal se dlouhodobé ispésnym a trvale

prosperujicim podnikatelem?

V tomto okamziku se dostavaji na tadu znalosti, praktické dovednosti, pokud mozno
viceleté zkusenosti a piesné vypocty, bez kterych si nelze ptedstavit docileni aspéchu. Jiz
po roce podnikani se vétsi ¢ast nové zacinajicich podnikateld potykd s mnohymi problémy
a v téch horsich ptipadech — krachuje. Na zaklad¢ prizkumu Global Enterpreneurship
Monitoru provedeného v roce 2014, hlavnim problémem zaéinajicich podnikateli je
vétsinou nedostatek zakazek (22 %) a velka konkurence (15 %). U zab&éhnutého podnikani
trapi otazka, jak ziskat spolehlivé zaméstnance (16 %) (Business Info, 2014). Je to
zpusobeno nejen konkurenénim bojem, ale také nedostatkem finan¢nich znalosti,
neschopnosti ziskat, vyhodnotit a zpracovat dilezité informace, které by se staly zakladem
pro evaluaci vlastniho vykonu, finan¢niho a ekonomického postaveni a vzapéti mohly

pomoct s naslednym vyvojem a predikci budoucnosti.

Z&kladni informace z vykazi piedstavuji primarni zdroj pro manazery, vedeni spole¢nosti,
akcionafe a pro spoustu ostatnich, naptiklad zakazniky ¢i dodavatele. Finanéni analyza
usnadiuje piistup k celému mechanismu ,rozjetého stroje a pomoci jednotlivych
ukazateli poskytuje moznost tento mechanismus udrzovat v optimalnim stavu a sco
nejmensimi moznymi negativnimi nasledky ho opravovat a pecovat o n¢j tak, aby slouzil
takovym zpiisobem, a tak dlouho, jak si to sami ptejeme. Finanéni analyza a fizeni podniku
nazorn¢ ukazuji, ze podnik lze organizovat a vést pomoci dil¢ich nastroju téméf stejné,
jako lze loutku manipulovat jednotlivymi provazky. Finan¢ni kontrola ptece vyzaduje

dlouholetou zkusenost, pevny znalostni podklad a schopnost pracovat s daty.
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Relativné striktni pravidla, vzorecky, ale zaroveini moznost upravovat a prizpusobovat
ukazatele a tim vylepSovat vypovidaci schopnost podle vlastnich potfeb, to vSe mé
presvédcilo, abych si vybral tohle téma a vyuzil své védomosti ziskané v prib¢hu studia

pro sestaveni finan¢ni analyzy vybraného podniku.

Vybér vhodného podniku si vyzadal vice ¢asu, ale ve vysledku se budu ve své bakalaiské
praci zabyvat spole¢nosti, kterd svou ¢&innosti prispiva K rozvoji infrastruktury Ceské

republiky, jelikoz se zabyva projektovou a stavebni ¢innosti.

AF-CITYPLAN s.r.0. je spole¢nost, se kterou jsem se v realném zivoté nesetkal, a proto
muzu tvrdit, Ze analyza této spole¢nosti byla pro mé osobné zajimavou vyzvou. Chtél jsem
zjistit, v ¢em je specificka, ¢im se snazi odlisit od konkurence, které ukazatele vypovidaji
0 jejim zdafilém vyvoji a které naopak o slabindch, jez je nutné néjakym zplisobem

napravit nebo pfinejmensim fadn¢ hlidat a kontrolovat.

Cilem mé zavéreéné prace je zhodnotit finan¢ni postaveni a hospodaieni spole¢nosti spise
pro interni uzivatele na zaklad¢ provedené finan¢ni analyzy za léta 2013-2018, jez umozni
prozkoumat postaveni podniku na trhu, zjistit a ohodnotit ¢asové zmény ukazateld. Ty
pomuzou odhalit, zda se podniku daii a které oblasti jsou problémové. Dalsim krokem je
zhodnoceni a rozbor ziskanych vysledkd, navrh jednoduchych doporuceni moznych

r~r

variant, povedou ke zlepseni nezadoucich potizi a 1é¢eni slabin podniku.

V mé préaci bude pouzita zejména odborna literatura, vefejné informace z oficialnich

webovych stranek spole¢nosti a dalsi zdroje, které budou samoziejmé uvedeny.

Na zacatku bude vymezena podstata finan¢ni analyzy, jeji cile a zéklad jako discipliny.
Poté piijde na fadu zpracovani a vyhodnoceni ziskanych informaci a samotné analyza, tim
se pomalu piejde k sestaveni financnich zavérd. Nejvice pozornosti bude veénovano
pouzivanym finanénim ukazatelim a vykladu jejich interakci mezi sebou a propojenosti
v ramci hodnoceni celkové finanéni situace. Mimo jiné bude pozornost vé€novana také
bonitnim a bankrotnim modelim, které jsou rovnéz podstatné v ramci hodnoceni

spole¢nosti.
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1.1 Divod vybéru podniku

Po definitivnim rozhodnuti o volbé tématu bakalaiské prace jsem zacal uvazovat o sféte
a ¢innosti vybraného podniku. Béhem psani finan¢ni a strategické analyzy v zavéreCnych
pracich maji studenti tendenci si vybirat podniky se zaméfenim na obchodni ¢innost, méné
Casto na ¢innosti vyrobni. Rozhodovani a celkové hledani vhodného podniku se vétSinou
uskutec¢iiuje na zakladé vlastni zkuSenosti, a to bud’ z blizkého okoli, nebo z povédomi o
znamé znacce Ci spoleCnosti, které ulpi vétsiné lidi v paméti. Béhem vlastniho hledani
vhodné spole¢nosti jsem se zamérné vzdalil od firem s béznymi aktivitami. Mym zadmérem
bylo najit podnik, ktery svou ¢innosti vSestranné prospiva vSem, zarovef neni nijak
povédomy béznému uzivateli. Vzhledem ke své pracovni pozici v mensi firmé zabyvajici
se Ucetnim a danovym poradenstvim jsem dostal moznost zpracovat finanéni analyzu
spole¢nosti, ktera v rdmci svych ¢innosti provadi projektovou ¢innost ve vystavbé po celé
Ceské republice. Jedna se o firmu AF-CITYPLAN s.r.0. se sidlem v Praze, jez pozitivng
zasahuje do vyvoje infrastruktury nejen v hlavnim mést¢, ale i po celé republice i mimo ni.

S ¢innosti a vysledky podniku se sezndmime v dal$ich kapitolach.
1.2 Popis podniku

1.2.1 Zakladni informace

Datum zapisu: 16. fijna 1992
Obchodni firma: ~ AF-CITYPLAN s.r.0.
Sidlo: Magistru 1275/13, Michle, 140 00 Praha 4

Identifikaéni ¢islo: 47307218

Pravni forma: spolecnost s ru¢enim omezenym

Predmét ¢innosti:  Projektova ¢innost ve vystavbé
Provadéni staveb, jejich zmén a odstraiiovani
Technicko-organiza¢ni ¢innost v oblasti pozarni ochrany
Ocenovani majetku pro podnik
Cinnost uéetnich poradci, vedeni uéetnictvi, vedeni dafiové
evidence
Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3

zivnostenského zakona
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Statutarni orgén

(jednatelé): Ing. Petr Kogan, Ing. Petr Slemr, Ing. Jan Skaloud, Ing. Ivo Simek.
Spolecnici: AF AB, SE-16999 Stockholm, Frosundaleden 2, Svédské kralovstvi
Zakladni kapital: 120 000 K¢.

1.2.2 Historie podniku

Zacatky spolecnosti pfipadaji na rok 1992. Byla zalozena na zaklad¢ spolecenské smlouvy
8. fijna a nasledné¢ 16. fijna vznikla zapisem do Obchodniho rejstiiku pod spisovou
znackou C 25005 vedené u Méstského soudu v Praze. Co se tyce historie podniku, od
samého za¢atku méla spole¢nost vzdy nékolik spole¢nikd. V listopadu roku 2011 ziskava
podil ve vysi 87 % $védska spolecnost AF AB se sidlem ve Stockholmu. Po dvou letech —
v prvnim mésici roku 2013 prevzala celkovy 100% podil ve spole¢nosti. Zakladni kapital
¢inil 120 000 K¢.

1.2.3 Soudoba ¢innost ke konci roku 2019

AF-CITYPLAN s.r.o. je dcefinou spolecnosti a nachazi se ve skupiné ,,AF“ spolu
s ostatnimi sesterskymi podniky. Po otevieni oficialnich webovych stranek spole¢nosti je

hned patrné logo, které odkazuje na jeji seversky ptivod a je spole¢né pro celou skupinu.

AF-CITYPLAN je moderni inZenyrskou spole¢nosti, kterd se zaméfuje na rozvoj
infrastruktury mést a regiond. Ma Sirokou paletu nabizenych sluzeb jak pro soukromy, tak
I pro vefejny sektor. Od svého zalozeni spole¢nost ziskala velké mnozstvi certifikatl
a opravnéni. Jednim z nejvyznamnéjSich uspéchti je ziskani certifikatu managementu
kvality dle CSN EN ISO 9001 pro inzenyrskou, projektovou, konzultaéni a expertni
¢innost. S cilem minimalizovat negativni dopady na Zivotni prostiedi a pfedchazet jim je
spolecnost certifikovana v systému environmentalniho managementu dle aktualnich

norem.
1.3 Sortiment sluZeb a projekti spole¢nosti

Vzhledem k sirokému spektru ¢innosti, kterymi se spole¢nost zabyva, je za potiebi zazit
seznam na nékolik zakladnich, které pievazuji a tvofi z vétsi ¢asti trzby ve spoleénosti.

Informace z této kapitoly vychazi z oficialnich stranek spole¢nosti.
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1.3.1 Dopravni inZenyrstvi

Dopravni inZenyrstvi se da povazovat za technicky obor, jehoz cilem je provadét
dopravné-inzenyrska opatieni na zaklad¢ prizkumu a analyzy dopravy. Jinymi slovy jde
o soubor konkrétnich znalosti a dovednosti, s jeho pomoci je umoznéno optimalné
planovat, organizovat a tidit silni¢ni provoz za ucelem dosazeni jeho maximalni plynulosti
a bezpecnosti. K hlavnim ¢innostem dopravniho inzenyrstvi patfi zejména sbér a analyza
dat o dopravé, prognoézovani mozného vyvoje dopravy, navrhy organizace, regulace
aftizeni silni¢niho provozu, ndvrhy dopravnich feSeni, zpracovani opatieni k zajisténi
plynulosti a bezpe€nosti provozu, systémy fizeni dopravy tunelovych staveb a okruht

a mimo jiné uplatiovani novych technologii v dopravé.
1.3.2 Dopravni a Uzemni planovani

Nejprve je zapotiebi nastinit ¢innosti dopravniho planovéni, aby bylo mozné si pod timto
pojmem piedstavit néco konkrétniho. Cinnost zahrnuje modelovani dopravy pomoci
matematickych modeld, které predstavuji efektivni nastroj pro dopravni inzZenyrstvi
arozvoj mésta. NaplIni dopravniho planovani je modeling a efektivni prognoza dopravni
poptavky. Tento proces v sobé zahrnuje analyzu variant vystavby komunikaénich siti,
progndzu a hodnoceni dopravnich feSeni z hlediska zatizeni a ohroZeni Zivotniho prostiedi.
Utelem je posoudit nejvhodnéjsi dopravni feSeni, a to statistickym s¢itdnim, méfenim
a analyzou dopravy. Finalnim vystupem celého fungovani v dané oblasti je optimalizace

individualni a hromadné dopravy.

O Uzemnim planovani panuje celkem jednotna ptedstava, ktera odpovida skutecné naplni
této Cinnosti. V této oblasti se spolecnost zabyva zpracovanim komplexnich feSeni
uzemniho planu avyhodnocenim vlivii na né&j, a to i z pohledu feSeni problematiky
hygieny zivotniho prostiedi (hluk, ovzdusi, znecisténi izemi). Kromé toho se podnik podili
na grafickém zpracovani uzemnich planti a harmonizaci dat ¢i provadéni geografickych

analyz.
1.3.3 Dopravni projekty

Cinnost se zaméfuje na komplexni projekty novostaveb nebo rekonstrukci dopravnich
staveb. Mezi né patii zejména projekty spojené s pozemnimi komunikacemi véetné

tunelovych feSeni, mosty a jiné¢ inZenyrské konstrukce, dopravni plochy vSeho druhu,
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véetné parkovist, podzemnich ¢i nadzemnich gardzi. K podfadnéj$im, ale neméné
vyznamnym aktivitam v okruhu miZzeme také piifadit projekce dopravniho znaceni,
svételnych signalizaci a fizeni dopravy proménnymi dopravnymi znackami, ¢innost
pfipojeni staveb na vefejné komunikace nebo posouzeni dusledkii stavby na zatizeni
komunikaéni sité. V poslednich letech se velmi ¢asto vyskytuji i kompletni inzenyrské
sluzby pro investora. Plsobnost této cinnosti zahrnuje nejriiznéjsi technické studie
a posouzeni ruznych variant dopravniho feSeni, SWOT a dal$i multikriteridlni analyzy,
zajisténi uzemniho rozhodnuti a stavebniho povoleni. Spolecnost také tesi realizacni
dokumentaci, autorsky a technicky dozor a supervize staveb a projektti. Spole¢nost se také
ucastni konzultacni a expertizni ¢innosti €i organizace zadani vetfejnych a nevefejnych

zakéazek veetné vyhodnoceni nabidek.
1.3.4 Mezinarodni a vyzkumné projekty

Kromé¢ standardnich inZenyrskych a konzulta¢nich sluzeb se firma AF-CITYPLAN s.r.o.
dlouhodobé podili na spolupraci ve védeckém prostiedi skrze nejrizné€jsi narodni
programy na podporu vyzkumnych aktivit. Na svém konté¢ ma jiz pfes 30 zpracovanych
védecky-vyzkumnych projektd. Tohle fadi firmu mezi nejvyznamnéjsi organizace
v ptisluSnych odvétvich. Byly zpracovany projekty pro celou tadu statnich instituci,

zahrnujici pfedevsim:

- Grantovou agenturu CR.

- Ministerstvo dopravy CR.

- Ministerstvo priimyslu a obchodu CR.
- Ministerstvo pro mistni rozvoj CR.

- Ministerstvo zivotniho prostfedi CR.

Firma se také jiz fadu let spéSné€ zapojuje do mezindrodni spoluprace na vyzkumnych
a rozvojovych projektech finan¢né podporovanych Evropskou unii skrze strukturalni fondy
a dalsi programy. Tematicky se feSené projekty vénuji Sirokému spektru obort. Nejcastéji

jsou to ukoly aplikovaného vyzkumu a rozvojové projekty zaméfené na:

- Analyzu rozvoje dopravni infrastruktury ve stfedni Evropé.
- Inovace v logistice.

- ZvySovani bezpecnosti silni¢ni infrastruktury.
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- Optimalizaci navrhovych prvki pozemnich komunikaci s vyuZitim dopravniho
modelovani.

- Rozvoj alternativnich zdroji energie.

Spolec¢nost se zucastituje riznych vyzkumnych projektd, podili se na rozvojovych
programech, ale tou hlavni ¢innosti je projektovani, planovani a poskytovani projektového
poradenstvi. Vypracovani vétsi ¢asti projektt piesahuje vice neZ jedno ucetni obdobi
a muze trvat i n¢kolik let. Vzhledem k této Cinnosti a casové prodlevé mezi dosazenymi
trzbami a vzniklymi naklady lze odvodit i pfisluSnou strukturu aktiv. Rozpracované

a nedokoncené projekty se promitaji do nedokoncené vyroby a polotovart.

Pro lepsi ptedstavu firemniho majetku a zdroji bude vhodné mit zkraceny piechled

finan¢nich vykazu.

Tabulka 1 Zkrdceny prehled aktiv AF-CITYPLAN s. 1. 0. (v tis. K¢)

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Aktiva celkem 48561 | 57650 | 84365| 58513 | 54698 [ 60853

B. Stala aktiva 1688 | 2804 | 3798| 2601 1949| 1185
B.l. Dlouhodoby nehmotny

majetek 235 372 | 1624 1023 827 552

B.Il. | Dlouhodoby hmotny majetek 1433 | 2434| 2174| 1578| 1122 633

C. Obéind aktiva 45342 | 53606 | 78993 | 54894 | 51408 | 57061

C.l. Zéasoby 13283 | 19164 | 32788 | 18269 | 22117 | 29344

C.Il. | celkem pohledavky 24003 | 28636 | 25100 | 18146 | 12515| 24621

C.IL1 | plouhodobé pohledavky 2457 | 2286 | 1572 0| 3737| 4212

C.11.2 | Kratkodobé pohledavky 21546 | 26350 | 23528 | 18146 | 8778 | 20409

CV. | Krdtkodoby financni majetek 8054 | 5806 | 21105| 18479 | 16776 | 3024

D. Casové rozlisent 1531 | 1240| 1574| 1018| 1341| 2607

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vyro¢nich zprav.

Na prvni pohled lze spatfit, ze podnik neni zafazen mezi vyrobni, ¢emu svéd¢i nepatrny
podil stalych aktiv, které se s vétsi ¢asti skladaji z vozového parku, drobngjsiho zatizeni a

softwaru. Naopak veskera ¢innost soustfedéna v rozpracovanych projektech v zasobach.
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Tabulka 2 Zkrdaceny prehled pasiv AF-CITYPLAN s. r. o. (v tis. K¢)

2013 2014 2015 2016 2017 | 2018

PASIVA CELKEM 48561 | 57650 | 84365 | 58513 | 54698 | 60853
A. VLASTNI KAPITAL 24120 | 25420 | 22689 | —-4432| -3582| -5196
AL.Z | Ostatni kapitalové fondy 0 0 0| 18544 | 33544 | 33544
AV. Vysledek hospodareni

bézného ucetniho obdobi 2469 | 3800 | 1269 | -1359 | —14150 | —1614
B.+C. | c1zi ZDROJE 23066 | 31020 | 60495 | 61324 | 53623 | 52962
B. Rezervy 5094 406 | 1938| 7081| 5508 | 63448
C.l. Dlouhodobé zavazky 0 0 0| 15904 | 29000 | 18000
C.I. Kratkodobé zavazky 17972 | 30614 | 58557 | 38339 | 19115 | 38452
D. Casové rozlisent 1375| 1210| 1181| 1621| 4657 | 3089

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad€ vyroénich zprav.

Cizi zdroje maji rostouci ptevahu nad vlastnimi. Se zhorSenim finanéni situace v roce 2016

podnik stava zavisly na cizim kapitalu v podob¢ ptjcek od mateiské spole¢nosti.

Tabulka 3 Zkrdceny prehled vykazu zisku a ztraty AF-CITYPLAN s. r. o. (v tis. K¢)

2013 2014 | 2015 | 2016 2017 2018
VYNOSY 71502 | 82741 | 105276 | 79146 | 68180 | 95171
g ;Z?;medej e vyrobki a 61587 | 74554 | 99187 | 76377 | 66427 | 94697
1. Tr3by za prodej zboZi 907 246 561 652 0 0
A. Vikonovd spotieba 28582 | 37123 | 62087 | 45329 | 38612 | 49427
B. Zména stavu zdsob viasini 6246 | 8496 | 12371 | -12134| -9911| -3025
CInnosti
Osobni néklady 37732 | 47899 | 49196 | 44399 | 48892 | 49623
E. Upravy hodnot v provozni 6073| 8796| 5381| 7099| 7605| -3140
oblasti
F. Ostatni provozni néklady 6770 -257 1983 7787 -41 3302
* Vyjkony 67833 | 83050 | 111558 | 88511 | 76338 | 97722
— —
Provozni vysledek 3218 | 4968 | 2086 | -13679 | -16977 | -1016
hospodareni
- Financni vysledek -23 171 -334 -456 801 | -1182
hospodareni
- Vysledek hospodareni pred 3195 | 4797 | 1752| -14135| -17778 | -2198
zdanénim
— — ,
Dai = prijmit (splatnd + 725 997 483| 539 | -3628| 584
odlozena)
VH po zdanéni za ucetni
obaobi 2469 | 3800 | 1269| -13596 | -14150 | -1614

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vyroénich zprév.

Trzby v podniku také vykazuji vyrazny vykyv v roce 2016 a 2017 ale jiz v nésledujicim
roce stabilizuji témét na troven roku 2015. Provozni vysledek hospodafeni vSak ma

propad, ktery se dafi zmirnit v poslednim sledovaném roce.
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1.4 Konkurence

Specifikum predmétu podnikani vytvaii pomérné velké potize pro vymezeni a zatfazeni
konkrétni spolecnosti do relevantniho trhu. Pro stanoveni ptimych konkurentd bylo pouzito
nékolik kritérii, kterd pomohla docilit co nejpiesnéjsiho a nejadekvatnéjsiho vybéru
spolecnosti, které se budou mezi sebou porovnavat. Vzhledem k Siroké Skale nabizenych
sluzeb bylo nutné nejdiive vymezit pfedmét podnikani pomoci klasifikace ekonomickych
¢innosti CZ-NACE. Na zakladé proanalyzovanych ¢innosti vybraného podniku na registru
ekonomickych subjekti (Registr ekonomickych subjekti, 2019) byla zvolena skupina ¢islo
sedmdesat jedna, ktera je oznacena jako ,,Architektonické a inzenyrské ¢innosti; technické
zkousky a analyzy“ (Cesky statisticky tifad, 2018). Zjistény kéd prevladajici ¢innosti se
stal zadkladnim filtrem pro vymezeni konkuren¢niho vzorku. Vzhledem ke specifiku
projekéni Cinnosti bylo nutné vyclenit hodnotovd omezeni a nechat je na konec. Poté se
postupné vylucovaly spolecnosti, které mély $irsi Skalu nabizenych sluzeb a byly zaméteny
na jiny obor, nez je dopravni inZenyrstvi. Nerespektovani podrobné&jsiho prozkoumani
¢innosti u podnikti a ponechani vzorku v ramci skupiny ¢islo 71 ekonomickych ¢innosti
CZ-NACE by vedlo k nesrovnatelnosti a zkresleni vysledka a celkové by znemoznilo
racionalné hodnotit a porovnavat zjisténé hospodaieni vybranych spole¢nosti. Nasledovalo
zazeni vzorku pomoci dalSich dvou ¢innosti, které jsou pro analyzovany podnik vyznamné.
Jednd se o kod 41 oznacujici vystavbu bytovych a nebytovych budov, a také o ¢innost
skodem 46 — nespecializovany obchod. Propojenost téchto Cinnosti u konkurenénich
podnikti ma byt podobna analyzovanému. Nasledovalo dolad’ovani hodnotovych mantineli
vybranych spolecnosti sledujici co nejtésnéjsi shodu polozek vykazi, a to za Ucelem
minimalizace vlivu odchylky ¢&i zkresleni béhem vypoctd ukazateld finan¢ni analyzy.
Zbylé spole¢nosti na relevantnim trhu byly vyselektovany na zakladé relativné totozné
sum¢ aktiv, vySe obrati a také po¢tu zaméstnanci. Na zakladé vySe zminénych kritérii

byly vydefinovany dvé spole¢nosti, které se i staly hlavnimi soupefi. Témi jsou:

- Pragoprojekt a. s.

- Infram a. s.

KaZzda ze spolecnosti potiebuje strucné predstaveni a uvedeni n¢kterych odlisnych aspekti.
Jak jiz bylo zminéno, specifikum ¢innosti a Siroka struktura nabizenych sluzeb mtze vést

k odlisné struktuie trzeb, coz ma za nasledek mozné odliSnosti vypocitanych ukazateld.
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Ale ipfesto jsou vybrané podniky ve vysledku srovnatelné na zakladé¢ pievazujici

a vedlejsich ¢innosti, které vykonava podnik.

Tabulka 4 Vyvoj HV pred zdanénim (v tis. K¢)

2013 2014 2015 2016 2017 2018
AF-CITYPLANS. r. 0. 3195 4797 1752 -14135| -17778 -2198
PRAGOPROJEKT a. s. 49 533 6 406 40351 | 102767 62 496 51516
INFRAM a. s. 528 735 636 871 1002 811

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vyro¢nich zprav.

Pro struéné zobrazeni velikosti firem a znazornéni jejich finan¢nich vysledkl byl pouzit
vysledek hospodateni pied zdanénim. Z tabulky lze vidét, Ze PRAGOPROJEKT a. s. se
vyrazn¢ 1i§i od ostatnich v objemu vykazovaného zisku. Samotny vyvoj vysledku
hospodareni nevykazuje shodny trend a hospodateni v kazdé firm¢ je ovlivnéno riznymi

individualnimi faktory.
1.4.1 Pragoprojekta.s.

Jde o ceskou projektové-inzenyrskou spolenost, ktera ma za sebou Siroké domaci
I zahrani¢ni zkuSenosti v oboru dopravnich a inZenyrskych staveb. Firma se chlubi svou
nezavislosti bez jakéhokoliv vlivu zahrani¢niho kapitalu. Svou plsobnost na trhu
projektovych praci v Ceské republice za¢ala v roce 1969, kdy vznikla oddélenim od firmy
Dopravoprojekt. Spole¢nost sidli v Praze a ma na svém kontu Ctyfi projektové ateliéry po
celé Ceské republice. Mezi hlavni specializace patfi silni¢ni a dalniéni stavby, méstské
komunikace, pozemni stavby, tunely, kolektory, Zelezni¢ni a kolejova doprava. Mimo jiné
spole¢nost také provadi v kompletnim rozsahu inzenyrské cinnosti veetné supervizi

a technickych dozort.

Mezi specidlnimi sluzbami najdeme v nabidce spole¢nosti také diagnosticky pruzkum
mostil, posouzeni vlivu staveb na zivotni prostiedi, pofizovani geodetickych podkladi,
geologické priazkumy ¢i vykupy pozemki. SoucCasné s tim vyviji a prodava svij vlastni
softwarovy systém pro projektovani silni¢nich staveb i navaznych obort. Spole¢nost svou
Skalou cinnosti a sluzeb vystupuje v roli pfimého konkurenta analyzované spolecnosti

vV mnoha vybé&rovych fizenich.
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Tabulka 5 Zkrdceny prehled aktiv PRAGOPROJEKT a. s. (v tis. K¢)

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Aktiva celkem 482086 | 451651 | 243061 | 302232 | 228847 | 234041
B. Stala aktiva 20581 | 20571 | 22708 | 15485 | 15766 | 17018
B.I Dlouhodoby nehmotny majetek 3128 | 3036| 3396 | 3040| 4789| 7818
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 9141 | 7798 | 13460 | 11413 | 10942 | 9165
C. Ob&ind aktiva 461082 | 430754 | 219937 | 286352 | 207 760 | 197 801
C.l. Zasoby 22882 | 17086 | 16121 | 28296 | 20952 | 19815
C.I. Celkem pohledavky 62981 | 57018 | 60914 | 155877 | 70566 | 53632
C.IL1 | plouhodobé pohledavky 1197 864 | 2712| 3085 696 934
C.I1.2 | Kratkodobé pohledavky 61784 | 56154 | 58202 | 15792 | 69870 | 52698
C.IV. | Krdtkodoby financni majetek 375219 | 356 650 | 142902 | 102179 | 116242 | 124 354
D. Casové rozliseni 423 326 416 395 5321 19 222

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vyro¢nich zprav.

Jedinou nevyhodou této spolecnosti jsou nékolikanasobné vyssi hodnoty ve vykazech ve

srovnani s ostatnimi podniky, coz muze zpusobit vizualni zkresleni. Lze si také v§imnout

vétsiho mnozstvi stalych aktiv na rozdil od ostatnich podniku.

Tabulka 6 Zkrdaceny prehled pasiv PRAGOPROJEKT a. s. (v tis. K¢)

2013 2014 2015 2016 | 2017 2018

PASIVA CELKEM 482086 | 451651 | 243061 | 302232 | 228847 | 234 041
A VLASTNI KAPITAL 404502 | 404672 | 160641 | 213836 | 177298 | 166 128
AL.Z | Ostatni kapitalové fondy 7395| 8820| 5076 255 ~140 ~140
AV. Vysledek hospodareni bézného

ucetniho obdobi 41279 | 4788 | 32196 | 83337 | 52108 | 40682
B.+C. | c1zi ZDROJE 74325 | 42291 | 78500 | 87178 | 49839 [ 66363
B. Rezervy 4204 | 4443 | 7828| 22994| 5920| 6168
C.l Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 0 0
C.I. Krétkodobé zavazky 70031 | 37848 | 70672 | 64184 | 43919 | 60195
D. Casové rozliseni 3259 | 4688| 3920 1218| 1710| 1550

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vyro¢nich zprav.

PRAGOPROIJEKT a. s. ma vyraznou pievahu vlastniho kapitalu. Cizi zdroje jsou z vétsi

Casti soustfedény v kratkodobych zévazcich. Dlouhodobé zavazky vykazuji nulové

hodnoty, coz se d4 povazovat za vyhodu.

Tabulka 7 Zkrdceny prehled vykazu zisku a ztraty PRAGOPROJEKT a. s. (v tis. K¢)

2013 2014 2015 2016 2017 2018
VYNOSY 340380 | 262272 | 334395 | 462544 | 411600 | 381870

Trzby z prodeje vyrobkii a
l. sluzeb 340173 | 261909 | 332290 | 461034 | 409106 | 380038
1. Trzby za prodej zbozi 0 0 0 0 0 0
A Vykonova spotieba 154 405 | 103547 | 122088 | 171662 | 166 550 | 143593
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2013 2014 2015 2016 2017 2018

Zména stavu zasob viastni

B. éinnosti 2 096 -5 713 -941 -6 166 7410 964

D. Osobni n&klady 138979 | 138537 | 157161 | 178536 | 173724 | 171753
Upravy hodnot v provozni

E. oblasti 4943 4 889 6 510 8 347 6 941 7318

F Ostatni provozni ndklady 7511 8 745 6784 8 342 5384 7053
Vykony 343302 | 257 257 | 332302 | 468 340 | 402827 | 380175

* Provozni vysledek hospodareni 39 873 5579 41864 | 102963 52 722 52 290

*x Financni vysledek hospodareni 9 660 827 -1513 -196 9774 -774
Vysledek hospodareni pred

L. zdanénim 49 533 6406 | 40351 | 102767 | 62496 | 51516
Dan z prijmii (splatna +

** odloZend) 8 254 1618 8155 | 19430 | 10388 | 10834
VH po zdanéni za uicetni obdobi 41279 4788 | 32196 | 83337 | 52108 | 40682

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vyro¢nich zprav.

Podnik je soustfedén na zpracovani projektii a provadéni analyz. Proto v polozce s trzbami

nenajdeme Z4dné hodnoty. Celkové vyvoj provozniho vysledku hospodateni mé rostouci

trend s vysokym, vice nez dvojnasobnym skokem vroce 2016. Poté dochazi ale ke

stabilizaci a udrzeni vysledku na stejnych hodnotach.

1.4.2

Infram a. s.

Akciova spolecnost, ktera je rovnéz pfimym konkurentem analyzované firmy. INFRAM a.

s. pusobi od roku 1996 a byla zaloZena jako inZenyrskéd a konzulta¢ni firma. Dnes nabizi

mnohostranné profesionalni sluzby souvisejici s pfipravou a zajisténim realizace staveb.

Obory pusobnosti zahrnuje:

InZenyrskou Cinnost pro investory.

Projektovou a konzultaéni ¢innost.

Provadéni staveb vcetné jejich zmén, udrzovacich praci na nich a jejich

odstranovani.
Konzulta¢ni ¢innost.
Skolici &innost.
Vyzkum a vyvoj.

Geologicke prace.

Spole¢nosti jsou velmi podobné svymi nabidkami sluzeb, a i hodnotové v rozvaze a

vykazu zisku a ztraty jsou téméf totozné s analyzovanou firmou.
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Tabulka 8 Zkrdceny prehled aktiv INFRAM a. s. (v tis. K¢)

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Aktiva celkem 45211 | 50787 | 54321 | 47178 | 47584 | 52639
B. Stala aktiva 3016 | 2442 | 3760 | 3181 | 3737| 3247
B.I Dlouhodoby nehmotny majetek 27 0 0 301 104 52
B.Il. Dlouhodoby hmotny majetek 1940 | 1383 | 2338| 2705| 3464| 3026
C. Ob&ind aktiva 41715 | 48029 | 50212 | 43671 | 43503 | 59112
C.l Zasoby 9870 | 12689 | 1298 | 12499 | 8513 | 16191
C.I. Celkem pohledavky 18833 | 15031 | 19445 | 13224 | 17162 | 26892
Cll.1 Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0 0
C.I1.2 | Kratkodobé pohledavky 18833 | 15031 | 19445 | 13224 | 17162 | 26892
CIWV. | Kratkodoby financni majetek 13012 | 20309 | 29469 | 17959 | 17828 | 6029
D. Casové rozlisent 480 316 349 326 344 280

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vyro¢nich zprav.

Da se fici, ze INFRAM a. s. ma podobnou strukturu aktiv jak je tomu u analyzované
spolecnosti. Vice jak 90% podil na bilanéni sumé maji zasoby a jen nepatrnou ¢ast ma
v zastoupeni dlouhodoby majetek. Vyrazné lepsi postaveni ma spoleénost s kratkodobymi

pohledavkami a kratkodobym finan¢nim majetkem.

Tabulka 9 Zkrdceny prehled pasiv INFRAM a. s. (v tis. K¢)

2013 2014 2015 2016 2017 2018

PASIVA CELKEM 45211 | 50787 | 54321 | 47178 | 47584 | 52639
A. VLASTNI KAPITAL 35328 | 35724 | 35978 | 36448 | 34291 | 34820
All2 Ostatni kapitalové fondy 102 112 81 81 74 74
AV. Vysledek hospodareni

bézného vicetniho obdobi 180 372 285 470 551 528
B.+C. ClIZi ZDROJE 9627 | 14922 | 18229 9949 | 13229 [ 17701
B. Rezervy 0 0 0 0 0 0
C.l Dlouhodobé zavazky 37 37 908 | 1090 | 1715| 3317
C.I. Kratkodobé zavazky 9390 | 14885 | 17321 | 8859 | 11514 | 14384
D. Casové rozlisent 256 141 114 781 64 118

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vyro¢nich zprav.

Zdroje kryti v podniku jsou také rozdélené nerovnomérng, vlastni kapital pievliada a
udrzuje se na stejné hladiné. Naopak cizi zdroje kolisaji a pln¢ zavislé na kratkodobych

zavazcich.

Tabulka 10 Zkrdceny piehled vykazu zisku a ztraty INFRAM a. s. (v tis. K¢)

2013 2014 2015 2016 2017 2018

VYNOSY 66 418 | 119996 | 207550 | 91741 | 212159 | 136 642
Trzby z prodeje vyrobkii a
l. sluzeb 58202 | 54810 | 85545 | 79079 | 96020 | 90637
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2013 2014 2015 2016 2017 2018
Il. Trzby za prodej zbozi 6661 | 63501 | 119484 | 10410 | 115463 | 45296
A Vykonova spotieba 29541 | 32419 | 47744 | 59109 | 158 293 | 95502
Zména stavu zasob vlastni
B. éinnosti 219 2819 | -11390 | -11189 0 0
D. Osobni ndklady 27247 | 29454 | 37307 | 39669 | 43546 | 44309
Upravy hodnot v provozni
E. oblasti 1555 1685 2521 2 252 676 709
Ostatni provozni naklady 640 231 566 392 2484 1690
Vykony 58421 | 57629 | 74155| 90268 | 96020 | 90637
* Provozni vysledek hospodareni 2991 3150 4 008 2989 3071 1590
** Financni vysledek hospodareni | -2 463 -2415 -3372 -2118 -2 069 -779
Vysledek hospodareni pred
L. zdanénim 528 735 636 871 1002 811
Dari z prijmi (splatna +
** odloZend) 348 363 351 401 451 283
VH po zdanéni za ucetni
obdobi 180 372 285 470 551 528

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vyro¢nich zprav.

Trzby za prodej vyrobki a sluzeb se houpou, ale jsou velmi srovnatelné s analyzovanou
AF-CITYPLAN s. r. 0. Celkové vynosy spolecnosti ale se lisi. Je to zplsobeno tim, Ze
INFRAM a. s. také prodava zbozi, a trzby za n&j v 2014, 2015 a 2017 dokonce pickracuji
trzby za vlastni vyrobky a sluzby, ¢imz mirné zkresluji srovnatelnost firem. Provozni
vysledek hospodareni lehce ale stabilné se udrzuje na relativné nizkych ale porad kladnych
hodnotach. Celkovy vysledek hospodateni je také velmi negativné ovlivnén kazdoro¢nim

wrwe

naklady v podniku.

2 Metodologicka Cast

Zijeme v obdobi, kdy se informace stala dostupngjsi, globalizace a technologicky rozvoj
hybe nasim svétem, ktery pohani obrovskymi kroky doptedu. Pfistup K nejriiznorodéjsim
datim se stal snadnéj$im av dne$ni dobé pro zivot uz pozvolna sta¢i mit obrazovku
aptipojeni k internetu. VSechno tohle pfispiva k zakladani dalsich a dalsich firem
Vv nejraznéjsich oborech, vyviji se jiz existujici a nabizi moznost vstupu do novych odvétvi,

které byly diiv z davodt informacnich bariér témét nedosazitelnymi cili.

Béhem poslednich let relativni informacni svobody roste potfeba 1 pro podniky udrzovat
krok s dobou, umét hodnotit svou minulost, vymezovat silné a slabé stranky, porovnavat

sve vysledky s konkurenci aneustale se zlepSovat. V souvislosti stim stoupa zajem
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0 finan¢ni analyzu pro stabilni a uspé$nou budoucnost, ktera na bazi minulosti umozni co

nejpiesnéji predikovat budouci vyvoj.

Finan¢ni analyza se zabyva hodnocenim a rozborem minulosti podniku pomoci

vvvvvv

planovani vyvoje a snahy piedpovédét pravdépodobneé finanéni postaveni v budoucnosti.
2.1 Financni analyza

Finanéni analyzou lze rozumé&t soubor nastroju a postupti, S jejichz pomoci lze hodnotit,
vysvétlovat asrovndvat v Case finan¢ni zdravi vybraného podniku pomoci riznych
ukazateli. Vychazi se v zasadé z finan¢nich vykazi pouzivanych v Géetnictvi, které jsou
hlavni zésobou dat o podnikovém vyvoji. Pojem lze definovat riznymi zptsoby a existuje
nékolik interpretaci. Profesor Petr Marek formuluje pojem jako ,,proces vySetiovani
a vyvozovani zavéru z vysledkl finanéniho hospodaieni minulych nebo budoucich obdobi
uréité osoby vcetné zjiStovani jeho slabych a silnych stranek, testovani jednotlivych
finanénich parametrd a ovétovani jejich skuteéné vypovidajici schopnosti® (Marek et al.,

2009, s. 185).

Ustiednim zdrojem pro ziskani nezbytné nutnych informaci byly a vzdy bez pochyby
budou vykazy z ucetni uzavérky. Rozsah, zptisob sestaveni, povinnost vymezeni polozek
a dalSi upravy najdeme v zdkoné ¢. 563/1991 Sb. 0 ucetnictvi. MoZnost porovnavat
meziro¢ni rozdily v absolutni a relativni podobé Ize zejména diky rozvaze, vykazu zisku
a ztraty, vykazu penéznich tokt cashflow. Mezi vykazy se muze zatadit i piehled
0 zménach vlastniho kapitalu, ktery je povinny pro stiedni a velké uéetni jednotky. Ukolem
rozvahy je zobrazit majetek subjektu z jedné strany a zdroje kryti ze strany druhé. Je to
stavovy vykaz, ktery ukazuje aktiva a pasiva Kk ur¢itému datu. Vykaz zisku a ztraty je ale
dynamicky vykaz, ktery se sestavuje za ucetni obdobi a zachycuje v sobé vynalozené
ndklady podniku a realizované vynosy. Piehled o penéznich tocich se vyuziva pro
vykazovani penézni situace a vyuziti finanénich prosttedkti v podniku. Cilem je zobrazeni

skute¢nych pohybt pro posouzeni solventnosti a likvidity v podniku.

Vysledky finanéni analyzy muze vyuzit témét kdokoli. Vzhledem k povinnosti subjektu
zvefejiiovat své vykazy na vefejném webovém portalu, 1ze dojit k zavéru, ze k zakladnim
informacim o ¢innosti podniku ma piistup skoro libovolny zdjemce. Samoziejmosti je

umeét zpracovat ¢iselné hodnoty v ¢asovém horizontu nebo vyjadfit do urcitych parametra,
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které uz maji néjakou vykazovaci schopnost. V tomto okamziku by bylo vhodné vymezit
dva zpusoby vyjadfeni, co se tyce kone¢ného uzivatele. Finan¢ni analyzu lze rozdélit na

interni a externi.

Interni analyza predstavuje podrobnéjsi rozbor, Kktery <&erpa pomocné udaje
z vnitropodnikovych zdroji, jako je naptiklad manazerské nebo nakladové ucetnictvi. Tato
analyza poskytuje dikladné informace jen ohraniCenému poctu uzivateld. Témi jsou
zejména vlastnici a management podniku, ktery na zakladé¢ toho sestavuje strategii
a planuje dalsi vyvoj. Mnohé¢ interni a velmi citlivé vysledky ale muzou byt poskytovany
i mimo podnik, mén¢ ¢astou ukazkou muzou byt rizné variace vystupt pro banku béhem

schvalovani tvérového financovani.

Za externi uZivatele povazujeme investory, véfitele, dodavatele, obchodni partnery,
statistické tfady a mnoho dalSich. Kazdy znich t€zi ur¢ité individualni vysledky. Pro
investory bude zasadnim kritériem naptiklad rentabilita ¢i doba navratnosti investice.
Banky maji primarné zajem o zadluZenost firmy, 0 penézni tok ¢i rizné stupné likvidity.
Dodavatelé se zajimaji o schopnost véas splacet své zavazky. Konkurence vSak ma zajem
vyuzit téméf vSechno, co je dostupné pro srovnani UspéSnosti podnikd v oboru.
V podminkach soutéze je snahou védet, jaké je postaveni firmy vic¢i konkurenci ve vSech

aspektech, zda méa vyhody pted ostatnimi a pfipadné ve kterych ukazatelich.
2.2 Analyza absolutnich ukazateli

Ve fazi, kdy méame pied sebou vykazy za nckolik poslednich ucetnich obdobi, je mozné
pfistoupit k prvnim krokiim ve finan¢ni analyze. Cilem je pfipravit a nasledné spocitat
zmény, kterych podnik dosahl v pribéhu vykadzanych let. V tom okamziku existuji dvé
metody, horizontalni a vertikalni analyza, pomoci kterych lze vyjadtit rust ¢i pokles hodnot

V podniku. Pouziji se obé metody, jelikoz maji odliSnou vypovidaci schopnost.
2.2.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza sleduje vyvoj jednotlivych sledovanych veli¢in v ur¢itém obdobi
(Holeckova, 2008). Timto je chapana zména jednotlivych polozek ve vykazu zpisobena
zménou v ¢ase a Vyjadruje rist, ¢i pokles té, ¢i jiné polozky, vypocita se jako rozdil dvou

navazujicich let v absolutni hodnoté. Z diivodu porovnani polozek po tadcich dostala

26



metoda i nazev horizontalni analyzy. Lze také vyjadfit relevantni zménu polozky, tzn. rast

¢i pokles v procentnim vyjédieni.

Hodnotag—Hodnotag—
: 1 % 100 (1)

Relativni zména =
|Hodnotas— |

2.2.2 Vertikélni analyza

Metoda sleduje zménu ukazatele jako podilu Géetni polozky k vybranému zakladu. Béhem
vypoctu vztahujeme jednotlivé polozky shora doli k zakladné, proto vznikl odvozeny
nazev vertikalni analyzy. U analyzy rozvahy se za zadkladnu z vétsi ¢asti voli bilan¢ni
suma. U vertikdlni analyzy vykazu zisku a ztraty se poméiuji polozky ve vztahu k trzbdm

nebo vynosum.

Polozka ucetniho vykazu (2)

Zakladna
Béhem zpracovani horizontalni a vertikalni analyzy v praktické ¢asti jsem se zaméfil pouze
na nejpodstatnéjsi agregované polozky. Méné vyznamné polozky nebo nulové byly

vynechany.

Od roku 2016 doslo ke zméné zplsobu vykazovani Zmeény stavu zasob viastni ¢innosti,
ktera byla podstatnou polozkou pro analyzovany podnik vzhledem Kk jeho projektové
¢innosti. Noveé podle § 22 vyhlasky €. 500/2002 Sb. se zména stavu jiZ nepromita do
vynost, jak tomu bylo do roku 2015 vcetné, ale nyni je to ndklad jako snizeni

ekonomického prospéchu.
2.3 Analyza pomérovych ukazateli

Tato analyza je rozsifenym nastrojem v Americe a uz del$i dobu je pouzivana i na naSem
kontinentu. Analyza pomoci pomérovych ukazateli je nejinformativnéjsim zdrojem pro

manazery a vedeni podniku.

Hodnoti se Gspé&s$nost hospodafeni podniku, interpretovand pomoci riznych pomérovych
ukazatelti, které se daji upravovat a ptizplisobovat svym potiebam. Mezi jednotlivymi
polozkami ve vykazech existuje ur¢itad souvislost, kterou matematicky zndzortiuji pravé

finanéni ukazatele.

K t¢ém primarnim patii zejména ukazatele rentability nebo vynosnosti, ukazatele aktivity,

likvidity a zadluzenosti. V souvislosti se dvéma poslednimi, které pomahaji piedejit
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platebni neschopnosti, Sirokého vyuziti dosahly bankrotni a bonitni modely pro predikci

budouciho vyvoje podniku.
2.3.1 Ukazatele rentability

Prvni ukazatel finanéni analyzy, ktery v zasadé vystihuje hlavni zamér a zéklad celého
podnikani — zvySovani trzni hodnoty spole¢nosti. Ukazatel rentability je pomérem
dosazenych vynosu ke kapitdlu vynalozenému na dosazeni tohoto vynosu a snazi se
vysvétlit, jestli naSe investice ¢i vklad byly pifinosné a ziskové. VSeobecné ,,Rentabilitu
spocitame jako pomeér dosazeného vysledku hospodareni ke kapitdlu, ktery byl vynaloZen

na dosazeni tohoto vysledku “ (Marek et al., 2009, s. 192).

Jinymi slovy nam rentabilita fika, nakolik je spole¢nost schopna generovat zisk
z vlozeného kapitalu. Rentabilitu fadime mezi ukazatele efektivnosti. Proto se ukazatel

hodné vyuzivéa béhem investi¢niho rozhodovani.

Také dle Marka aj. (Marek et al., 2009, s. 192) se ukazatel rentability muze #idit dle toho,
V ¢1 prospéch poméfovany vynos plyne. Pokud se jednd o vynos plynouci ve prospéch
podniku, mame na mysli ukazatel v podnikové podobé. V ptipadé, Ze se dosadi do Citatele

nejen vynos podniku, ale i jeho véfitelll, hovoti se uz o obecné podobé.

V praktické ¢asti byla pouzita rentabilita uhrnného vloZeného kapitalu v hrubé obecné
podobé¢. Jeji vyhodou je to, ze vyjadiuje vynosnost bez ohledu na zdanéni vynost a na

zadluzeni podniku (Marek et al., 2009).

2.3.1.1 Rentabilita ihrnného vloZeného kapitalu

Rentabilita uhrnného vlozeného kapitalu pomeétuje zisk nebo vysledek hospodateni
vV piislu§né podobé a celkovy vlozeny kapitdl. Uhrnnym kapitdlem se rozumi veskeré
zdroje, nebo cela pasivni strana. A vzhledem k bilanéni sumé se veskeré zdroje rovnaji
aktivim. Proto Se V praxi pouziva néazev rentability aktiv. Vypocitdva se nasledovné

pomoci vzorce:

- __ VHpD+UN
RUVKop = —-— 3)
kde RUVKOop je rentabilita thrnného vloZzeného kapitalu v hrubé obecné podobé

VHpD je vysledek hospodateni pred zdanénim

28



UN jsou trokové naklady

UVK je uhrnny vloZeny kapital nebo hodnotové celkova vyse aktiv.

Jednim z tskali je pouziti vhodné ziskové hodnoty v Citateli. Vzhledem k odlisnosti
danovych a trokovych sazeb v riznych stitech ma vétsi popularitu vyuziti vysledka

hospodareni pied uroky a zdanénim na rozdil od bézného vysledku hospodateni, ktery

Mrwe

Dalsi problém se vyskytuje pfi dosazovani stavové veli¢iny do vzorce béhem vypoctu.
Marek aj. (Marek et al., 2009) upozoriiuje na nebezpeci zkresleného pouziti celkové vyse
aktiv. Proto je v praci pouzit aritmeticky primér mezi pocate¢nim a koneénym stavem

V Gcetnim obdobi.

V praxi se pro lepsi nazornost pouziva také Du Pont rozklad rentability (Holeckova, 2008).

Tento rozklad vysvétluje zavislost RUVK na rentabilité trzeb a obratem aktiv.

VHpD+UN Triby
Trzby Aktiva

RUVKop = (4)

Rentabilita trzeb vypovida o tom, kolik K¢ zisku pfed zdanénim a uroky ptipada na 1 K¢
trzeb. Obrat aktiv fika, kolikrat je aktivum schopné se pfeménit na vynos. VSeobecné vétsi

obrat je znakem lepS§iho a efektivnéjsiho vyuzivani majetku v podniku (Holeckova, 2008).
2.3.1.2 Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitalu m& pomérmné nejednoznacnou interpretaci. Vypocet RVK je
dalezity pro investory ¢i vlastniky, protoze vypovidd o tom, jak dobie umi podnik

zhodnotit investovany kapital a jestli to odpovida jakémusi stanovenému minimu.

., Hodnota rentability viastniho kapitalu podniku musi byt vétsi nez hodnota urokové miry
dosahované z diouhodobych stdtnich dluhopisii, aby investor byl ochoten do dané akcie
investovat™ (Marek et al., 2009, s. 200).

Z&kladni vzorec a rozklad vypada nasledovné:

_ Zisk po zdanéni

RVK =
Vlastni kapital
Zisk po zdanéni Triby Aktiva
RVK = v * — % ; —
Triby Aktiva Vlastni kapital
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RVK = Rentabilita trzeb * obrat celkovych aktiv * financni paka 5)
kde RVK je rentabilita vlastniho kapitalu

Chybné pochopeni ukazatele muzZe nastat v piipadé horSich ¢ast v podniku. Rentabilita
vlastniho kapitalu predstavuje posledni stupen fady ukazatele. Jeho interpretace neni vzdy
jednoduché a jednozna¢na. Vzorec ma ukazovat efektivnost zhodnoceni prostiedka, Které
byly vlozeny. Marek aj. (Marek et al., 2009) ve své knize také podotyka, ze vysoka
hodnota nemusi vypovidat zrovna o uspésnych vysledcich. Uvadi se piipad, kdy v Citateli
jsou zaporné hodnoty prevzaty ze ztratového hospodateni a ve jmenovateli zdporna
hodnota vlastniho kapitalu. Ve vysledku ma ukazatel relativné vysokou kladnou hodnotu,
za kterou se skryva pohroma v podniku. V této situaci ukazatel nenese vypovédni
schopnost, piestoze spole¢nost matematicky vykazuje krasnou rostouci rentabilitu

vlastniho kapitalu.
2.3.1.3 Rentabilita dlouhodobého kapitalu

Rentabilita dlouhodobého kapitalu nam ukaze, v jakém poméru a jak efektivné se vyuziva
dlouhodoby kapital. Je méné ¢astym, ale stale pouzivanym méfitkem vykonnosti velkych

podnikii a praimyslovych korporaci.

__ zisk po zdanéni+zdanéné Groky
RDKop = dlouhodoby kapital (6)
kde RDKop je rentabilita dlouhodobého kapitalu v hrubé obecné podobé

Dlouhodoby kapital = viastni kapitdal + dlouhodobé zavazky + bankovni uvery
dlouhodobé + rezervy

2.3.2 Ukazatele aktivity

Dalsim zdrojem pro ziskani potiebnych informaci v ramci analyzy jsou ukazatele aktivity.
Na vykonnost a celkové hospodafeni podniku ma vliv spousta véci. Podstatnou roli hraji
pravé tyto ukazatele. Jejich Ukolem je ukazat schopnost podniku spravné vyuzivat svij
majetek a jeho kapacitu a vypocitané hodnoty vyjadiuji intenzitu a ti¢innost jeho vyuziti.
Zasadni mySlenkou je efektivnost vyuziti majetku, protoZe chybné zachazeni nese za sebou
dodate¢né naklady. Podle dosazenych vysledkii 1ze zhodnotit, jestli tfeba spole¢nost ma
uspokojujici rast aktiv zhlediska budoucich ristovych pfilezitosti ¢i naopak jestli

disponuje piebytkem, ktery obdobné je za potfebi feSit. Pokud firma disponuje
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pfebyteCnym a nevyuzitym majetkem, mize to zpusobit rist nakladd, souvisejicich se
skladovanim, dopravou ¢&i zpracovanim. V opaéném piipad¢é, pokud v podniku je
nedostatek produktivnich aktiv, firma nebude schopna realizovat sviij investi¢ni potencial
(Kislingerova et al., 2010, s. 107).

Z funkéni stranky ukazatele méfi rychlost a dobu obratu pocitanych polozek. Rychlost
obratu nam f#ika, kolikrat se urc¢ité aktivum proméni v trzby. Dobou obratu rozumime pocet

dnt potebnych praveé k uskutecnéni jedné promeéné ¢i obratu.

Dobou obratu aktiv lIze jinak vysvétlit, jak dlouho je aktivum drzeno v podniku, nez se

pifeméni na vynos.

Primérny stav aktiv (7)

Doba obratu aktiv = ”
Trzby/365

2.3.2.1 Doba obratu zasob

Tento ukazatel je asi jeden z nejsledovanéjSich a pomaha zarucit a stabilizovat plynuly
chod naptiklad ve vyrobnim cyklu. Pocet obratek u zasob se vypocita z primérného stavu

zasoby v citateli vydélené dennim stavem trzeb za sledované obdobi.

Doba obratu nam pomuze stanovit optimalni velikost cyklu ve dnech za ucelem
minimalizace nakladi spojenych s drzenim zasoby, naptiklad vydaji na skladovani.
Vseobecné se mini, Ze ¢im nizsi hodnota ukazatele, tim je na tom podnik lépe.

Pimérny stav zasob (8)
Triby/365

Doba obratu zasob =

V ptipadé¢ velkého sortimentu vyrobku ¢i zbozi je doporu¢eno pro hodnoceni obratu

jednotlivych druhti z&sob pouZit radéji souvislé naklady nez trzby (Knapkova et al., 2017).
2.3.2.2 Doba obratu pohledavek z obchodnich vztahi

Tato podoba je dalsi velmi sledovanou mezi ukazateli aktivity. Divodem jsou nespolehlivi
partnefi a zakaznici. Hodnota ukazatele totiz ukazuje praimérnou dobu splaceni pohledavek

a nasledné obdrzeni penéznich prostiedki do spolec¢nosti pro dalsi vyuziti. Proto se kazdy

Cv v

Primérny stav pohledavek z obch.vztaht (9)
Trzby/365

Doba obratu pohledavek z obch.vztahl =
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,Hodnota tohoto ukazatele se srovnava sdobou splatnosti faktur a s odvétvovym
pramérem” (Knéapkova et al., 2017, s. 108). Podle Marka je toto tvrzeni pravdivé pouze
v piipadé, pokud je podnik platce a pokud neexistuji hotovostni platby (Marek et al., 2009,
s. 270).

2.3.2.3 Doba obratu zavazki z obchodnich vztahu

Doba obratu zavazku z obchodnich vztahti je dal$im ukazatelem, ktery vypovida
0 moznych problémovych oblastech. Ukazatel pfedstavuje primérnou dobu splaceni nasich
zavazku a to, jak jsme schopni vyjednat co nejvyhodnéjsi podminky s dodavateli. Vyssi

hodnoty ve srovnani s konkurenci demonstruje leps$i postoj na trhu.

Pramérny stav zavazkl z obch.vzahi (10)

Doba obratu zavazkl z obch. vztahl = —
Trzby/365

2.3.2.4 Obchodni deficit

V navaznosti na dva minulé ukazatele se vzdy hodnoti obchodni deficit. Po¢ita se jako
rozdil mezi dobou obratu pohledavek a zavazku. Cilem je zjistit, jestli dodavatelé financuji
provoz firmy, nebo jestli podnik uvéruje své odbératele. Ziskanad hodnota by méla byt

zaporn4, naopak kladna hodnota by vedla ke sniZovani penéznich prostiedkd.

Obchodni deficit = Doba obratu pohlediavek z obch. vztahii - Doba obratu zdvazkii
z obch. vztahi (11)

Ve své podstaté ukazatel zobrazuje finan¢ni postaveni podniku ve vztahu k odbératelim
a dodavatelim a porovnava situace, jestli podnik mé, nebo jiz obdrzel od svych odbératelt
penize na thradu zavazkia dodavatelim a plynuly provoz v podniku. Delsi doba obratu
zavazku umoznuje uchovat v ¢asovém horizontu volné penézni prostiedky, které by se
méli vynalozit na thradu dluhd, nasledné je vyuzit na financovani hlavni ¢innosti bez
nutnosti ¢erpani uveérovych produktid. Naopak v ptipadé dlouhé doby obratu pohledavek se
firma dostava do situace, kdy financni prostfedky na thradu zavazku a provozu jesté

nejsou k dispozici.
2.3.3 Ukazatele likvidity

Dalsim dualezitym ukazatelem je likvidita. S jeji pomoci se vyjadifuje schopnost podniku
hradit své splatné zavazky, a to tim, Ze pfeméni sviij majetek na penézni prostiedky (Marek

etal., 2009). V podstaté ukazatele vysvétluji vztah mezi slozkami ob&zného majetku
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a kratkodobymi zavazky. Ve finan¢nim pojeti se fesi otdzka, zda mé podnik K ur¢itému
okamziku dostatek penéznich prostiedkd k uhradé svych zévazkl a ptipadné co se da

pfeménit na penize a s jakou ¢asovou naro¢nosti.

Vzhledem ke struktufe kratkodobych aktiv v ¢itateli a v souvislosti se schopnosti se
zpenézit V urcitém C¢asovém obdobi, ukazatel likvidity byl rozdélen do 3 zékladnich
stupii:

l. Okamzita likvidita.

1. Pohotova likvidita.

1. Bézna likvidita.
2.3.3.1 Okamzita a penéZni likvidita

Prvni stupen likvidity nAm muze vysvétlit, jestli jsme pFipraveni v co nejkratsi dobé dostat
svych kratkodobych zavazki, aniz bychom méli prodavat své aktiva. Penézni likvidita

pracuje vylozen¢ s penéznimi prostiedky v hotovosti a na uctu.

NI Pen&ini tedk
Penéini likvidita = —— pro,me — (12)

Kratkodoba pasiva
Jak okamzita, tak 1 penézni likvidita spadaji do prvniho stupné, 1isi se v tom, co vSechno se
zahrnuje do Ccitatele jako zpenézitelné polozky. V piipadé okamzité likvidity k penéziim na

uctu a v bance jesté pticteme kratkodobé cenné papiry a podily.

RT . g Penézniprostredky+KFM
Okamzita likvidita = TP ety (13)
Kratkodoba pasiva

kde KFM je kratkodoby finanéni majetek

Podle rtiznych zdroji se uvadi optimalni hodnota v rozmezi 0,2 az 0,5 do 0,8. Vseobecné
se dolni hodnota povazuje za jakési minimum a v rdmci hodnoceni mezi podniky by takoveé

vysledky spiSe spadaly pod pramér (Marek et al., 2009).

V dnes$ni dobé se ale muze stat, ze se bude hodnota ukazatele rovnat nule. Takovy pfipad je
realny, pokud ma podnik sjednany kontokorentni Gvér a neni zadny vyznamny davod,

ktery by nutil drzet penézni prostfedky na uctu (Marek et al., 2009).
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2.3.3.2 Pohotova likvidita

Pohotova likvidita je dal§im stupném a zahrnuje v sobé navic hodnotu kratkodobych
pohledavek. Tento ukazatel je méné striktni a doporucené hodnoty jsou v intervalu od 1 do
1,5 (Marek et al., 2009).

Penézni prostredky+KFM+Kratkodobé pohledavky
Kratkodoba pasiva

Pohotova likvidita = (14)

kde KFM je kratkodoby finanéni majetek
2.3.3.3 Bézna likvidita

Bézna likvidita dava do poméru kratkodoba aktiva a kratkodoba pasiva. V praxi by mélo
totiz platit pravidlo, ze kratkodobé zavazky by mély byt financovany kratkodobymi aktivy.
Tenhle tieti stupen likvidity ma také v§eobecné stanoveny minimalni limit hodnoty indexu,
ktery by nemél klesnout pod hodnotu 1,5 (Marek et al., 2009). Vyjimky muzZou tvofit rizné
obory podnikéni, u kterych je patrny vétsi pocet hotovostnich piijmu.

Kratkodoba aktiva

Béina likvidita = (15)

Kratkodoba pasiva

Tento stupen likvidity je hodné sledovanym ukazatelem pii poskytovani tveéru bankou.
V souvislosti s tim lze rozlisit tfi zakladni strategie fizeni bézné likvidity v podniku ve
vztahu Kk riziku solventnosti. Primérna strategie je ovlivnéna naroky samotnych bank, které
stanovi uréité rozmezi. V souvislosti s tim se spole¢nosti v priméru snazi udrzet hodnoty
vintervalu od 1,5 do 2,5. Konzervativni strategie se piiklani k vy$§im hodnotdim. Naopak
agresivni strategie je charakteristicka pro spole¢nosti, které se snazi udrzet béznou likviditu
pod 1,5.

2.3.4 Pracovni kapital

Pracovni kapital je rozdilovym ukazatelem likvidity, s jehoz pomoci lze zjistit, jestli jsou

kratkodobd aktiva kryta a z jaké ¢asti kratkodobymi pasivy.

Pracovni kapitil = Krdtkodobd aktiva - Krdtkodobd pasiva (16)
2.3.4.1 Kryti zasob pracovnim kapitalem
Ukazatel patii k velmi uzite¢nym pro vétsinu podniku. VEtsi zastoupeni zasob v aktivech

vvvvvv
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ukazatele musi pomoct vysvétlit manazerim puvod a stupenn financovani casti aktiv.
Piesnéji Ize tict, pokud hodnota indikatoru je mensi nez 1, pracovni kapital v podniku kryje
pouze Cast zasob. Pokud se hodnota nachazi v intervalu od 1 a vyse, je to ukazatelem toho,
e pracovni kapital financuje i dal$i ob&Zna aktiva v majetku firmy. Cisté teoreticky mize
nastat situace, ze hodnota ukazatele se bude rovnat presné 1, tato situace vypovida o tom,
7e pouze zasoby jsou Cisté Kryty pracovnim kapitdlem. Ukazatel je velmi uZzite¢ny pfi

roz$itovani podniku a pfi vypoctu potiebnych investic do pracovniho kapitalu.

Pracovni kapital

Kryti zasob pracovnim kapitalem = a7

Zasoby
2.3.5 Analyza zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti se pouZzivaji k hodnoceni finan¢ni stability podniku. ZadluZenost
sleduje miru financovani cizimi zdroji v podniku a poméiuje je s vlastnimi. Dle Marka se
béhem analyzy zadluzenosti vychazi ze dvou skupin ukazateld. Prvni skupina méfi
celkovou, ¢i urcitou dil¢i zadluzenost v podniku, druhd ma za ukol monitorovat schopnost
podniku dostat svym zavazku, vyplyvajicim z piijatého ciziho kapitalu (Marek et al.,
2009).

2.3.5.1 Véritelské riziko

Celkovou zadluZenost 1ze zkoumat pomoci nékolika odlisnych ukazateli. Podstatou je
znazornit, jak velka ¢ast celkového kapitalu je tvofena cizimi zdroji. ,,Cim vys3i je ukazatel
vefitelského rizika, tim nizsi se jevi financni stabilita® (Holeckova, 2008, s. 132), ale
neexistuji presna pravidla a hranice pro tento ukazatel. VSeobecné ale plati: ¢im nizsi
hodnoty jsou, tim pfiznivéji vypada situace se zadluzenim v podniku, opa¢né tomu je,
pokud se hodnoty ukazatele blizi k 1.

Cizi kapital (18)

Veéritelské riziko = -
Aktiva

Ukazatel celkového rizika je dalsi ukazatel zadluzenosti, ktery ddva do poméru celkové
dluhy k vlastnimu kapitalu. Casto se mu iik4 ukazatel zadluzenosti vlastniho kapitélu.

Cizi kapital (19)

Ukazatel celkového rizika = ————
Vlastni kapital
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2.3.5.2 Urokové kryti

Ukazatel urokového kryti se pouziva k méfeni schopnosti splacet své dluhy. Vyjadiuje,
kolikrét je podnik schopen uhradit Uroky plynouci z cizich zdroja. Jisté je, Ze vysledna
hodnota by neméla byt nizsi nez jedna. V tomhle ptipad¢ by podnik nebyl schopny vytvofit
ani takovy zisk, ktery je za potiebi k uhrazeni vzniklych trokut. V realném zivoté ale muze
dojit k tihradé¢ urokt z nerozdéleného vysledku minulych let i piesto, Ze se podnik aktualné

nachazi ve ztraté.

- , , Vysledek hospodaieni pied zdanénim+Urokové niklad
Urokové kryti = = - — 24 (20)
Urokové naklady

2.3.5.3 Ukazatel nakladovosti

Cilem analyzy nakladovosti je vyhodnoceni vySe ndkladl pouzitych na dosaZeni, zajiSténi
a udrzeni vynosu (Marek et al., 2009). Je to jedna z vétvi rozkladu rentability thrnného
vlozeného kapitalu. Celkovou nakladovost zjistime pomoci poméru mezi néklady a vynosy.

Naklady

Nakladovost = —
Vynosy

(21)

2.3.6 Osobni nakladovost z vynosi

Dtlezitou slozkou nakladovosti je osobni ndkladovost z vynost, ktery se rozkladd na dva

dil¢i ukazatele: praimérny osobni naklad na pracovnika a produktivitu prace z vynosu.

;o7 , o PrOsN OsN %4
Osobninakladovost z vynost = = + (22)
PPzV PFPP PFPP

kde PrOsN oznacuje primérné osobni naklady na pracovnika
PPzV oznacuje produktivitu prace z vynosi
OsN oznacuje celkové osobni naklady

PFPP oznacuje primérny piepocteny fyzicky pocet pracovniki.
Pomér osobni nakladovosti a primérného fyzického poctu pracovniktl (%) udava, jaké

jsou prumérné osobni naklady na pracovnika. Ty zahrnuji jak mzdové néklady, tak

I naklady na socialni a zdravotni pojisténi hrazené zaméstnavatelem.

»~Produktivita prace spocivd ve vyjadieni pfispévkl pracovnik na zvySeni, nebo sniZeni
ekonomickeho prospéchu® (Marek et al., 2009, s. 253). Ta je vyjadiena podilem vynost na

pramérny prepocteny fyzicky pocet pracovniki.
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Z toho vyplyva diilezita propojenost mezi obéma ukazateli. Pfi ristu primérnych osobnich
nakladli na pracovnika je dulezité¢ dodrzet minimalné€ stejny rist produktivity prace. Nizsi
néartst produktivity prace z vynosi povede i k poklesu rentability UVK (Marek et al., 2009,
s. 254).

2.3.7 Bankrotni a bonitni model

Po zhodnoceni vykonnosti a zadluzenosti firmy se finan¢ni analyza pokousi stanovit
budouci vyvoj podniku. Predikce finanéni tisné je metodou, jejimz Ukolem je stanovit
odhad finanéni situace pro spole¢nost na zakladé vybranych modeld. Ve vysledku by mél

analytik dojit k zavéru, zda podnik sméfuje do prosperity, nebo do bankrotu.

Bankrotni modely zhodnocuji finanéni situaci a pomahaji predikovat mozné ohrozeni
bankrotem. Na zaklad¢ ziskanych hodnot ukazatele 1ze s vétsi pravdépodobnosti stanovit

budouci vyvoj podniku.
2.3.7.1 Altmanovo Z-skore

Jednim z prvnich a stale hojn¢ pouzivanych je vicerozmérny Altmantv model. Byl
zpracovan v USA vroce 1968 Edwardem Altmanem na zakladé vicerozmérnych
diskrimina¢nich analyz, jimiz proSlo 66 vefejné obchodovatelnych spolecnosti.
Z pavodnich vybranych 22 wukazatelo byl model zuZzen na pét, které vyustily
v diskriminacni funkce ZETA skore. Existuje nékolik tiprav modelu v zavislosti na tom,
jestli se jedna o vetejné obchodovatelnou spole¢nost, ¢i nikoliv. Pro ucely této prace byl od
roku 1995 pouzit novy model, ktery je vhodny pro nevyrobni spole¢nosti a pro rozvijejici

se trhy. Z-skoére je tvofeno péti dil¢imi indikatory s riznou vahou.
Zeta = 6,56%xX1+3,26XX2+6,72%xX3+1,05%X4 (23)

kde X1 je pracovni kapital/aktiva
X2 je zadrzeny zisk/aktiva
X3z je vysledek hospodateni pted Groky a zdanénim/aktiva

Xaje vlastni kapitél/cizi kapital

Vysledek ziskaneho Zeta skore lze zaradit do jednoho ze tii intervald.
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Tabulka 11 Intervaly s hodnocenim Zeta skére

Zona Interval
Zona prosperity >2,6
Sedé zéna 2,6>x>1,1
Bankrotujici zéna <11

Zdroj: Marek et al., 2009

2.3.7.2 Index INO5

Tento bankrotné-bonitni index je relativné mlady a proSel né€kolika zménami. Obdobné
jako i Altmanovo Z-skore ma tento model prostfednictvim vysledného indexu s jistou
pravdépodobnosti za Ukol dojit k zavéru hodnoceni finan¢ni stability podniku. Index je

slozen z péti dil¢ich indikatorq.
INO5 = 0,13xX1+0,04xX2+3,97%X3 +0,21xX4 +0,09XXs (24)

kde X1 je kryti ciziho kapitalu (aktiva/cizi zdroje)
X2 je urokové kryti (vysledek hospodaieni pied dani + U(rokové
naklady)/arokové naklady)
X3 je rentabilita aktiv (vysledek hospodafeni pted dani + Urokové
naklady)/aktiva)
X4 je obrat aktiv (trzby/aktiva)
X5 je likvidita (obézna aktiva/kratkodobé zavazky)

Hodnoceni vysledného indexu je podobné jako u Altmanova Z-skére. V piipadé indexu
INO5 je interval rozdélen rovnéz do tfi usekti, U nichz se ale hrani¢ni hodnoty lisi.
Vzhledem Kk vétsimu mnozstvi podob indexu lze stanovit rizné hraniéni hodnoty. Dle
Knapkové pokud se vysledek nachazi pod 0,9 — jednd se o podnik, ktery ma velkou
pravdépodobnost bankrotu (Knépkova et al., 2017, s. 134). Naopak podnik, u kterého
hodnota indexu piesahne 1,6, tvoii hodnotu. Interval mezi hrani¢nimi hodnotami tvoti Seda

z6na s nejistou predikci.
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3 Prakticka ¢ast

Spole¢nost jiz byla ptedstavena na zacatku prace, ale v praktické ¢asti je zapotiebi uvést

detailngji nekolik aspektl, protoze pravé na nékterych z nich je zalozena dobra povést

podniku a diky nim ziskal podnik prestiz a je mezinarodn¢ uznavan.

AF-CITYPLAN s. r. 0. je moderni inzenyrskou spolenosti zaméfenou na rozvoj

infrastruktury mést a regiond. Pfedmét podnikani byl vyrazné doplnén a ted’ tam spada:

- Projektova ¢innost ve vystavbe.

- InZenyrsko-technicka ¢innost v investicni vystavbe.

- Technické ¢innosti v dopravé, ¢innost technickych, podnikatelskych, finan¢nich,

organizac¢nich a ekonomickych poradcti.

- Vyzkum a vyvoj v oblasti ptirodnich a technickych nebo spolecenskych véd.

- poskytovani softwaru.

- Posledni roky rostou ve svém méfitku vychovné-vzdelavaci akce.

- Provadéni odborné poradenské a konzultacni ¢innosti v doprave a infrastrukture.

-----

Dopravni planovani a projektovani

Z hlediska strategického rozvoje spolecnosti patii tyto sluzby k tém
vlajkovym, jez nabizi nejen vtuzemsku, ale i v zahrani¢i. Spole¢nost se
neustdle snazi rozvijet a vylepSovat spektrum svych sluzeb. V roce 2014
ziskala certifikaty CZS EN 9001 A CSN EN ISO 14001 pro inZenyrskou,
projektovou, konzultani a expertni Cinnost v investiéni vystavbé
a vyzkumnou c¢innost Vv oblasti dopravy, energetiky a Zivotniho prostiedi.
Vroce 2016 bylo portfolio sluzeb rozsifeno jesté o projekci kolejovych
staveb a o technické dozory a koordinaci staveb.

Uzemni planovani a GIS.

Bezpecnost dopravy.

Distribuce softwaru PTV VISION.

Spolecnost je vyhradnim distributorem dopravné-inzenyrského a dopravné
planovaciho softwaru od spole¢nosti PTV AG Karisruhe pro CR a softwaru
pro planovani cest MAP&GUIDE spole¢nostt MAP&GUIDE GmbH.

Mezinérodni a vyzkumné projekty
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Spole¢nost spolupracuje s ¢eskymi i zahrani¢nimi univerzitami a dalSimi
institucemi. Zpracovava i projektové navrhy a zadosti pro specifické vyzvy
programi védy a vyzkumu, fondi EU a dalSich mezinarodnich finan¢nich
mechanismui. Aktivné se podilela na 2 vyzkumnych projektech v roce 2016.
Poskytovatelem dotace byla Technologicka agentura CR.

Ekonomické analyzy a kritickd infrastruktura.

Projekty zivotniho prostiedi

Me¢la na starosti hodnoceni vlivii zamérii a koncepci na Zivotni prostredi
avetejné zdravi. Pfipravovala podklady pro vydani povoleni v rdmci
integrované prevence a omezovani znecisténi vcetné dendrologickych
posudkil a pasportizace zeleng.

Méné Casto méla na starosti vodni hospodaistvi a projekty vodovodnich

a kanalizaénich siti.

Svou ¢innost spole¢nost provadi nejen v celostdtnim méfitku, ale také mezinarodné.

Spole¢nost realizuje své zakazky do takovych zajimavych destinaci, jako jsou Indie,

Tadzikistan & Cerna Hora. S jinymi &leny skupiny ma AF Group podepsané smlouvy

0 vzajemném poskytovani sluzeb.

Organizacni schéma spolecnosti proslo né€kolika zménami. Do roku 2015 vcetné méla

spole¢nost 3 stupné liniového fizeni, které zajistovaly maximalni pfizpusobivost vici trhu.

1.
2.

3.

stupeni — vedeni spolecnosti.
stupen — vedeni stredisek.

stupent — vedeni oddéleni.

Zmény nastaly jiz od roku 2016, kdy se lehce upravila hierarchie fizeni. Celkoveé pokud

mluvime o hospodafeni a vyvoji spole¢nosti, roky 2015 a 2016 lze povazovat za nejvice

prelomové, plné zmén a inovaci. A jejich dopad na finanéni vysledky budou znazornény

a popsany dale v praci.

1.
2.
3.

stupeni — vedeni spolecnosti.
stupenl — vedeni ateliérti.

stupeni — vedeni oddéleni.
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3.1 Horizontalni a vertikalni analyza

Horizontalni a vertikalni analyza byla provedena na zaklad¢ udaju, které jsou uvedené ve

vyro¢nich zpravach podniku AF-CITYPLAN s. r. 0., zvefejnénych v obchodnim rejstiiku.

Analyzovany podnik ma z hlediska finan¢éni analyzy své specifikum. Jedna se totiz
0 projektovou ¢innost, a proto cely business model spolecnosti vypada jinak, nez tomu je
u vyrobniho ¢i obchodniho podniku. Veskera projektova Cinnost je ukryta na tfadku
s nedokonc¢enou vyrobou. Na rozdil od vyrobniho podniku zde nenajdeme velky podil
dlouhodobého majetku na aktivech nebo vétsi zastoupeni zbozi v zasobach. Proces tvorby
vykonu je vétSinou na zakazku a ptesahuje jedno ucetni obdobi, zpenéZeni neni okamzité,
coz déla tenhle obor podnikani velmi naro¢nym a peclivym, co se tyce sledovani likvidity
a zadluzenosti. To jsou divody, pro¢ ma vybrany podnik soustiedény majetek v zasobach

a pohledavkach.
Obréazek 1 Vyvoj struktury aktiv v ¢ase (v tis. K¢)

Vyvoj struktury aktiv v Case
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Kratkodobé pohledavky Kratkodoby finanéni majetek

m Casové rozliSeni

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vyroénich zprav.

Zmény a vyvoj celkovych aktiv u podniku neni jednozna¢ny. Béhem prvnich dvou let
sledovaného obdobi bilan¢ni suma celkové mirné roste. Rostou vSechny jak polozky
dlouhodobého majetku, tak i fadek se zasobami a kratkodobym finan¢nim majetkem.
Pohledavky po roce 2015 zacinaji postupné klesat. Roky 2015 a 2016 byly pielomovymi
pro spolecnost abéhem tohoto obdobi odehravd vétSina zmén a vykyvi. Vyse

podnikovych aktiv ma do roku 2015 rostouci trend, ale uz v roce 2016 vykazuje razantni
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pokles — spad 0 31 % je zaznamenan pravé v roce 2016. Jinak dle prvniho pohledu na
aktiva podniku v roce 2016, je patrné, ze vSechny polozky v rozvaze klesaly, az na
pohledavky vaci statu, kde roste odlozena danova pohledavka z titulu dlouhodobého
majetku, pohledavek, zasob, rezerv a danové ztrdty. Divodem jsou zjisténé chyby
Vv ocenéni, které se odrazily v Gipravé hodnot jednotlivych polozek v aktivech, které maji za
nasledek celkovy propad bilan¢ni sumy. V roce 2017 se v podniku vyrazné pracuje na
naprav¢ vzniklé situace a uz v roce 2018 souhrnny stav se vyrazné zlepSuje. Hodnota aktiv
meziro¢né roste o 11 %. Podrobnou a piehlednou tabulku s horizontalni analyzou lze najit

Vv priloze.
3.1.1 Dlouhodoby majetek

Spolecnost neni zafazena piimo do stavebniho odvétvi a nestavi pfimo. MnozZstvi
dlouhodobého majetku v podniku béhem celého sledovaného obdobi nepiekracuje 5 %
podilu na celkovych aktivech. Pti¢inou toho je pfedmét ¢innosti, ve kterém je vyloucen
nakup drahych strojii, zafizeni ¢i jiného dlouhodobého majetku. Tuto polozku nahrazuje
mensi vozovy autopark, technicky inventdf, ve kterém najdeme vSe, co je nezbytné ke
zpracovani, méfeni a provedeni inzenyrské a planovaci ¢innosti. Podnik vede pomérné
aktivni investicni politiku a b&hem prvnich dvou let nakupuje dopravni prostredky,
inventaf a investuje do softwaru, coz vidime z rostoucich hodnot v horizontalni analyze.
AF-CITYPLAN s. 1. 0. ma vylu¢né pravo na distribuci némeckého softwaru. Proto v roce
2015 prudce navySuje majetek v podobé dopravné-inZenyrského a dopravné planovaciho
softwaru o vice nez 300 % oproti pfedchozimu roku 1 kdyz v absolutni hodnot¢ ¢astka neni
az tak vyrazna. Naopak mnozstvi vozového parku se podnik snazi korigovat a v souvislosti
se vzniklymi potizemi vroce 2016 pristupuje k prodeji nadbyte¢ného dlouhodobého
majetku. Ke zlepseni krizového obdobi spolecnost do konce sledovaného obdobi snizuje
dlouhodoby majetek ve vlastnictvi. V roce 2018 pokles dosahuje 33% bodu u softwaru a az

44% bodl u hmotného majetku.

V rozvaze také spatfime cenné papiry. SpoleCnost vlastnila 1% podil na spole¢nosti
Nuclear Projects CZ s. r. 0. V roce 2014 ale doslo k prodeji celého podilu jinému podniku

ze skupiny AF Group.
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3.1.2 Obézna aktiva

Nejvétsi zastoupeni na bilanéni sumé maji obézna aktiva se stabilnim podilem kolem 93 %
na celkovych aktivach. Vzhledem k projektové cinnosti podniku najdeme hlavni vystup
firmy v polozce nedokoncena vyroba a polotovary. Zde jsou rozpracované projekty, které
osciluji mezi 30—48% podilu na ob&znych aktivech. Do roku 2016 se podniku dafi, o ¢emz
svédéi rast vefejnych a soukromych zakazek. Spole¢nost zpracovava vétsi mnozstvi
tuzemskych a zahrani¢nich projekt ve vystavbé, aktivné se zucastiiuje i vyzkumnych
projekti. Pozitivné se to odrazi v meziro¢nim narustu hodnot na fadku s nedokoncenou
vyrobou. V roce 2016 vSak doslo k témét 44% meziro¢nimu poklesu nedokonéené vyroby
a polotovari. Upadek byl zptisoben zjiiténymi chybami v ocenéni za minula obdobi
Vv ucetnictvi, které celkové ovlivnily celé hospodaieni spole¢nosti. Ty jsou zobrazeny
Vv rozvaze v jiném vysledku hospodateni v roce 2015 a 2016 a podrobng&ji jsou analyzovany
v rozboru vykazu zisku a ztraty. Po opravé zjisténych chyb podnik pieziva horsi Casy a
poté dostava penézni podporu od matetské spole¢nosti. Od roku 2017 podil Nedokoncené
vyroby a polotovaru na aktivech zac¢ina jisté vykazovat rlst, ptes to, Ze podil Obéezné aktivy

jako celku se udrzuje lehce pod hladinou 94% podilu na celkové bilan¢ni sumé.
Obrazek 2 Vyvoj jednotlivych polozek aktiv

Vyvoj jednotlivych polozek aktiv (v tis. K<)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zdkladé vyroénich zprav.

S ristem rozpracovanych projektt rostou i pohledavky. Ty maji také vyznamné zastoupeni
v obéznych aktivech. Jejich hodnota vykazuje dlouhodobé klesajici trend, pouze na

zacatku a na konci sledovaného obdobi dosahuje rustu. Celkové lze fici, ze podnik
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prubézn¢ dokazal vyznamné snizit mnozstvi pohleddvek. V prvnich dvou letech méla
polozka témét 50% podil na celkovych aktivech, ale postupné podnik docilil téméf
polovi¢ni sniZeni jejich hodnoty, a v poslednim sledovaném roce celkové pohledavky
vyskocily znovu nahoru a ¢ini jiz 40% podil na bilan¢éni sumé&. Detailngjsi rozbor ukazuje,
ze dlouhodobé pohledavky maji nevyznamny podil, vétsinou se skladaji z odlozené danové
pohledavky a jinych pohledavek. Naopak vétsSinovy podil maji kratkodobé pohledavky,
které prevazné vznikly z obchodnich vztaht s odbérateli. Jejich mnozstvi se vSak podnik
také snazi zredukovat, coz se mu postupné dafi jiz od roku 2015. V poslednim sledovaném

roce mnozstvi pohledavek se vraci na tfetinovy podil na aktivech.

Méni se i mnozstvi kratkodobého finanéniho majetku v podniku. V roce 2015 dochézi
K prudkému nartstu penéznich prostfedk. Spole¢nost po celou dobu drzi témét veskeré
penézni prostfedky na bankovnim uctu. Tam lze spattit hodnotovy skok v roce 2015, kdy
doslo ke ¢tyinasobnému zvyseni stavu penéznich prostfedkii. Pfebytek penéz je zplisobeno
nékolika faktory. Caste¢né je to zpenézenim pohledavek z obchodnich vztahtl, ale také
opacné — zadrzenim a nesplacenim vlastnich obchodnich zavazk, jejichz hodnota v roce
2015 prudce vyskocila nahoru. Dalsi vykyv sledujeme v roce 2018, ve kterém penézni
prostiedky klesly z 30% podilu na aktivech na pouhych 5 %.

3.1.3 Analyza zdroja

vy e

Horizontalni a vertikalni analyza zdroju je o néco zajimavéjsi, jelikoz spole¢nosti se dotkly

necekané situace, kterym musela celit.

Béhem hodnoceni jakékoliv firmy je dilezité se podivat na vyvoj vlastniho kapitalu. Tento
fadek muze hned napovédét hrubou situaci v podniku. AF-CITYPLAN s. r. 0. vykazuje
kolisajici vysi vlastniho kapitalu. V roce 2016 i v dalsim roce se v rozvaze vyskytuje
zapornd hodnota vlastniho kapitdlu. Pfi¢in je hned nékolik: tou hlavni je ztratové
hospodafeni a opravy chyb minulych let, které jsou vykézany v jiném vysledku
hospodateni. Soub&éh negativnich faktortu zahjil pro podnik krizové obdobi, se kterym se

snazi vyporadat v dalsich letech.
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Obrazek 3 Vyvoj struktury vlastniho kapitalu

Vyvoj struktury vlastniho a ciziho kapitélu
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ vyro¢nich zprav.

Hodnoty vlastniho kapitadlu po dobu prvnich tfi let mirné osciluji a nevykazuji zadné
vykyvy. Hlavni slozkou vlastniho kapitdlu je nerozdéleny zisk minulych let, ktery se
udrzuje v rozmezi 85-94% podilu na pasivech. V roce 2016 ale dochazi ke zjisténi chyb
v ocenéni nedokoncené vyroby. Opravy se odrazeji na tadku Jiny vysledek hospodareni
minulych let a spole¢nost se dostava do ztratového hospodaieni. V tabulce s vertikalni
analyzou najdeme hodnotu vlastniho kapitdlu a vysledky hospodaieni se z&pornymi

hodnotami, které nenesou Zadnou vypovidaci schopnost.

Nedostatek penéz a rostouci zavazky jasn€ vedou ke snizeni platebni schopnosti
spolecnosti. V souvislosti stim spolecnost vytvotila v prosinci 2016 polozku ostatni
kapitalové fondy, ktera vznikla kapitalizaci nesplacenych dividend z let 2013, 2014 a 2015.
Ztrata vSak byla vétSich rozméri a podnik nasledné musel pouZit vygenerovany
nerozdéleny zisk minulych let. Cela situace vedla ktomu, ze se podnik dostal do

zapornych hodnot vlastniho kapitalu.

Vysledek hospodateni nedosahuje Zadoucich hodnot a spole¢nost se potyka prohlubujici
se krizi v odvétvi, cemu sveédci obrazek s vyvojem trzeb dale v praci. Zjisténé a opravené
chyby minulych let definitivné podrazi nohy spolecnosti v jejim ambiciéznim
konkurenénim bé&hu. Posledni t¥i analyzované roky jsou pro spolecnost ztratové ale

v poslednim roce se ukazuji prvni Gspésné vysledky renomovaného hospodareni.
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Pomérove je béhem prvnich dvou let vyvazeny stav vlastniho a ciziho kapitalu a osciluje
kolem 50 % u kazdého. Od roku 2015 zadluzenost spolecnosti prudce roste. Situace nuti
podnik k vytvofeni rezervy na ztratové projekty béhem dvou analyzovanych let. Ve vétsing
piipadl se jedna o rezervy na ocekavané vicepraci a dodatecné naklady u zakazek, které

byly vyfakturovane.
Obréazek 4 Vyvoj vybranych polozek pasiv v case
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vyro¢nich zprav.

S ohledem na nepfiznivou situaci zasahuje matefska spole¢nost AF AB a refinancuje
spole¢nost dlouhodobou pujckou. Tento dlouhodoby zavazek viici spfiznéné osobé
v podobé puijéky je vysvétlenim rostoucich dlouhodobych zavazkt v rozvaze. Ty ¢&ini
v roce 2016 tietinovy podil na pasivech, a v roce 2017 dosahuje vice nez polovi¢ni podil
na bilan¢ni sumé. Posledni rok situace se moc nezlepsuje a ¢ast dlouhodobych zavazku se

pfemist'uje do kratkodobych.

Vyvoj zavazkil z obchodnich vztahl nerovnomérné kolisa. Do roku 2014 nepiekracuji 13%
podil na celkovych pasivech. Jiz od roku 2014 se mirn¢ navysuji a v roce 2015 a 2016 se
prudce ztrojndsobi a maji vice jak tfetinovy podil na bilan¢ni sumé. Toto lze odtvodnit
nesplacenim zavazku a udrzenim prostfedkii ve spole¢nosti. Jejich podil dale stoupé az do
konce roku 2016, kdy dosahuje svého maxima. Poté situace se stabilizuje a béhem dvou

poslednich sledovanych let dochazi po tspé$ném financovani ze strany mateiské
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spolecnosti k tthrad¢ zavazku. Mnozstvi zavazkd se normalizuje, podil této polozky se
snizuje a na konci roku 2018 ma pouze témét 19% podil na bilan¢ni sumé, oproti 37 %
v roce 2016.

Na fadku ,zavazky ke spole¢nikim* jsou patrné nulové hodnoty v poslednich
3 analyzovanych letech. Je to zpusobeno jiz vySe uvedenou kapitalizaci nesplacenych

dividend z minulych let.

Dalsi tii polozky v pasivech maji shodny trend. Zavazky k zaméstnancum, zavazky ze
socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi a danové zavazky vuéi statu maji mirné
vykyvy v roce 2014. Zavazky spojené se zaméstnanci a jejich socidlnim a zdravotnim
pojisténim meziro¢né narostly. Je to zptisobeno nartistem poctu zaméstnanct o 15 novych
kvalifikovanych zaméstnanctli. Spolecnost se snazi nejen udrzet své stavajici zaméstnance,
ale 1 zvysit efektivitu pfijetim novych odbornikii. S vétSim zatizenim zaméstnanci ale roste
také riziko jejich chybovosti, ¢emuZ podnik ¢eli v tomto roce. V souvislosti s Gispésnym
hospodafenim se snaZi nejen rozsifovat sviij pracovni tym, ale i své pusobeni na ¢eském
trhu. Nejvétsi zménou v organizaéni struktufe ovSem bylo otevieni historicky prvni
pobocky spole€nosti, a sice otevieni ateliéru v Liberci. Pracovisté je zamétené primarné na
projekty inzenyrskych konstrukci a mosti. Prvni rok existence vedl k néarGstu objemu

vlastnich zakéazek a ke konci roku bylo nutné rozsifit pronajaté prostory.

Dalsi rok pocet zaméstnancli ve spolecnosti dosahuje svého maxima — 111 odborniki. Od
roku 2015 doch&zi k mens$im strukturalnim zménam. Také z ekonomickych davodu
dochazi v podniku k redukci zaméstnanct. Dulezité je si v§imnout, Zze v roce 2016 klesl
pocet zaméstnancu az o 27 pracovniki, v nasledujicim roce jesté o dalsich 12 lidi. Zavazky
spojené se zamé&stnanci, také osobni naklady a naklady na zdkonné pojiSténi vSak ziistavaji
takika beze zmény a osciluji jen nepatrné. Timto krokem AF-CITYPLAN s. r. 0. zvySuje
produktivitu prace a ponechava jen ty nejlepsi odborniky. V poslednim sledovaném roce

mezi zaméstnance najdeme uz pouze 65 lidi.

Nelze nezminit, Ze béhem krizovych let 2015 a 2016 v pasivech razantné rostou dohadné
ucty pasivni, které vznikly na zakladé nevyfakturovanych dodavek. Polozka s bankovnimi

uvéry a vypomoci vsak usp&sné nevykazuje zadny dluh.
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Obrovskou vyhodou spolecnosti se dd povazovat zpusob jejiho zadluzeni. Nejednd se o
dlouhodobé financovani pomoci bankovnich tvéru ale o financovani ze strany matei'ské

spolecnosti, coz se da ptifadit ke ,,zdravému* zadluzeni.
Pro leps$i znazornéni vyvoje vybranych slozek pasiv v ¢ase byl pouzit trendovy graf.
3.1.4 Horizontalni a vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Horizontalni a vertikalni analyza vykazu zisku a ztrdty ma rovnéz nejisty vyvoj.
Spole¢nost nema na trhu pfli§ vyhodné postaveni a jeji trzby lze hodnotit jako
podprimérné. Problém odvétvi spociva v Sirokém spektru nabizenych sluzeb kazdou ze
spoleCnosti a ty se muzou odlisovat vramci jednoho kdédu dle klasifikace NACE.
Podstatny vliv na celkovych trzbach spole¢nosti ma puvod téchto trzeb, tzn. jestli se jedna
o trzby za prodej svych vyrobku, sluzeb nebo dodate¢né i prodeje zbozi v rdmci projektové
¢innosti. AF-CITYPLAN s. r. 0. ma témé&f 100 % trzby z prodeje vlastnich vyrobki
a sluzeb, jen nepatrné procento piinasi prodej softwaru. PRAGOPROJEKT a. s. zadny
prodej zbozi nevykazuje, zatimco u spolecnosti INFRAM a. s. dokonce piekonavaji trzby
za vlastni vyrobky a sluzby. K vyznamnym vykyvam dochazi v letech 2014, 2015 a 2017.
Béhem téch tfi let trzby za prodané zbozi vykazuji patrné vyssi hodnoty nez v prubéhu
ostatnich let, kdy k vyznamnému prodeji zbozi nedochézelo. Tento fakt jenom potvrzuje
zkresleni zjisténych vysledkd a vliv struktury trzeb na celkovém hospodatfeni. Nasledné
nelze hovoftit 0 smyslupIné komparativnosti hodnot a o racionalnim porovnani trzeb mezi

podniky.
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Obréazek 5 Vyvoj trzeb a trend trhu

Vyvoj trzeb a trend trhu
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vyro¢nich zprav a CSU.

Primérny vyvoj trzeb v odvétvi naznacuje mirny Gtlum béhem analyzovaného obdobi a
trzby vSech spoleCnosti se nachdzeji pod odvétvovym primérem. Lze to zdivodnit
velikosti spole¢nosti, ktera ale neni uplné srovnatelna s konkurenci a piidava dalsi
zkresleni vzorku. Vysledky lze také vysvétlit 1 lepSim postavenim firmy a vétSim trZznim

podilem.

Vyvoj hodnot ve vykazu zisku a ztraty ma podobnou tendenci, jak tomu je i u rozvahy. Do
roku 2016 spoleCnost uspeSné prosazuje sv€é jméno na mistnim a zahrani¢nim trhu
a meziron¢ navysuje své trzby. SpoleCnost rostou zahrani¢ni vynosy, které vétSinou

vznikaji v ramci spoluprace ve skupiné AF.
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Obrazek 6 Rozdeleni vynosit AF-CITYPLAN s. 1. 0.
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vyro¢nich zprav.

Prvni tfi analyzované roky Ize povazovat za obdobi prosperity. Trzby se zvySovaly, podnik

oteviel pobocku v Liberci, podili se na vyzkumnych projektech, ziskava nové certifikaty

a jsou mu poskytovany provozni dotace. Pozitivni vysledky zatim nenaznacovaly zadnou

katastrofu, k niz doslo v roce 2016.

Obrazek 7 Vyvoj trzeb a ndkladii v podniku

Tis. K¢

Zdroj:
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vlastni zpracovani na zaklad¢ vyroénich zprav.
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S riistem trzeb a po otevieni pobocky vSak dochazi k riistu vykonové spotieby, jez nartsta
rychlejsim tempem nez trzby. Vzhledem k ¢innosti podniku je odpovidajici vice nez 90%
podil nakoupenych sluzeb na celkové vykonové spotiebé. Po otevieni pobocky se zvysuji

mimo jiné i osobni néklady a podnik také byl nucen vytvaret rezervy na chybové projekty.

Pied provedenim vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty bylo zapotiebi upravit vykaz
a zagregovat do vhodn&jsi podoby. Upravy ale potfebovaly drobnéjsi pozornost. Od roku
2016 nabyl platnosti novelizovany zakon o ucetnictvi (zédkon ¢. 563/1994 Sb.)
a Vv navaznosti na néj i novelizovana vyhlaska ¢. 500/2002 Sb., které zavadi zmény ve
vykazovani a uctovani zmény stavu zasob vlastni Cinnosti a aktivace. AF-CITYPLAN
S. I. 0. je spole¢nosti, kterd provadi projekéni ¢innost, a tato zména ma podstatny vliv na
vykazovani nékterych poloZzek ve vykazech. Nejzasadnéj$i inovaci je postup uctovani
zasob vytvorenych vlastni ¢innosti, coz je v pfipad€é analyzovaného podniku ptes 30 %

celkovych aktiv.

Do konce roku 2015 se zména zasob vlastni ¢innosti G¢tovala jako vynos na Gc¢tu Gctové
skupiny 61 — Zména zasob vlastni ¢innosti. Interpretace Mezinarodnich t¢etnich standardu
ale tuto polozku povazuje za naklad. ,,IAS vyslovné uvadéji, ze zmeéna stavu hotovych
vyrobkd a nedokoncené vyroby v pribéhu obdobi znamend upravu provoznich naklada.
V nékterych pravnich tpravach véetnd Ceské republiky je zvySeni hotovych vyrobkd
a nedokoncené vyroby v pribéhu obdobi chapano jako vynos. To je vSak v rozporu
s IAS/IFRS“ (Cerny, 2006, s. 103). Proto se od roku 2016 zména stavu zasob vlastni
¢innosti uctuje pomoci nakladovych Géth a ve své podstaté je upravou spiSe nakladt nez
vynost, coz bylo diive hodné diskutabilni. Nyni miize zména stavu zdsob vlastni ¢innosti
nabyvat zapornych hodnot jako vysledek toho, Ze vyrobi vic, nez vyskladni. Timto
zpusobem se naklady upravuji o vysi vyrobenych, ale neprodanych zasob. Naopak ucet
mize nabyvat kladnych hodnot (podnik s&hne do zasob vyrobenych v minulém roce)

a vyskladni vic, nez vyrobil za dané ucetni obdobi.

Jak jiz bylo zminéno AF-CITYPLAN s. r. 0. neprodava zbozi ve vyznamném mnoZzstvi,
pouze poskytuje software, ktery ve druhé poloving sledovaného obdobi stejné snizuje. Vice
nez 90% podil ne celkovych vynosech stabiln€ maji trzby z prodeje vlastnich vyrobkil a
sluZzeb. Vzhledem k poradenské a konzultacni ¢innosti lze odvodit 1 pfislusny podil
spotfebovanych sluzeb na celkové vykonové spotiebé. Po netspéSném otevieni pobocky

v Liberci a zvySeni poéti zaméstnanci spole¢nosti lehce naristaji jak vydaje na energii,
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tak i samotné mzdové néklady a zdkonné pojistné s nim souvisejici. Po roce 2016 firma je
nucena redukovat naklady a postupné propousti své zaméstnance. Cisténi pfinasi své
vysledky a osobni naklady mezirocné snizuji svou hodnotu. Je ale dilezité si vSimnout, Ze
zbyli zaméstnanci jsou postupné lépe ohodnocovany, jelikoz osobni naklady neklesaji
proporcionalné¢ ku mnozstvi opusténych zaméstnanci. V ostatnich provoznich nédkladech

1ze spatiit mensi vykyvy zptisobené povinnosti platit sankce za pred¢asné skonceni najmu.

Celkové lze tici, ze podniku ale se daii zvladat problémové obdobi. Trzby mirn¢ rostou a
provozni vysledek hospodaieni se témét dostal na kladné hodnoty. Velkym tspéchem byla

minimalizace dal§iho propadu, coz bylo naprosto splnéno, oproti ptedchazejicim obdobim.
3.2 Ukazatele rentability

Rentabilita spadd Kk nejsledovanéj$im ukazatelim, na jejichz zakladé lze ohodnotit
uspésnost spolecnosti a ktery vystihuje jeji schopnost dosahovat zisku pouzitim vlozeného
kapitalu. Jiz dle horizontalni analyzy bylo zjiSténo ztratové hospodateni, které pretrvava

béhem poslednich tii let.

Vybrana spolecnost je relativné zavisla na vyvoji ve stavebnim odvétvi. Ve vyro¢nich
zpravach béhem analyzovaného obdobi vedeni =zdlraziiuje krizi a svou snahu
0 minimalizace negativnich dopadd. Celkovy stav v odvétvi architektonické a inzenyrské

¢innosti ukazuje neptiznivé snizovani trzeb, neni vSak razantni.
Obréazek 8 Celkové trzby v odvétvi

Celkové trzby v odvétvi
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Zdroj: CSU, &asové fady — roéni ukazatele.

Trh zaziva mirngjsi, ale trvalejsi utlum. Tato situace nuti podniky odchézet z trhu nebo se
zam¢tovat na néco jiného. Ditkazem toho je mnozstvi spolecnosti, které piisobili v odvétvi.

Z ptivodnich 22 firem ke konci roku 2018 ziistalo jiz 17.
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V prvni poloving ¢asové Skaly AF-CITYPLAN s. r. 0. mé uspés$ny rostouci trend u trzeb a
vroce 2015 dosahuji svého maxima. Nasledujici dva roky po nepfiznivych chybach,
vzniklych v ocenéni, podnik vykazuje shodny s trhem klesajici trend vyvoje trzeb. V roce

2018 spolecnost se resuscituje a trzby se polepsuji mezirocné o 40% bodi.

Tabulka 12 Vyvoj trzeb jednotlivych spolecnosti

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Triby AF-CITYPLAN s. 1. 0. 62 494 74 800 99 748 77029 66 427 94 697
Triby Pragoprojekt a. s. 340173 | 261909 | 332290 | 461034 | 409106 | 380038
Triby Infram a. s. 64863 | 118311 | 205029 89489 | 211483 | 135953

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vyro¢nich zprav.

3.2.1 Rentability ihrnného vloZeného kapitalu

Podniku nejprve se dafi udrzet hodnoty ukazatele na dobré urovni, ale od roku 2016
spole¢nost se hospodaii se ztratou, vzapéti ¢eho vyvoj rentability Ghrnného kapitalu
nabyva Klesajici vyvoj. Nejlepsich vysledkt bylo dosazeno v roce 2014. Piestoze v roce
2015 trzby vzrostly o vice nez 30 %, hodnota ukazatele se zastavila na necelych 2 %.
vice jak polovinu oproti predeslému roku. B&hem nasledujicich let RUVK vykazuje propad
do zéapornych hodnot, zatimco ukazatel obratu aktiv se udrzuje pomérné na stejné vysi.
Méné patrné vykyvy smérem dolt jsou zaznamenany v roce 2015, kdy aktiva rostla

rychleji nez trzby.

Vzhledem ke konkurenci, ktera vykazuje rust rentability, AF-CITYPLAN s. r. 0. se
dostava do potizi a hodnota rentability aktiv od roku 2014 klesd. PRAGOPROJEKT a. s.
zaznamenava rostouci dobu obratu a kolisajici rentabilitu trzeb. V roce 2016 vyskoci
ukazatel rentability po dvojnasobném naristu hospodatského vysledku nahoru na hodnotu
ptes 37 %. Tento podnik ma rentabilitu trzeb na vysoké urovni, zatimco AF-CITYPLAN s.
r. 0. a INFRAM a. s. maji shodnou obratkovost a rentabilitu trzeb.
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Obréazek 9 Vyvoj rentability vihrnného vlozeného kapitdalu
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vyro¢nich zprav a MPO, finan¢ni analyza podnikoveé sféry.

Posledni tfi roky spole¢nost hospodafi se zdpornym vysledkem, proto hodnoty ukazatele
nemaji vypovidaci schopnost. V roce 2018 ale byla minimalizovana ztrata a hodnota

rentability aktiv se vyrazné polepsila, i kdyz potad se nachazi v zapornych hodnotach.
3.2.2 Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitalu je dalsim ukazatelem, ktery ma ukazat vysi zisku na korunu
investovaného kapitalu. ma béhem prvnich tfi let nejednoznaény trend. V roce 2015
dosahuje nejnizSich hodnot za celé¢ sledované obdobi. Je to z vétsi Casti zplsobeno

poklesem rentability trzeb a také snizenim obratem aktiv.

Tabulka 13 Vyvoj rentability vlastniho kapitalu

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Vlastni kapital (primémy stav) 24135 | 24770 | 24055 9129 4007 4389
AF CITYPLAN . 1. 0. 1333% | 2006% | 867% |OICUGNIoea0e e
PRAGOPROJEKT a.s. 1028% | 138% | 1481% | 5428% | 2696% | 3045%
INFRAM a. s. 850% | 887% | 11,18% | 825% | 868% |  4,60%
Odvétvi 11,72% | 1638% | 276% | 4261% | 160% | 444 %

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ vyro¢nich zprav a MPO, finanéni analyza podnikové sféry.

V roce 2016 mé vysledny ukazatel zaporné znaménko. V dalsim roce je ale vykazan vice
nez 400% rust. Vlastni kapital byl vypocitan jako pramér na zacatku a na konci roku.
Ziskané hodnoty ale nemaji Zadnou vypovidaci schopnost. Jiz vroce 2016 zaéina

Vv podniku ztratové obdobi, které pietrvava po del§i dobu. Primérny stav béhem vypoctu
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ale vychazi pro rok 2016 potad kladny. Vinou tomu je vadna interpretace popsana
v teoretické ¢asti a nemoznost pfidani do srovnavaci fady. Z davodu téch to vykyva nebylo

pouzito grafické zobrazeni vyvoje rentability vlastniho kapitalu a ponechano v podobé
tabulky.

Obréazek 10 Vyvoj rentability trzeb

Vyvoj rentability trzeb
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ vyro¢nich zprav a MPO, finanéni analyza podnikové sféry.

Konkurence je na tom taktéz kolisavé. INFRAM a. s. se snazi udrZet rentabilitu nad 8 %.

PRAGOPROIJEKT a. s. ale od roku 2015 rapidné zvySuje hodnotu finan¢niho ukazatele a

zustava nad Urovni odvétvi.
Obrazek 11 Vyvoj obratu aktiv
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ vyro¢nich zprav a MPO, finanéni analyza podnikové sféry.
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Nehled¢ na specifickou ¢innosti, v§echny podniky maji nadprimérny pocet obratek aktiv.
Mezi podniky ale vyrazné vyéniva INFRAM a. s., ktery na rozdil od ostatnich

analyzovanych spole¢nosti mé tyto hodnoty ovlivnény obratkovosti zbozi.
Obréazek 12 Vyvoj provozni ziskové marze
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Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ vyro¢nich zprav

Také nelze zapomenout na uZzitetnost provozni ziskové marze pied odpisy. Podnik
udrZoval ziskovou marzi na velice slu§né trovni. V roce 2015 podnik ale nezvlada udrzet
naklady a vykonova spotfeba je téméf dvojnasobnd. Sice trzby také porostly, ale ne tak

Mrwe

ziskové marze.
3.2.3 Rentabilita dlouhodobého kapitalu

Nejprve musime proanalyzovat hodnotu dlouhodobého kapitdlu. Ten se v ptipadé AF-
CITYPLAN s. r. 0. sklada z vlastniho kapitalu, rezerv a dlouhodobych zavazkd. Tato
kombinace vykazuje relativné mirny klesajici trend. Béhem let 2016 az 2018 podnik
hospodaii se ztratou. Hodnota dlouhodobého kapitalu vsak vroce 2017 dosahuje
nejvyssich hodnot za celé sledované obdobi. Je to zplisobeno tim, Ze podnik navysil
dlouhodoby kapital o dlouhodobé zavazky vici ovladajici osobé. Rentabilita dlouhodobého
kapitalu béhem prvnich tii let vykazuje velmi piiznivé vysledky. Lze to odivodnit nizkou
tvorbou rezerv a nepfitomnosti dlouhodobych zavazka ve jmenovateli. Zjisténé hodnoty ve

druhé poloviné obdobi nejsou srovnatelné z divodu dosazené ztraty a zapornych vysledkda.
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Tabulka 14 Vyvoj rentability dlouhodobého kapitalu

2013 2014 2015 2016 2017 2018
AF-CITYPLAN s. r. 0. 11,02% | 19,24% 8,47%
PRAGOPROJEKT a. s. 9,75% 1,36% | 24,85% | 43,48% | 28,78% | 30,35%
INFRAM a. s. 8,46% 8,81% 11,13% 7,96% 8,53% 4,17%
Odvétvi 6,22% 9,33% 1,56% | 26,78% 1,13% 1,96%

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ vyro¢nich zprav a MPO, finanéni analyza podnikové sféry.

Pro zobrazeni znovu byla pouzitd negraficka forma srovnani. Divodem jsou stejné
vykyvy, jak i u minulého ukazatele. V ptipadé porovnani s konkuren¢nimi hodnotami lze
fict, ze rentabilita roste u PRAGOPROJEKT a. s. a dosahuje velmi spokojivych vysledki s
vyjimkou propadu v roce 2014, ktery byl zpusoben propadem zisku. B€hem nasledujicich
let jsou vysoké hodnoty ovlivnény rustem zisku a poklesem dlouhodobého kapitalu.
INFRAM a. s. se musi spokojit s nizkymi hodnotami do té doby, neZ navysi svlij nizky

zisk.
3.3 Analyza aktivity

3.3.1 Doba obratu aktiv

Doba obratu aktiv za celé sledované obdobi neklesd pod sedm meésict. Je to zplisobeno
zakdzkovou cinnosti a oborem podnikani, coz u uprojekéni Cinnosti je bézné.
PRAGOPROIJEKT a. s. ma dokonce nékolikanasobné vyssi hodnotu ukazatele, kterou do
roku 2016 postupné snizuje. AF CITYPLAN s. r. 0. ma na zacatku a ke konci obdobi
vyvazenou dobu obratu Aktiv. Pouze v roce 2016 a 2017 vzhledem k poklesu dennich
trzeb roste i doba obratu Aktiv. V poslednim sledovaném roce se ale dafi dosahnout
niz$ich hodnot ukazatell oproti pfedchozim letem, a to zejména poklesem pohledavek

v aktivech podniku.

Tabulka 15 Vyvoj doby obratu aktiv

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Primérny stav aktiv 40 393 53 106 71008 71439 56 606 57776
Denni trzby 171 205 273 211 182 259
AF-CITYPLANS. r. 0. 236 260 260 339 312 223
PRAGOPROJEKT a.s. 977 651 379 218 237 222
INFRAM a. s. 263 148 99 207 82 135

Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ vyro¢nich zprav.
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3.3.2 Doba obratu zasob

Podniku

nedokoncena vyroba a polotovary. Je to nejpodstatnéj$i fadek v rozvaze vybraného

roste Vv pruabéhu prvnich analyzovanych let pomémé rychlym tempem

podniku, protoze se jedna pravé o zpracované zakazky a rizné projekty. Rychly nartst
nedokonéenych zakazek ale neprospiva podniku a odrdzi se v nartstajici dob& obratu.
Denni trzby osciluji, maji rostouci trend do roku 2015. Po népravach chyb dochazi
k poklesu trzeb, ale jiz v nasledujicim 2018 denni trzby se vraceji na vysoké hodnoty. Tato
oscilace ale ma negativni vliv na koncovou hodnotu ukazatele, ktery mirné roste a

Vv krizovych letech dosahuje nejhorsich vysledkd.

Tabulka 16 Vyvoj doby obratu zasob

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Primérny stav zasob 11 424 16 224 25976 25529 20193 25731
Denni trzby 171 205 273 211 182 259
AF-CITYPLANS. r. 0. 67 80 96 121 111 100
PRAGOPROJEKT a.s. 23 28 18 20 22 20
INFRAM a. s. 55 35 13 28 18 33

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ vyro¢nich zprav.

Hlubsi propad je patrny v roce 2016 kvili poklesu celoro¢nich trzeb 0 23 %. Poté ale
rozvahova hodnota nedokoncené vyroby a polotovartit béhem poslednich ti let pribézné
narGstd. Postupné navySeni primérné¢ho stavu zasob a riist dennich trzeb pfispiva ke
zrychleni doby obratu. Stejné jako je tomu i u doby obratu celkovych aktiv, v poslednim
roce se podniku dati lehce dostat doli hodnotu ukazatele i u zasob. Vseobecné lze fict, ze
vybrany podnik je vtomto ohledu daleko za konkurenci, protoze zasoby se zadrzuji
Vv analyzované spolecnosti nejdéle ze vSech podnikl a podnik by mél zredukovat mnozstvi

nepotiebnych zasob a zvysit denni trzby.
3.3.3 Doba obratu pohledavek

Celkovy stav pohledavek lze zhodnotit jako neptiznivy. Béhem prvnich sledovanych let
presahuje 50% podil na obéznych aktivech. Z toho pohledavky z obchodnich vztaht ¢ini
témer 90% podil. Béhem let 2014 az 2016 AF-CITYPLAN s. .r. o aktivné spolupracuje
S ostatnimi dcefinymi spolecnostmi v mezinarodnich projektech, které jsou casove

wvewr

na papirové zpracovani a samotné proplaceni splnénych vykont.

Pravdépodobné to jsou diivody zvyseného mnozstvi pohledavek v rozvaze, coz je pti¢inou

zhorSeni doby obratu pohledavek. Od roku 2017 se spole¢nosti dafi ovlivnit mnozstvi
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pohleddvek a dochéazi K politice aktivniho sniZzovani této rozvahové polozky. Nejlepsi
hodnotu ukazatele a nejkratsi dobu obratu pohleddvek tuspésné dosahuje podnik

V poslednim sledovaném roce a je témét dvojnasobné mensi nez na zacatku v roce 2013.

Tabulka 17 Vyvoj doby obratu pohledavek

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Pram. stav pohledévek 13 282 23 420 23 239 17 925 10 102 12 476
Denni trzby 171 205 273 211 182 259
AF-CITYPLANS. r. 0. 78 115 86 85 56 49
PRAGOPROJEKT a.s. 62 69 59 50 43 29
INFRAM a. s. 93 44 27 55 23 55

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ vyro¢nich zprav.

Rok 2014 se stal pro spole¢nost kritickym a odbératelé nesplaceli svoje dluhy v prepoctu
vice nez tfi mésice. Bylo rozhodnuto tomuto problému celit a bylo docileno Gspésného
vysledku, coz se dafi od roku 2017, kdy doba obratu pohledavek klesa az na méné nez dva

meésice. Konkurenti napodobné se snazi udrzet obratkovost do dvou mésic.

Doba obratu pohledavek u analyzovaného podniku ma ve srovnani s konkurenty nejhorsi
vysledky. Je to z divodu aktivniho mezinarodniho puisobeni v patfi¢nych letech a kvili
celkove loajalnim platebnim podminkam vici odbératelim. Ptispivaji k tomu také nizké

hodnoty dennich trzeb.
3.3.4 Doba obratu zavazku

Zavazky vici dodavatelim vykazuji ale jednoznaéné pozitivni trend Se zhorSenim situace
na konci dvou poslednich let. Spole¢nost prosperuje a je schopna vyjednat u dodavateli
¢im dal lepsi platebni podminky, tzn. vice ¢asu na splaceni svych dluhii. Relativné nizkou
hodnotu doby obratu ukazuje prvni sledovany rok — pouze étrnact dnt. To Ize odtivodnit
uzavienim smluv s novymi dodavateli, ktefi pro prvni obdobi stanovili striktni platebni
podminky. Poté nasleduje mési¢ni doba splaceni a ta s dalsim rokem jenom roste. Denni
trzby se piili§ neméni a ziskané hodnoty lze odiivodnit ristem pramérného stavu zavazkd,

coz ale negativn¢ ovliviiuje likviditu v podniku.
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Tabulka 18 Vyvoj doby obratu zavazkii

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Priim. stav zavazkl 2287 5551 16 258 23 608 14 611 9194
Denni trzby 171 205 273 211 182 259
AF-CITYPLANS. r. 0. 14 28 60 112 81 36
PRAGOPROJEKT a.s. 32 32 21 18 19 18
INFRAM a. s. 44 27 23 36 11 22

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ vyro¢nich zprav.

V poslednim roce zavazky klesly témét o0 40 % a doba obratu se normalizovala prakticky
do jednoho mésice. Ale nehled¢ na to ma podnik lepsi postaveni ve vztahu ke svym
dodavatelim nez ostatni konkurenti, ktefi v priméru maji nepatrné vic nez pulmésicni

dobu na thradu svych zavazki.
3.3.5 Obchodni deficit

Ukazatele aktivity u vybraného podniku maji hor$i hodnotové vysledky a celkové se
podnik nema ¢im chlubit. Ale teprve u vypocétu obchodniho deficitu 1ze jednoznaéné dojit
k vécnému zavéru ohledné zavazku a pohledavek. Obchodni deficit uvadi kladné hodnoty
po dobu prvnich tii let. Takovy stav znamena, ze podnik byl nucen platit za své zavazky
mnohem dfive, nez dostal zaplacenou od odbératelti. Muze to zavinit problém se splacenim

zavazkl z obchodnich vztaht a nutnost alternativniho financovani z jinych zdroju.
Obrazek 13 Vyvoj obchodniho deficitu
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Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ vyro¢nich zprav.
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Nelze vynechat jednu drobnost, kterd svéd¢i o tispésné zvladnutém vyvazeni obchodniho
deficitu. Od roku 2015 je patrny znacny nariist penéznich prostfedkii na bézném tuctu,
jehoz pomérna ¢ast je inkasovana proplacenim pohledavek. Piebytek penéz v hotovosti
a na bankovnich uctech se sice povazuje za alternativné nevyuzité penize, v nasem piipadé

hodnota penéznich prostiedkt zarucuje pravé dobrou likviditu v podniku.

Od roku 2016 hodnota ukazatele obchodniho deficitu jiz dosahuje zapornych hodnot.
Podnik stabilizoval svou platebni bilanci a ma téméf mésic volné dostupné prostredky
k financovani podniku. Zadny podnik z konkurence se nedostal na takové hodnoty, proto
se nasledné¢ museji se potykat s nutnosti financovani své ¢innosti. Poslednim rokem ale
také dochazi ke zhorSeni postaveni. Kvili kratSi dobé obratu zavazku obchodni deficit se

vyrovnava s konkurenci a podnik bude nucen hledat penize na financovani provozu.

3.4 Analyza likvidity

wv_ 7

3.4.1 Analyza penézni likvidity

Na zé&klad¢ zjisténého kladného obchodniho deficitu bude zajimavé se podivat na riziko
platebni neschopnosti. Z divodu neptiznivého vlivu obchodniho deficitu a klesajiciho
mnozstvi penéznich prostfedkd lze konstatovat, ze podnik v roce 2014 a 2018 byl na

hranici svych moznosti splacet své dluhy.

Tabulka 19 Vyvoj penézni likvidity

2013 2014 2015 2016 2017 2018
PenéZni prostiedky 8054 5806 21105 18 479 16 776 3096
Kratkodob4 pasiva 17972 30614 58 557 38 339 19 115 38 452
AF-CITYPLANSs. r. 0. 0,45 0,19 0,36 0,48 0,88 0,08
PRAGOPROJEKT a.s. 5,36 9,42 2,02 1,59 2,65 2,07
INFRAM a. s. 1,36 1,36 1,70 2,03 1,55 0,42

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢é vyro¢nich zprav.

Vseobecné by se dle doporuc¢enych hodnot uvedenych v teoretické ¢asti méla minimalni
hodnota pohybovat kolem 0,2. Je patrné, ze podnik v roce 2014 a 2018 pieziva zIé Casy,
hned po ristu obchodniho deficitu klesd penéZni likvidita (ktera v naSem ptipadé€ je 1
okamzitou). NarGst zavazkt byl ovlivnén zejména nevyplacenymi dividendami, piijatymi
dotacemi a nartistem zavazkt z obchodnich vztahl. Celkovy narist kratkodobych dluhi
srazil hodnotu ukazatele pod doporucenou hranici a vystavuje podnik riziku platebni

neschopnosti.
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Jiz v nésledujicim roce se podnik snazil stabilizovat celou situaci. Nesplaceni a téméf
zdvojnasobeni kratkodobych zavazki z vétsi ¢asti docilil udrzeni penéznich prostiedka ve

spolecnosti, coz ale nastésti pozitivné ovlivnilo okamzitou platebni schopnost.
3.4.2 Analyzy pohotové likvidity

V piipad¢é pohotové likvidity mélo firemni rozhodnuti jiné, trochu nepropocitané dopady
na vyvoj ukazatele druhého stupné. Aktivni politika sniZovani po¢tu pohledavek a razantni
navySeni penéznich prostfedktt mirné zlepSuji hodnotu ukazatele. Agresivnéjs$i udrzeni
nesplacenych dluhli a rist novych aktivné pfispiva také k ristu i jmenovatele, ktery ale
roste rychleji. Tyhle kroky mély za nasledek kazdoro¢ni snizovani hodnoty ukazatele.
Index pohotové likvidity by nemél klesnout pod stanovené minimum, coz se podniku
nepodafilo udrzet. Ostry propad daleko pod doporu¢ené hodnoty zazila spole¢nost v roce
2015. Poté prichazeji ve spolecnosti diive zminéné zmény a napravy. Podnik pevnymi
kroky dosahuje zaplaceni svych faktur odbérateli a snizuje rozvahovou hodnotu, a to
i nucenou tvorbou opravnych polozek. Doba obratu pohledavek vsak nevykazuje hned
prudky pokles a udrzuje se na stejném poctu dni. AF CITYPLAN s. r. 0. ma problémy
s likviditou 1 kdyZ se snazi ji udrZet. SpoleCnost si miize dovolit ten stav za jistého

pfedpokladu moZzného financovani matefskou spolecnosti.

Tabulka 20 Vyvoj pohotové likvidity

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Kratkodoby finan¢ni majetek +

Krétkodobé pohledavky 29 600 32 156 44 633 36 625 25554 23 505

Kratkodob4 pasiva 17972 30614 58 557 38 339 19 115 38 452
AF-CITYPLANS. r. 0. 1,65 1,05 0,76 0,96 1,34 0,61
PRAGOPROJEKT a.s. 6,24 10,91 2,85 3,97 4,24 2,94
INFRAM a. s. 3,32 2,37 2,82 3,52 3,04 2,29

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ vyro¢nich zprav.

Jina stranka celé situace je prave skryta v prostiedcich ziskanych od matefské spolecnosti
a ostatnich podnikt ve skuping. Podnik m& po celou dobu k dispozici penézni prostiedky,
které jsou Cerpany jako kratkodoby uvér. Jeho téméf dvojnasobny nariust v roce 2015

zpusobil propad pohotové likvidity.

Nasledna kratkodoba pujcka by mohla jesté vice poskodit beztoho uz slabou likviditu ve
spole¢nosti. Proto bylo pfijato opatfeni, které fakticky pomohlo stabilizovat platebni
schopnost. Bylo dohodnuto na refinancovani kratkodobych pujéek dlouhodobym
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zavazkem vici matetské spoleénosti. Strategicky krok pravé napomohl k ristu vypoéitané

hodnoty ukazatele, ktery po dalsi roky vykazuje Zadouci rostouci trend.
3.4.3 Analyza bézné likvidity

Likvidita posledniho stupné méa obdobny kolisajici a nejisty vyvoj jako i ostatni arovné
likvidity. Optimalni doporu¢ené hodnoty by nemély byt nizsi nez 1,5 (Holeckova, 2008),

coz neni analyzovanou spole¢nosti dodrzeno ve tiech sledovanych letech.

Tabulka 21 Vyvoj bezné likvidity

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Obézna aktiva (ocisténa

o dlouhodobé pohledavky) 42 885 51 320 77421 54 894 47671 52 849

Kratkodob4 pasiva 17972 30614 58 557 38 339 19 115 38 452
AF-CITYPLANSs. r. 0. 2,39 1,68 1,32 1,43 2,49 1,37
PRAGOPROJEKT a.s. 6,57 11,36 3,07 4,41 4,71 3,27
INFRAM a. s. 4,35 3,23 2,90 4,93 3,78 4,11

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad€ vyro¢nich zprav.

Spole¢nost se snazila vydat cestou napravy a hodnota dosazena v 2017 roce odpovida
jakémusi doporu¢enému stropu. Zatimco v poslednim roce bézna likvidita znovu klesa pod
stanovené kritické minimum kvali kratkodobému financovani. Konkurence vykazuje
pomérné vysoké hodnoty bézné likvidity a neni zde zadné riziko pfiblizeni k hrani¢nim

hodnotam na rozdil od sledovaného podniku.
3.4.4 Kryti zasob pracovnim kapitalem

Samotny pracovni kapitél v absolutni hodnoté vykazuje nejprve pokles az do roku 2017, ve
kterém podnik dosahl nejvyssi hodnotu za celé¢ sledované obdobi z divodu poklesu
kratkodobych zavazkli z obchodnich vztahti. V roce 2018 je situace opacna a vyse
pracovniho kapitalu témét o polovinu narista kvili kratkodobym zavazkim vuci matefské
spole¢nosti. V souvislosti s pracovnim kapitalem bude racionaln&jsi zjistit kryti zasob
v podniku. Je to jedna ze zékladnich hodnoticich pomtcek, ktera je schopna fict, jestli je
podnik nucen hledat penize pro plynulost své ¢innosti. V nasem piipadé je Vv polozce
zasoby schovanad veskera projek¢ni ¢innost podniku, ktera jesté nebyla vyfakturovana.
Z tabulky nize vidime, Ze polotovary a nedokonéena vyroba jsou po dobu tii let nekryté
pracovnim kapitdlem v plné vysi, podnik je nucen svou hlavni ¢innost pravdépodobné

financovat z nerozdéleného zisku minulych let a pomoci ro¢nich ptjéek od jinych
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spoleCnosti ve skupiné a také mateiské spolecnosti. Nejkriti¢téjsi hodnota kryti je

v poslednim roce.

Tabulka 22 Vyvoj kryti zasob pracovnim kapitalem

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Pracovni kapital 24 913 20 706 18 864 16 555 28 556 14 397
Zasoby 13 283 19 164 32 788 18 269 22 117 29 344
AF-CITYPLANS. r. 0. 1,88 1,08 0,58 0,91 1,29 0,49
PRAGOPROJEKT a.s. 12,67 22,95 9,09 7,74 7,79 6,90
INFRAM a. s. 3,25 2,61 25,34 2,79 3,76 2,14

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢€ vyro¢nich zprav.

Konkurence je vyrazné stabilnéji na tom a obé konkurenéni spole¢nosti maji zasoby kryté
v plné vysi. PRAGOPROJEKT a. s. ma nejlepsi hodnoty mezi konkurenci. Neobvykle
vysokych hodnot dosahuje v prvnim adruhém roce z divodu vysokého mnozstvi

pracovniho kapitalu.
3.5 Analyza zadluZenosti

Z vysledki analyzy zadluzenosti dle jednotlivych ukazateld uvidime, ze podnik je na tom
ve velmi kritickém stavu. Hodnota véfitelského rizika po dobu prvnich tii let pozvolna
rostla. Bylo to zplsobeno rychlejsim vyvojem ciziho Kkapitalu, piesnéji rdstem
kratkodobych pujcek od spolec¢nosti ve skupiné a zvySenim zavazkl z obchodnich vztah,

jejich neproplacenim a udrzenim penéznich prostredki ve firme.
3.5.1 Analyza ukazateli zadluZenosti

Velmi pozoruhodna je hodnota vétitelského rizika v roce 2016 a 2018. Z logiky véci byla
v piipadé¢ naSeho ukazatele celkova aktiva menS$i nez cizi kapitdl, coz piivedlo
matematicky k piekroceni jedni¢kové hodnoty. Na vysledku se podili par faktord, které
zapti€inily prudké zvyseni. Nejprve jde o refinancovani v podniku matefskou spole¢nosti
anavySeni dlouhodobych zavazk. A druhou pficinou je ztratové hospodafeni kviili
chybdm v minulosti. Spad hodnoty nedokonéené vyroby a polotovari zpusobil pokles
celkovych aktiv 0 30 %. Dusledkem je, ze AF-CITYPLAN s. r. 0. je od roku 2017 piimo

zavisla na financovani ze strany matefské spole¢nosti, ¢emuz svédéi ziskana hodnota

ukazatele.
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Podnik ma nejhorsi vykazané hodnoty ve srovnani s konkurenci. Jiz od roku 2014 zacina
podil cizich zdrojt rist, a to velmi rychlym tempem. Ptevladani cizich zdrojii a ztratové
hospodaieni vedlo k pfedluZeni a hodnota vykazuje krizovy vysledek. Zadna firma
nevykazuje ani nejmensi potize a podle hodnot se da fict i v této kategorii analyzovany

podnik se ukazal jako nezdravy.

Tabulka 23 Analyza zadluzenosti

2013 2014 2015 2016 2017 2017
Véritelské riziko 0,47 0,54 0,72 1,05 0,98 0,98
PRAGOPROJEKT a.s. 0,15 0,09 0,32 0,29 0,22 0,22
INFRAM a. s. 0,21 0,29 0,34 0,21 0,28 0,28
Celkové riziko 0,96 1,22 2,67
PRAGOPROJEKT a.s. 0,18 0,10 0,49 0,41 0,28 0,28
INFRAM a. s. 0,27 0,42 0,51 0,27 0,39 0,39
Urokové kryti 188,82 36,53 18,18
PRAGOPROJEKT a.s. - - - - - -
INFRAM a. s. 529 11,81 18,19 15,52 6,57 6,57

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad€ vyro¢nich zprav.

[ 24

Ukazatel celkového rizika je jesté¢ pfisn¢j$i a ukazuje vztah mezi dluhy a vlastnim
kapitdlem. Analyzovana spole¢nost jenom v prvnim sledovaném roce vykazuje pirevahu
vlastnich zdrojii nad cizimi. Dal8i roky ale dluhy v podniku pfevaZzuji nad vlastnim
kapitalem. Vykdzané hodnoty ukazatele ftikaji, Ze dluhy postupné nékolikandsobné
presahuji vlastni zdroje kryti. Mezi nejvyznamnéjSi hybatele patii neustalé zvetSovani
kratkodobych pijéek od jinych spole¢nosti ve skupiné a také neuvéfitelny rust zavazki
z obchodnich vztaht vroce 2015 a2016. V roce 2014 celkové riziko jiz naznacilo
prevladani cizich zdroji a blizici se zadluzenost. Konkurenéni vysledky celkového rizika
jsou velice slusné a ob¢ spole¢nosti maji nizké a velmi ptiznivé hodnoty tohoto ukazatele
INFRAM a. s. ma mezi konkurencnimi podniky nejvyssi zastoupeni cizich zdrojt, a to

V hodnoté 51 %.

Vzhledem k tomu, ze v roce 2013 podnik ptjcuje penize v minimalni vysi, 1ze odvodit
i vysokou hodnotu ukazatele Grokového kryti. Uroky plynouci z ciziho tro¢eného kapitalu
jsou naprosto nepatrné. Ten piiznivy stav ale netrva moc dlouho. S riistem plijcek rostou
I Uroky z n¢j a jiz dalsi rok Grokové kryti je pétinasobné mensi nez v predchozim, v roce

nasledujicim pokles pretrvava.
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Problematické pro finan¢ni analyzu jsou tii posledni roky, kdy na zaklad¢ dosazené ztraty
je hodnota vlastniho kapitdlu vykazana se zapornym znaménkem. Vzhledem Kk této

okolnosti ziskané hodnoty ztraci svou vypovidaci schopnost.

INRAM a. s. je velmi podobny konkurenéni podnik ve vSech smérech. Vyvoj Grokového
kryti ve spole¢nosti ma totozny negativné smérujici trend. V prvnim roce jsou uroky
vykédzany v minimalni vysi. Poté ale dochazi k naristu trokovych naklada v souvislosti
s mirn&j$im rastem pujcek. Negativni vliv na hodnotu ukazatele ma také klesajici vysledek
hospodafeni po zdanéni. Naopak PRAGOPROJEKT a.s. se nachazi v nejlepsi mozné
situaci, jelikoz ve vykazu zisku a ztraty zadné trokové naklady nejsou evidovany. Z tohoto
divodu nejsou Vv tabulce zadné hodnoty ukazatele upodniku zobrazeny, jelikoz

vyhodnoceni ukazateltt neméa smysl.

Zavérem analyzy zadluZenosti jsou nepfijatelné hodnoty ukazatele svédcici o zadluzeni
a problémech. Situace se zda byt nejhorsi moznou, ale chtél bych podotknout jednu véc.
Naprava je mozna a podnik je na spravné cesté. Zavazky sice narostly a spole¢nost je
predluzena, podstatou je ale pivod téch zavazku. Je to zachranny kruh od matetské
spolecnosti. Mnohem hor$i by byla situace, pokud by se na cizich zdrojich s vétSim

podilem ucastnili dodavatelé ¢i bankovni tvéry.

3.6 Osobni nakladovost z vynost

w v

Osobni nakladovost podniku méa nerovnomérny vyvoj. Vykyvy jsou zplisobeny rozsitenim

pusobeni spole¢nosti. V roce 2014 totiz dochdzi k nejprudsimu rlstu poctu zaméstnancu,

wrwve

Tabulka 24 Rozklad osobni nakladovosti z vynosii (v tis. K¢)

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Primérné osobni naklady na
pracovnika 483,74 465,04 44321 528,56 679,06 763,43
Primérné osobni naklady na
pracovnika — odvétvi 992,49 | 1034,94 996,84 | 1107,24 | 1138,55 | 1209,81
Produktivita price z vynost 801,21 726,21 898,63 917,01 922,60 | 1456,88
Produktivita prace z vynost —
odvétvi 508,92 357,25 324,76 285,90 269,47 252,11
Osobni n4kladovost 0,60 0,62 0,49 0,58 0,74 0,52
Osobni nakladovost - odvétvi 1,95 2,90 3,07 3,87 4,23 4,80

Zdroj: vlastni zpracovani na zédkladé vyroénich zprav a MPO, finanéni analyza podnikové sféry.
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Nehled¢ na otevieni ateliéru a zvySeni mnozstvi pracovni sily, podniku se dafi snizit
pramérné osobni naklady na zaméstnance. Po roce 2016 dochazi k redukci personélu a
uzavienim pobocky spolecnost snizuje mnozstvi pracovni sily a zaroven zvysuje platové
podminky pro stavajici pracovniky, coz ve vysledku se odrazi na rastu primérnych
osobnich nakladt. Podstatnym je srovnani s hodnotami v odvétvi. A ty jsou mnohem vyssi,
nez zjisténé naklady analyzovaného podniku. Jinak se ale chova vyvoj produktivity préce.
Hned po otevieni nového ateliéru piichazeji do spolecnosti novi mladi, ale mén¢ zkuseni
zamé&stnanci. Zapii¢ini to ale citelny pokles produktivity prace kvili chybovosti novych
pracovnikt. V roce 2015 v podniku dochazi k mensi restrukturalizaci a méni se hierarchie
fizeni. Vysledkem je propusténi téméi tficeti lidi a nastaveni platového ohodnoceni
stavajicich zamé&stnancu. Provedené zmény piinesly pozitivni zvySeni produktivity préce,

nejproduktivnéjsi ale stal posledni sledovany rok.

Tabulka 25 Mezirocni zména rozkladu osobni nakladovosti

2013/2014 | 2014/2015 | 2015/2016 | 2016/2017 | 2017/2018
-3,87% -4,69% 19,26% 28,47% 12,43%

Zména pram. osobnich
nikladi na pracovnika
Zména prum. os. nakladii na
pracovnika - odvétvi

Zména produktivity prace z
vynosu

Zména produktivity prace

Z vynost — odvétvi

4,28% -3,68% 11,08% 2,83% 6,26%

-9,36% 23,74% 2,05% 0,61% 57,91%

-29,80% -9,10% -11,97% -5,75% -6,44%

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ vyro¢nich zprav a MPO, finanéni analyza podnikové sféry.

Snaha Kk dobrému finanénimu ohodnoceni zaméstnancti pfinesla i rist primérnych
osobnich nakladi. Ty bohuZzel rostly rychleji nez produktivita prace, coz ma své negativni
u¢inky. Rist osobni nakladovosti pfimo negativné pusobi na rentabilitu Uhrnného
vlozeného kapitalu a rentabilitu z vynost. Rist primérnych osobnich nakladi byl dokonce
vy$si nez zjisténé odvétvové hodnoty. Naopak produktivita v podniku dosahla lepSich

vysledkd, nez bylo celkové v odvétvi.
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Obrazek 14 Vyvoj osobni nakladovosti
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vyro¢nich zprav a MPO, finan¢ni analyza podnikové sféry.

Zaveérecné hodnoceni osobni nakladovosti podniku 1ze hodnotit pozitivné. Sice primérné
osobni naklady byli nad stropem v odvétvi, naopak produktivita se hybala opaénym
pozitivnim smérem na rozdil od poklesu v odvétvi, a proto je na tom mnohem Iépe nez
primérné odvétvové vysledky. Jediny zadrhel je, aby nakladovost nepiekracovala

VYV v

produktivitu, coZ v poslednim roce je usp&€$né dodrzeno.
3.7 Bankrotni a bonitni modely

K hodnoceni finan¢ni tisné spole¢nosti byly pouzity Altmanovo Z-skére a Index INO5.
Vybrany podnik ma neobvykly hospodaisky vyvoj. Jedna se o podnik, ktery se dostal do
potizi. Ve vykazu zisku a ztraty pozorujeme razantni propad bézného vysledku
hospodareni do zdpornych hodnot. A na tadku jiny vysledek hospodafeni se objevuji
obrovské zéporné hodnoty na zakladé chybného ocenovani zasob za posledni pér let.
Zaroven to souvisi se skokovym nartastem dlouhodobych zavazki na fadku Ovladana nebo

ovladajici osoba.

Rok 2016 je spojen s jednim z nejpodstatnéjsich faktord, ktery ovlivnil budouci vyvoj
spole¢nosti. Spolecnost zjistila a opravila chybu tykajici se let 2012 az 2015. Problém
spocival v nespravné ocenéné nedokoncené vyrobé. Tato chyba méla vliv i na jiné polozky
rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Z tohoto divodu byly odpovidajicim zptisobem opraveny
srovnavaci tidaje za rok 2015, které se lisi od 0daji vykazanych v bézném obdobi v Gcetni

zavérce za rok 2015. Chyby byly opraveny v rozvaze, vliv téchto oprav byl vykazan
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Vv polozce Jiny vysledek hospodafeni minulych let. Néasledkem je prohloubeni ztraty
podniku, jenz se dostava do finanénich nesnézi. Dne 31. prosinci 2016 vytvofila spoleénost
Ostatni kapitalovy fond ve vysi 18 544 tis. K¢, ktery vznikl kapitalizaci nesplacenych
dividend z let 2013 az 2015 v celkové vysi 9 000 tis. K¢ a penézitym piiplatkem mateiské

spole¢nosti.

Nelze se nezminit o poskytnutych pujckach od sptiznénych osob. Spolecnost refinancuje
své dluhy pujckou od AF AB a najdeme je ve dvou poslednich rocich v dlouhodobych

zavazcich.

Tabulka 26 Vysledky bankrotnich modelit u AF-CITYPLAN s. . 0.

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Altmanovo Z-skore 6,83 5,22 2,89 -1,14 -1,06 -0,87

Index INO5 8,61 2,44 1,40 —2,28 -1,70 0,50

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ vyro¢nich zprav.

Vyhodnoceni firmy pomoci predikce finan¢ni tisné zadné velké potize neptedpovidalo.
Trend obou ma shodny prib&h. Prvni tii roky je patrny klesajici trend indexu s patrnym
naznakem na zhorSeni situace. Hodnoty indexu se sice mirn¢ smérovaly doll, byly daleko
od hrani¢nich bodi k Sedé zoné&. Teprve v roce 2015 index INOS naznadil spolecnosti
mozné problémy, kdy jeho hodnota spadla do Sedé zony s nejistou budoucnosti. Dalo by se
predpokladat né&jaké zhorSeni situace, ale v zadném piipadé ne se vzniklymi chybami.
V souvislosti s nimi nelze v dalSich letech adekvatné hodnotit indexy, které jiz jsou
zaporné z divodu ztraty a zaporného vlastniho kapitalu. Dle grafu ale 1ze zhodnotit patrné
uzdraveni dle Indexu INO5. Podnik se zafadil mezi bankrotni a zatim je na léceni

matefskou spolecnosti.
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Obréazek 15 Grafické zobrazeni vysledkii bankrotnich modelit AF- CITYPLANS. r. 0.

Predikce finan¢ni tisné

10,00
8,00
6,00 -
4,00 \ .
2,00 —

Hodnota indexu

0,00

200 2013 2014 2015 2016 2017 = 2018

-4,00
Rok

Altmanovo Z-skére Index INO5

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad€ vyro¢nich zprav.

Oba indexy potvrdily cestu sméfujici k zadluzenosti a propadu, ¢imz dokézaly svou
efektivnost a pouzitelnost, piestoze v dnesni dobé nejsou Uplné oblibenymi pro predikci
budoucnosti. Cela situace ve spole¢nosti je kriticka, ale napravitelnd. Asi hlavnim
problémem pro firmu je sefidit likviditu a normalizovat tok penéz na financovani b&zné
¢innosti. Dle rozvahy lze vyc¢ist nulové hodnoty na fadku s pfijatymi zalohami. Pfedem

stanovené prubézné platby v podobé zaloh by mohly napravit a normalizovat celou situaci.

3.8 SWOT analyza

3.8.1 Silné stranky

K silnym strankam spole¢nosti mizeme pfifadit par zasadnich véci. Tou prvni silnou
strankou bych povazoval celou $védskou skupinu AF AB, dcefinou spole¢nosti, Které i je
vybrany podnik. Dlouholeté plsobeni v odvétvi, upevnéné standardy, a hlavné
skandindvské zastfeSeni pifindsi spoustu vyhod. Vyhodou je byt pod dohledem matefské
spolecnosti, coz se osvédCilo po roce 2015, kdy podnik se dostdva do potizi a je nucen
hledat financovani. Diky skupiné AF AB podnik je schopen pujéit penize a bojovat

s vzniklou ztratovou situaci.

Obrovskou vyhodou je moznost mezinarodniho plisobeni a spoluprace s dcefinymi
spolecnostmi. Vynosy ze zahrani¢nich zakazek rostly pomalym ale jistym tempem az do

roku 2015 a dosahly témét tretinovy podil na celkovych vynosech. Moznost se rozsifovat,

70



ziskavat zakazky v jinych statech a tim i $ifit jméno spole¢nosti na mezinarodnim trhu
povazuji za velice ambicidzni a spravné a zafazuji mezi vyznamné silné stranky

spolecnosti.

Dalsi zasadni véci a mohutnym zékladem pro celé podnikdni je Siroky sortiment
nabizenych sluzeb a projekti. Spolec¢nost ma Sirokou nabidku jak pro tuzemské, tak i
zahrani¢ni klienty. Mé na starosti nejen dopravni inzenyrstvi, ale také dopravni a izemni
planovani ¢i komplexni ptevzeti dopravnich projektd. Podnik nejen rozsituje své stavajici
¢innosti, ale také ptidava do svého portfolia nové polozky. V poslednich letech podniku se
daii proniknout do nového oboru — navrhovani kolejovych staveb a podnik dostava na
starost modernizaci modernizace zelezni¢nich stanic. Pravdépodobné to neni posledni obor
podnikéni, do kterého podnik pomalu ale jist¢ vstupuje. Také nelze zapomenout na

vyhradni pravo distribuci némeckého software.

Vétsina konkurencnich spolecnosti taktéz ale ma co nabidnout. Dé se fict, ze plsobi a
kombinuji nejriznéjsi sluzby v odliSnych oborech. Tento fakt ale zplsobuje velké

odchylky mezi podniky a znemoziuje bezchybné srovnani mezi sebou.

Podnik hodné dba na kvalitu. Za vyznamny uspéch povazuje ziskani nejriznéjsich
certifikdti managementu kvality. Také spolecnost usiluje o minimalizaci negativnich
dopadti na Zzivotni prostiedi, a proto je certifikovana v systému environmentalniho

managementu dle riznych norem.

Kromé standardnich inZenyrskych a konzulta¢nich sluzeb firma se podili na rozmanitych
mezinarodnich vyzkumnych aktivitach. Spolupracuje a poméha ve védeckém prostiedi a

pfispiva pro celou fadu statnich instituci.
3.8.2 Slabe stranky

Slabou strankou je finan¢ni situace, nestabilita v podniku a jeho zadluZeni béhem
poslednich let. Sice diky zasahu matefské spole¢nosti podnik aktivné bojuje se vzniklou

situaci, bude ale jeSté za potiebi tak par let, aby se podnik normalizoval.

Dalsi slabinou mensi zavislost na statnich dotaci a mezinarodnich projektech ve skuping,
které mély patrny podil na vynosech ve spolecnosti. Jejich mnozstvi se totiz rapidné kleslo.
Celkové dle vyvoje trzeb v odvétvi lze konstatovat mensi utlum a neni jasny budouci

pusobeni spole¢nosti na mezinarodnim trhu.
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Za nevyhodu se da povazovat také uzsi ale hluboké zaméteni na poradenstvi a projektovou
¢innost. U konkurenci je velice ¢asto sledovand kombinace s dal$imi ¢innostmi. AF
CITYPLAN s. r. 0. ale sama nestavi, nema K rozvaze stavebni stroje, nafadi a dalsi
majetek. Take, dle mého nazoru, slabou strankou je pokles prodeje zbozi. U INFRAM a. s.

je tato polozka velice vyznamnou ve tvorbé vynost.

Osobn¢ bych chtél také =zaradit neupln€ jistou vizi spolecnosti. Prikladem je
nedlouhotrvajici a netispé$né zfizeni pobocky v Liberci a kolisajici politika zaméstnéani.
Tim to mam na mysli nejprve zvySeni poctu pracovnikii a potom nasledna redukce. Pro

me tyto kroky ptisobi nejistotou a strategii pokus-omyl.

Tabulka 27 SWOT analyza AF-CITYPLAN s. r. 0. v bodech

Silné stranky Slabé stranky

- Mezinarodni ptisobeni a spoluprace s
ostatnimi matefskymi spole¢nostmi
- Siroky sortiment sluzeb v portfolia, vstup do |- Patrna zavislost na mezinarodnich projektech

- Finanéni nestabilita a zadluzenost

dalsich obort ve skuping a na statnich dotacich
- Aktivni G¢ast v mezindrodnim vyzkumném a |- Nezainteresovanost v prodeji zbozi a
védeckém prostiedi softwaru

- Certifikace kvality a environmentalni pfistup |- Nejista vize a vyvoj cestou pokusu a omylu

- Vyhradni pravo na software

VP y N - Nejista vize a vyvoj cestou pokusu a omylu
- Finanéni zastfeSeni matef'skou spole¢nosti ve J vyvel P Y

skupiné
Piilezitosti Hrozby
- Vstup do nového oboru a rozsiteni skaly - Legislativni restrikce a zpfisnéni norem c¢i
sluzeb standardi
- Zapojeni do mezinarodnich projekti - Propast zadluzeni

- SniZeni pusobicich spole¢nosti v oboru

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ vyro¢nich zprav.

3.8.3 Prilezitosti

Hlavni pfilezitosti poslednich dvou let je vstup do nového oboru navrhovani kolejovych
staveb. Rozsifeni §kaly nabizenych produktu jsem zatadil do silnych stranek. Z jineé strany
ale povazuji tohle za velky potencidl na konté firmy a také za obrovskou pfileZitost a

VyzVvuU.
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Jak jiz bylo zminéno, vynosy ze zahrani¢nich projekti vyrazné poklesly. V poslednim
sledovaném roce ale je vykazan jejich nartst, coz mize svédcit o vylepSeni situace a rastu i
behem nasledujicich let. Tuto moznost nelze vyluovat a vraceni na mezinarodnim trhu

povazuji za znovu-prilezitost.

Mensi, ale stale slibujici pfilezitosti je zmensSeni poctu konkurencnich spolecnosti
pusobicich v odvétvi. Odchod péti spole¢nosti miizeme vnimat jako vystrazné svétlo pred
stagnaci celého odvétvi, cemu sveédcéi vyvoj trzeb nebo rentabilita. Z druhé strany snizeny

pocet hrach Ize vnimat jako ptilezitost pro piesun opusténych zakaznik.
3.8.4 Hrozby

Mezi hrozby lze zaradit stale se zvySujici se naroky na ekologi¢nost a dodrzeni novych
striktngjSich norem a standardu. Sice podnik se snazi dodrzovat legislativni trend, nelze ale
pfesné fict, co se d4 ofekavat béhem nasledujicich let. Pfichdzeji ¢im dale, tim piisnéjsi
restrikce smérem k lepsi ekologi¢téjsi budoucnosti. Finanéni hrozbou také vnimam slabsi

kontrolu a tizeni likvidity v podniku.
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4 Zavér

Utelem této bakalaiské prace bylo rozebrat, zanalyzovat spoleénost a vyhodnotit jeji
finanéni situaci. Spole¢nost ma specifickou ¢innost. Zhodnoceni podniku bylo provedeno
pomoci rozboru zakladnich finanénich ukazateli a nasledné porovnavano s konkurenci

nebo s odvétvovymi hodnotami.

Vzhledem ke specifickému odvétvi na vyvoj podniku muzou pusobit ruzné faktory.
Celkove odvétvi ma relativné stabilni trend s mensimi vykyvy. Ve vyro¢nych zpravach se
Casto mluvi o potizich v odvétvi a horSich ¢asech. Je to spojené i se stagnaci ve
stavebnictvi, kde neni patrny ani rast, ani vyvoj. Vybranym podnikem byl AF-CITYPLAN
S. 1. 0. s analyzovanym obdobim od 1. 1. 2013 do 31. 12. 2018. Cela finan¢ni analyza je
provedena na zaklad¢ udajii a hodnot pfevzatych z vyroénich zprav spole¢nosti verfejné

dostupnych na webovych strankach vefejného rejstiiku.

Celkovy stav v odvétvi poukazal na mensi kolisavost a nestabilitu béhem sledovaného
obdobi. Vétsi ¢ast ukazatelt z odvétvovych statistik ma klesajici trend do roku 2016, po
kterém nasleduje slabsi zlepSeni celé situace. Pomoci horizontalni a vertikalni analyzy byl
celkové znazornén vyvo] majetku a zdroji ve spoleCnosti. Podnik je soustiedén ve
zprostiedkovani, nabizi konzulta¢ni a projekéni Cinnost. Proto obéznéd aktiva v podobé
nedokoncené vyroby a polotovaru pievladd nad dlouhodobym majetkem. Podniku neni
potieba investovat do dlouhodobého hmotného majetku, ten dokonce se snazi zredukovat.
Provadéna c¢innost podniku ale ma hacek v delsi Casové prodlevé mezi zacatkem
poskytovani sluzeb a trzbami za né. Proto vyznamnou polozkou pro podnik jsou
pohledavky, kterd maji kolisavy vyvoj. V roce 2016 dochazi k opravé zjisténych chyb
V oceflovani, coZ spousti ztratové hospodafeni ve spole¢nosti. Podnik nezvlada ztratu a je
financovan matetskou spole¢nosti. Posledni tfi roky jsou zajimavé z hlediska vyvoje,

jelikoz 1ze sledovat jakym zptisobem podnik ¢eli problémiim a jestli opatifeni maji tCinek.

Celé sledované obdobi podmine¢né lze rozdélit na dva asové useky s riznym vyvojem.
Prvni je od roku 2013 do zjisténi chyb v ocenovani tzn. do roku 2016. Druha ¢ast jsou
posledni tfi roky, kdy podnik hospodaii se ztratou. Diivodem rozpiileni ¢asové ose je ztrata
vypovidaci schopnosti nékterych finan¢nich ukazateld. Z toho to diivodu je nemozné
srovnavat rizné podoby rentability ve ztratovém obdobi, kdy dochazi také k upadku

vlastniho kapitalu do zapornych hodnot. Do roku 2016 podnik se chlubi jak rentabilitou
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uhrnného vlozeného Kapitalu, tak i rentabilitou vlastniho kapitalu, které se nachazeji
vysoko nad prumérem v odvétvi. NejlepSich hodnot ukazateli dosahuje v roce 2014
z divodu ristu provozniho vysledku hospodateni pfi stalé vysi vlastniho kapitdlu. BEehem
nasledujicich let bohuZel tento ukazatel ztraci vyznam pti srovnani. Podniku se Gspésné

dafi snizit dobu obratu aktiv a celkové minimalizuje negativni dopad ke 2018 roku.

Rozbor aktivity ukédzal vysokou dobu obratu z&sob, ve kterych z vétsi ¢asti se skryvaji
pohledavky a nedokonend vyroba. Hodnoty jsou vyrazné vys$i, nez tomu je u
konkurence. Podnik by mohl zkusit zrychlit své projekty, ale vzhledem k jeho ¢innosti to
neni tak snadné a mohlo by to ovlivnit kvalitu vystupu. Primérné denni trzby v podnik
jsou relativné stabilni, jedinou moznosti je snizeni doby obratu pohledavek, coz podnik
uspésné zvlada a postupné usiluje o snizeni hodnoty. Doporuc¢enim je i nadale docilovat
poklesu této hodnoty striktnéjSi politikou, a pokusit se snizit alespoil na uroveil
konkurence. Opakem je doba obratu zavazku. Spole¢nost pravdépodobné tspésné zvlada
vyjednavat lepsi podminky a hodnota ukazatele ke konci roku je vyrazné lep$i nez u
konkurenci. Pii kombinaci diive zminéného dal$iho poklesu doby obratu pohledavek a
udrzeni doby obratu zavazkd, podnik by zase docilil zaporného obchodniho deficitu.
Vysledkem by bylo plynulé¢ financovani ¢innosti odbérateli bez potifeby dodate¢nych

zdroji.

Likvidita na v8ech urovnich a kryti pracovnim kapitdlem je alarmujicim problémem pro
spolecnost. NavySeni penéznich prostiedkli a sniZeni kolisavosti kratkodobych pasiv by

mohlo celou situaci polepsit.

ZadluZenost ma stejny nevyhovujici vyvoj. Véfitelské riziko je v dluhové propasti. Ve
dvou rocich cizi zdroje dokonce pickracuji hodnotu aktiv. Postupnym splacenim a
snizenim mnozstvi zavazkl, zejména vici matetské spole¢nosti, podnik by mohl vratit
zadluZenost na pfijatelnou uroven. Stejné je tomu tak u celkového rizika a trokového kryti.
Vzhledem ke struktufe pasiv celkové riziko pravdépodobné jesté delsi Cas bude mit
neptiznivé hodnoty. Zachranou a zaroven kotvou je financovani matefskou spolecnosti,

které prohloubilo ukazatele zadluZenosti.

Predikovat finan¢ni tisefi ani neni za potiebi. Pouzity Index INO5 a Altmanovo Z-score jen
se potvrdily ve vypoctech. Na zavér ale jsou i velmi pozitivni zpravy, které tdhnou finan¢ni
vyvoj podniku nahoru. Osobni nakladovost poukazuje hlubsi feSeni finan¢ni tisné, ktery

spoc¢iva v dopilovani osobni nakladovosti. Po personalni restrukturalizaci a zmenSeni poc¢tu
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zamé&stnancl celkové osobni naklady v podniku ale zGstavaji téméf na stejné urovni. Po
roce 2017 spolecnost zvySuje finan¢ni ohodnoceni stavajicich pracovniku za nésledek ¢eho
pramérné osobni naklady na pracovnika rostou, dokonce skoro dvojnasobné rychleji nez
statisticky v celém odvétvi. Tim to krokem ale uspé$né zvySuje produktivitu prace
Z vynosu v poslednim roce o 58% bodu, zatimco v odvétvi produktivita prace klesa po celé
sledované obdobi. V souvislosti s rostouci produktivitou praci by se dalo ocekavat i
rychlejsi zpracovani a odevzdani projekti zdkazniktim. Osobné bych doporucil se zamétit
na dv¢ alarmujici véci: dobu obratu zasob a cash flow. Vé&fim, Ze s rostouci produktivitou
prace by spolecnost dosahla snizeni doby trvani a zpracovani zakazek. A tim hlavnim
doporucenim bude zlepsit penézni tok penéz ve firmé. Dle vykaza lze vidét, Ze podnik
vilbec nepracuje s piijatymi zalohy. Takovy pfistup je bé€zny u této Casové narocné
¢innosti. Proto poetapni fakturace a pfijeti zaloh na zpracovani projektii by mélo vyrazné
zlepsit celou finan¢ni situaci. Jestli tento stav se udrzi i v Jestli podnik bude udrzovat
tempo rustu trzeb na Urovni poslednich let, vysokou produktivitu préace, a také pokusi se
vice fakturovat své zdkazniky pouzitim zaloh, mize to stat pilulkou pro prosperujici a
svétlou budoucnost s rostouci rentabilitou, vlastnim kapitalem, likviditou a snizenim

zadluzenosti.
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Rozvaha AF-CITYPLAN s. .r. o. (v tis. K¢)

2013

2014

2015

2016

2017

2018

Aktiva celkem

48 561

57 650

84 365

58513

54698

60853

Pohledavky za upsany
zékladni kapital

48 561

57 650

Stala aktiva

1688

2 804

3798

2601

1949

1185

Dlouhodoby nehmotny
majetek

235

372

1624

1023

827

552

Nehmotné vysledky
vyvoje

Ocenitelna prava

235

372

1624

1023

827

552

Software

235

372

1624

1023

827

552

Ostatni ocenitelnd prava

Goodwill

Ostatni dlouhodoby
nehmotny majetek

Poskytnuté zalohy na
dlouhodoby nehmotny
majetek a nedokonceny
dlouhodoby nehmotny
majetek

51

Poskytnuté zalohy na
dlouhodoby nehmotny
majetek

5.2

Nedokonéeny
dlouhodoby nehmotny
majetek

B.1l.

Dlouhodoby hmotny
majetek

1433

2432

2174

1578

1122

633

B.1l.1

Pozemky a stavby

1.1

Pozemky

1.2

Stavby

Hmotné movité véci a
jejich soubory

1161

2432

2161

1578

1122

633

Ocenovaci rozdil k
nabytému majetku

Ostatni dlouhodoby
hmotny majetek

4.1

Péstitelské celky
trvalych porostil

4.2

Dospéla zvitata a jejich
skupiny

4.3

Jiny dlouhodoby hmotny
majetek

Poskytnuté zalohy na
dlouhodoby hmotny
majetek a nedokonceny
dlouhodoby hmotny
majetek

272

13

51

Poskytnuté zalohy na
dlouhodoby hmotny
majetek




2013

2014

2015

2016

2017

2018

5.2

Nedokonceny
dlouhodoby hmotny
majetek

272

13

B.1II.

Dlouhodoby finanéni
majetek

20

B.11l.1

Podily - ovladané nebo
ovlédajici osoba

Zapujcky a uveéry -
ovladana nebo ovladajici
osoba

Podily - podstatny vliv

Zapujcky a uvery -
podstatny vliv

Ostatni dlouhodobé
cenné papiry a podily

Zapijcky a uveéry -
ostatni

Ostatni dlouhodoby
finan¢ni majetek

7.1

Jiny dlouhodoby
finan¢ni majetek

20

7.2

Poskytnuté zalohy na
dlouhodoby finanéni
majetek

Obézna aktiva

45 342

53 606

78 993

54 894

51 408

57 061

C.l.

Zasoby

13 283

19 164

32788

18 269

22117

29 344

C.l1

Material

Nedokoncend vyroba a
polotovary

13 283

19 164

32788

18 269

22117

29 344

Vyrobky a zbozi

3.1

\/yrobky

3.2

Zbozi

Mlada a ostatni zvirata a

jejich skupiny

Poskytnuté zalohy na
zasoby

C.IL.

Pohledavky

24 003

28 636

25100

18 146

12 515

24 621

C.ll1

Dlouhodobé
pohledavky

2 457

2 286

1572

3737

4212

11

Pohledavky z
obchodnich vztahu

1.2

Pohledavky - ovladana
nebo ovladajici osoba

1.3

Pohledavky - podstatny
vliv

1.4

Odlozena danova
pohledavka

1612

1395

1552

3628

4212

1.5

Pohledavky — ostatni

891

20

109

151

Pohledavky za
spole¢niky




2013

2014

2015

2016

2017

2018

15.2

Dlouhodobé poskytnuté
zélohy

1.5.3

Dohadné uéty aktivni

154

Jiné pohledavky

845

891

20

109

C.1.2

Kratkodobé
pohledavky

21 546

26 350

23 528

18 146

8778

20 409

2.1

Pohledavky z
obchodnich vztahu

21321

25519

20 958

14 892

5312

19 640

2.2

Pohledavky - ovladana
nebo ovladajici osoba

2.3

Pohledavky - podstatny
vliv

2.4

Pohledavky — ostatni

225

831

2570

3254

3 466

769

24.1

Pohledavky za
spolecniky

24.2

Socialni zabezpeceni a
zdravotni pojisténi

2.4.3

Stéat - dafiové
pohledavky

63

82

2 388

2 657

244

Kratkodobé poskytnuté
zélohy

210

748

1057

465

239

643

2.4.5

Dohadné tcty aktivni

15

361

24.6

Jiné pohledavky

20

1431

40

570

126

C.11.3

Casové rozliSeni aktiv

3.1

Naklady pristich obdobi

3.2

Komplexni naklady
pristich obdobi

3.3

Piijmy pfistich obdobi

C.111.

Kratkodoby finanéni
majetek

C.ll.1

Podily - ovladana nebo
ovladajici osoba

Ostatni kratkodoby
finan¢ni majetek

C.IV.

PenéZni prostredky

8 054

5 806

21105

18 479

16 776

3096

C.Iv.l

Penézni prostredky v
pokladné

374

426

147

166

103

72

Penézni prostredky na
uctech

7 680

5380

20 958

18 313

16 673

3024

Casové rozliSeni aktiv

1531

1240

1574

1018

1341

2 607

Néklady pristich obdobi

1531

1240

1574

1018

1320

2 607

Komplexni naklady
ptistich obdobi

Ptijmy pfistich obdobi

20




2013

2014

2015

2016

2017

2018

PASIVA CELKEM

48 561

57 650

84 365

58 513

54 698

60 853

Vlastni kapital

24120

25420

22 689

-4 432

-3 582

-5 196

Z&Kladni kapital

120

120

120

120

120

120

Z&kladni kapital

120

120

120

120

120

120

Vlastni podily (-)

Zmény zakladniho
kapitélu

Al

AZio a kapitalové fondy

18 544

33 544

33 544

Alll

Azio

Kapitalové fondy

18 544

33 544

33 544

Ostatni kapitalové fondy

18 544

33 544

33 544

2.2

Ocenovaci rozdily z
precenéni majetku a
zavazkl (+/-)

2.3

Ocenovaci rozdily z
precenéni pfi preménach

obch korp (+/-)

24

Rozdily z pfemén
obchodnich korporaci

(+/)

25

Rozdily z ocenéni pii
preménach obchodnich
korporaci (+/-)

All

Fondy ze zisku

12

12

12

12

Allll

Ostatni rezervni fondy

Statutérni a ostatni fondy

12

12

12

12

AlV.

Vysledek hospodareni
minulych let (+/-)

21518

21 488

21 288

-9 512

-23 096

-37 246

AlV.1

Nerozdéleny zisk min let
nebo neuhrazena ztrata
min let (+/-)

21518

21488

21 288

22 557

-23 096

-37 246

Jiny vysledek
hospodateni minulych

let (+/-)

-32 069

AV.

Vysledek hospodareni
bézného ticetniho
obdobi (+/-)

2 469

3800

1269

-13 596

-14 150

-1614

AVL

Rozhodnuto o zalohové
vyplaté podilu na zisku

()

B. +

Cizi zdroje

23 066

31020

60 495

61 324

53 623

62 962

Rezervy

5094

406

1938

7081

5508

6 348

B.1

Rezerva na dichody a
podobné zavazky

Rezerva na dai z ptijmt

1580

Rezervy podle zvlastnich
pravnich piedpist

Ostatni rezervy

3515

406

1938

7081

5508

6348




2013

2014

2015

2016

2017

2018

Zavazky

17972

30 614

58 557

54 243

48 115

56 612

C..

Dlouhodobé zavazky

15904

29 000

18 160

C.l1

Vydané dluhopisy

11

Vymeénitelné dluhopisy

1.2

Ostatni dluhopisy

Zavazky k uvé€rovym
institucim

Dlouhodobé piijaté
zalohy

Zavazky z obchodnich
vztahtl

Dlouhodobé sménky k
uhradé

Z&vazky - ovladana nebo
ovladajici osoba

15904

29 000

18 000

Zéavazky - podstatny vliv

Odlozeny danovy
zavazek

Zéavazky — ostatni

9.1

Zavazky ke spolecnikim

9.2

Dohadné ¢ty pasivni

9.3

Jiné z&vazky

C.1L.

Kratkodobé zavazky

18 593

29 992

38 557

38 339

19 115

38 452

C.ll1

Vydané dluhopisy

1.1

Vyménitelné dluhopisy

1.2

Ostatni dluhopisy

Zavazky k iivérovym
institucim

Kratkodobé ptijaté
zélohy

622

160

160

Z&vazky z obchodnich
vztahll

3629

7472

5043

22172

7 050

11 337

Kratkodobé sménky k
uhradé

Z&vazky - ovladana nebo
ovladajici osoba

5177

7119

13 276

5119

5064

21022

Zéavazky - podstatny vliv

Zé&vazky — ostatni

9165

15 401

20 238

10 888

6841

6 093

Z&vazky ke spoleénikim

2500

5000

9000

Kratkodobé finan¢ni
vypomoci

Zévazky k
zaméstnancum

1590

3774

2 280

2189

2 460

2224

8.4

Z&vazky ze socialniho
zabezpeceni a
zdravotniho pojisténi

967

2 385

1256

1334

1271

1269

8.5

Stét - danové zavazky a
dotace

2614

3551

1581

1383

1967

2335

8.6

Dohadné ucty pasivni

1494

691

6121

5925

1106

226




2013 2014 2015 2016 2017 2018
8.7 | Jiné zavazky 57 37 39
D. Casové rozliSeni pasiv 1375 1210 1181 1621 4 657 3089
D.1 Vydaje ptistich obdobi 1151 948
2 | Vynosy piistich obdobi 1375 1210 1181 1621 3506 2141




Vykaz zisku a ztraty AF-CITYPLAN s. .r. 0. (v tis. K¢)

2013

2014

2015

2016

2017

2018

VYNOSY

71502

82 741

105 276

79 146

68 180

95171

Trzby z
prodeje
vyrobkii a
sluZeb

61 587

74 554

99 187

76 377

66 427

94 697

Trzby za
prodej zboZi

907

246

561

652

Vykonova
spotieba

28 582

37123

62 087

45 329

38 612

49 427

Al

Néklady
vynalozené
na prodané
zbozi

718

244

449

345

A2

Spotieba
materiélu a
energie

2 390

3376

2820

2 269

1 866

1925

A.3.

Sluzby

26192

33 747

59 267

43 060

36 746

47 502

Zména stavu
zasob vlastni
¢innosti

6 246

8 496

12 371

-12 134

-9911

-3 025

Osobni
naklady

37732

47 899

49 196

44 399

48 892

49 623

D.1.

Mzdové
naklady

27 827

35 267

36 186

32672

36 152

36 671

D.2.

Néklady na
socialni
zabezpeceni,
zdravtni
pojisténi a
ostatni
naklady

9905

12 632

13010

11 727

12 740

12 952

Upravy
hodnot v
provozni
oblasti

6073

8 796

5381

7099

7605

-3 140

E.1.1

Upravy
hodnot
dlouhodobého
nehmotného a
hmotného
majetku -
trvalé

565

974

1776

2026

1688

1017

E.2.

Upravy
hodnot zasob

4872

7488

3824

4623

6 063

-4 202

E.3.

Upravy
hodnot
pohledavek

636

334

-219

450

-146

45

Ostatni
provozni
vynosy

9008

7941

5528

2117

1753

474

1.1

Trzby z

89

426

571

217




2013

2014

2015

2016

2017

2018

prodeného
dlouhodobého
majetku

11.2.

Trzby z
prodaného
materialu

16

11.3.

Jiné provozni
vynosy

9008

7941

5439

1691

241

Ostatni
provozni
naklady

6770

-257

1983

7787

3302

F.1.

Zustatkova
cena
prodaného
dlouhodobého
majetku

245

94

F.3.

Dan¢ a
poplatky v
provozni
oblasti

82

371

195

F.4.

Rezervy v
provozni
oblasti a
komplexni
naklady
pristich
obdobi

5698

-796

58

-4 482

-1573

840

F.5.

Jiné provozni
néklady

1072

539

1925

12180

916

2173

Vykony

67 833

83 050

111 558

88 511

76 338

97 722

Obchodni
marze

189

112

307

Provozni
vysledek
hospodareni

3218

4 968

2 086

-13679

-16 977

-1 016

**

Finan¢ni
vysledek
hospodareni

-171

-334

-456

-801

-1182

Vysledek
hospodareni
pred
zdanénim

3195

4797

1752

-14 135

-17 778

-2 198

**

Dan z pfijmu
(splatna +
odlozend)

725

997

483

-539

-3 628

-584

VH po
zdanéni za
ucetni
obdobi

2 469

3800

1269

-13 596

-14 150

-1614

VH pied
aroky,
zdanénim a

odpisy*

3777

5906

3630

-11 834

-15578

-198




Trzni sluzby Casové fady, Csu.

Horizontalni analyza aktiv spolecnosti AF-CITYPLAN s. r. 0.

2013/ 2014/ 2015/ 2016/ 2017/ 2013/ | 2014/ | 2015/ | 2016/ | 2017/
2014 2015 2016 2017 2018 || 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018

Aktiva celkem 9089 | 26715 | 25852 | -3815 | 6155 | 19% | 46% | 31% | -7% | 11%
B. stala aktiva 1116 994 -1197 -652 -764 66% | 35% | -32% | -25% | -39%

Dlouhodoby

nehmotny 137 1252 -601 -196 -275 58% | 337% | -37% | -19% | -33%
B.I. majetek

DlomiEan] 1001 | 260 | 596 | -456 | -489 || 70% | -119% | -279% | -20% | -44%
B.IL. hmotny majetek

Hmotné movité

véci a jejich 1271 271 -583 -456 489 [l 109% | -11% | -27% | -29% | -44%
B.I.2 | soubory
c. Obé&ind aktiva 8 264 25387 | -24099 | -3486 5653 18% 47% -31% -6% 11%
cl Z&soby 5881 | 13624 | -14519 | 3848 7227 || 4% | T1% | -44% | 21% | 33%

Nedokoncena

vyroba a 5881 13624 | -14519 | 3848 7227 4% | 71% | -44% | 21% | 33%
c.1.2. | polotovary

Celkem 4633 | -3536 | -6954 | 5631 | 12106 || 19% | -12% | -28% | -31% | 7%
C.l. pohledavky

Dlouhodobé

p - - - 1% | -31% o

caia | pohledavky 171 714 1572 | 3737 475 6 | -31% 13%

NGELERIE 4804 | 2822 | -5382 | -9368 | 11631 | 22% | -11% | -23% | -52% | 133%
c..2_| pohledavky

Pohledavky z
ci2. | obchodnich 4198 | -4561 | -6066 | -9580 | 14328 || 20% | -18% | -29% | -64% | 270%
1. vztahii

Penzni 2248 | 15299 | -2626 | -1703 | -13680 || 28% | 264% | -129% | -9% | -82%
C.\V. | prostiedky

Casové rozliseni -291 334 -556 323 1266 || -19% | 27% | -35% | 32% | 94%




Vertikalni analyza aktiv AF-CITYPLAN s. . 0.

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Aktiva celkem 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %

B. Stéla aktiva 348% | 486% | 450% | 445% 3,56 % 1,95 %

B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 0,48 % 0,65 % 1,92 % 1,75 % 1,51 % 0,91 %

B.II Dlouhodoby hmotny majetek 2,95 % 4,22 % 2,58 % 2,70 % 2,05 % 1,04 %

C. Obéind aktiva 93,37% | 92,999% | 93,63% | 93,82% | 93,99 % | 93,77 %

C.l Zasoby 2735% | 3324% | 3886% | 3122% | 40,43% | 48,22 %

Nedokoncend vyroba a

2 | polotovary 27,35% | 3324% | 3886% | 31,22% | 4043% | 4822%

C.11. Celkem pohledavky 49,43 % | 49,67 % | 29,75% | 31,01 % | 22,88 % | 40,46 %

C.l.1 Dlouhodobé pohledavky 5,06 % 3,97 % 1,86 % 0,00 % 6,83 % 6,92 %

C.1.2 Kratkodobé pohledavky 4437 % | 4571% | 27,89% | 31,01 % | 16,05% | 33,54 %
Pohledavky z obchodnich

2.1 | vztahu 4391% | 4427% | 2484% | 2545% 9,71% | 32,27 %

C.IV. Penézni prostiedky 16,59 % | 10,07 % | 25,02% | 31,58% | 30,67 % 5,09 %

C.lv.l Penize 0,77 % 0,74 % 0,17 % 0,28 % 0,19 % 0,12 %

2 | Bu 15,82 % 9,33% | 24,84% | 31,30% | 30,48 % 4,97 %

D. Casové rozliseni 3,15% 2,15% 1,87 % 1,74 % 2,45 % 4,28 %




Horizontalni analyza pasiv AF-CITYPLAN s. 1. 0. (v tis. K¢)

2013/ 2014/ 2015/ 2016/ 2017/ 2013/ | 2014/ 2015/ 2016/ 2017/
2014 2015 2016 2017 2018 2014 2015 2016 2017 2018
PASIVA 9089 | 26715 | -25852 | -3815 | 6155 || 19% | 46% -31% 1% 11%
CELKEM
VLASTNI : y ) oz | e e 9 510
A. CAPITAL 1300 | -2731 | 27121 850 | -1614 5% | -11% 120% 19% 21%
A.ll.2. | Ostatni 0
1 kapitalové fondy 18544 | 15000 81%
Vysledek
A.lV. hospodaieni -30 -200 | -30800 | -13584 | -14150 -1% -145% | -143% 61%
minulych let
Vysledek
AV. hospodafeni 1331 | -2531 | -14865 554 | 12536 || 54% | -67% | -1171% | -4% | -89%
béiného
ucetniho obdobi
B.+C. | CIZi ZDROJE 7954 | 29475 829 | -7701 | 9337 || 34% | 95% 1% | -13% | 17%
B. Rezervy 4688 | 1532 | 5143 | -1573 840 || -92% | 377% 265% | -22% 15%
Cl. Dlouhodobé 15904 | 13096 | -10840 82% | -37%
z&vazky
Zavazky -
C.l6 Ovladana nebo 15904 | 13096 | -11000 82% | -38%
ovladajici osoba
cn, | Kratkodobé 12642 | 27943 | 20218 | 19224 | 19337 || 70% | 91% | -35% | -50% | 101%
z&vazky
Z&vazky z
C.ll.4 obchodnich 3843 | 17571 | -2871 | -15122 4287 || 106% | 235% -11% | -68% 61%
vztahi
D. Casové -165 29 420 | 3036 | -1568 | -12% | -2% 37% | 187% | -34%
rozliseni
Vertikalni analyza pasiv AF-CITYPLAN s. r. 0.
2013 2014 2015 2016 2017 2018
PASIVA CELKEM 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
A VLASTNI KAPITAL 4967% | 44,09% | 26,89 %
A.ll.2.1 | Ostatni kapitalové fondy 0,00 % 0,00 % 0,00 % 31,69 % 61,33 % 61,33 %
Alv. [REaESio e 4431% | 3727% | 2523%
minulych let
Vysledek hospodaieni 0 o o
AV. bézného ucetniho obdobi 5,08 % 6,59 % 1,50 %
B.+C. ClZi ZDROJE 47,50 % 53,81 % 71,71 % | 104,80 % 98,03 % | 103,46 %
B. Rezervy 10,49 % 0,70 % 2,30 % 12,10 % 10,07 % 10,43 %
C.L Dlouhodobé zavazky 0,00 % 0,00 % 0,00 % 27,18 % 53,02 % 29,84 %
C.11. Kratkodobé zavazky 37,01 % 53,10 % 69,41 % 65,52 % 34,95 % 63,19 %
C.I1.4 f;‘é’;‘;ky 2EIEOHE 747% | 1296% | 29,68% | 37.89% | 12,89% | 18,63 %
D. Casové rogliSent 2,83 % 2,10 % 1,40 % 2,77 % 8,51 % 5,08 %




Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty AF-CITYPLAN s. 1. 0. V absolutnim vyjadreni

2013/ 2014/ 2015/ 2016/ 2017/
2014 2015 2016 2017 2018
VYNOSY 11 239 22 535 -26 130 -10 966 26 991
TrZby z prodeje vyrobkii a
l. sluzeb 12 967 24 633 -22 810 -9 950 28 270
1. Trzby za prodej zbozi -661 315 91 -652 0
A Vykonova spotreba 8 541 24 964 -16 758 -6 717 10 815
Naklady vynalozené na prodané
Al zbozi -474 205 -104 -345 0
A2. Spotreba materialu a energie 986 -556 -551 -403 59
A3. Sluzby 7 555 25 520 -16 207 -6 314 10 756
Zména stavu zdsob vlastni
B. Cinnosti 2 250 3875 -24 505 2223 6 886
D. Osobni ndklady 10 167 1297 -4 797 4493 731
D.1. Mzdové néklady 7 440 919 -3514 3480 519
Néaklady na socialni
zabezpeceni, zdravini pojisténi a
D.2. ostatni naklady 2727 378 -1 283 1013 212
Upravy hodnot v provozni
E. oblasti 2723 -3415 1718 506 -10 745
Upravy hodnot dlouhodobého
nehmotného a hmotného
E.1l1L majetku - trvalé 409 802 250 -338 -671
E2 Upravy hodnot zésob 2616 -3 664 799 1440 -10 265
Ea. Upravy hodnot pohledavek -302 -553 669 -596 191
1. Ostatni provozni vynosy -1 067 -2413 -3411 -364 -1279
Trzby z prodeného
L dlouhodobého majetku 0 89 337 145 -354
3. Jiné provozni vynosy -1 067 -2 502 -3748 -515 -935
F. Ostatni provozni naklady -7 027 2240 5804 -7 828 3343
Zistatkova cena prodaného
F douhodobého majetku 0 0 7 238 -151
Dané a poplatky v provozni
F3. oblasti 0 0 82 289 -176
Rezervy v provozni oblasti a
komplexni naklady pristich
Fa. obdobi -6 494 854 -4 540 2909 2413
Fs5. Jiné provozni néklady -533 1386 10 255 -11 264 1257
* Vykony 15 217 28 508 -23 047 -12 173 21 384
* Provozni vysledek hospodaieni 1750 -2 882 -15 765 -3 298 15 961
* Finanéni vysledek hospodaieni -148 -163 -122 -345 -381
Vysledek hospodareni pred
- zdanénim 1602 -3 045 -15 887 -3 643 15 580
Dan z prijmu (splatna +
L odlozend) 272 -514 -1 022 -3089 3044
VH po zdanéni za ucetni
o obdobi 1331 -2 531 -14 865 -554 12 536




Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty AF-CITYPLAN s. r. 0. V procentnim vyjadreni

2013/ 2014/ 2015/ 2016/ 2017/
2014 2015 2016 2017 2018

VYNOSY 15,72% 27,24% -24,82% -13,86% 39,59%
| STIZZ%Z prodeje vyrobli a 21,05% |  3304% | -2300% | -1303% |  42,56%
n Triby za prodej zhoi -72,88% |  128,05% 16,22% | -100,00%
A. Vykonova spotreba 29,88% 67,25% -26,99% -14,82% 28,01%
Al L\'bi"zflf"dy vynalozené naprodané | g6 0o05 | 840206 | -23,16% | -100,00%
A2. Spotreba materialu a energie 41,26% -16,47% -19,54% -17,76% 3,16%
A.3. Sluzby 28,84% 75,62% -27,35% -14,66% 29,27%
B fi"’l’;’o’;’ﬁ“‘”” e 36,02% | 4561% | -198,08% | -18,32% | -69,48%
D. Osobni naklady 26,95% 2,71% -9,75% 10,12% 1,50%
D.1. Mzdové naklady 26,74% 2,61% -9,71% 10,65% 1,44%

Néklady na socialni

zabezpeceni, zdravini pojisténi a 27,53% 2,99% -9,86% 8,64% 1,66%
D.2. ostatni naklady
£ ;thl‘;i‘t’ly hodnot v provozni 4484% | -3882% |  31,93% 713% | -141,29%

Upravy hodnot dlouhodobého

nehmotného a hmotného majetku 72,39% 82,34% 14,08% -16,68% -39,75%
E.1.1. - trvalé
E.2. Upravy hodnot zasob 53,69% -48,93% 20,89% 31,15% | -169,31%
E.3. Upravy hodnot pohledavek -47,48% | -165,57% | -305,48% | -132,44% | -130,82%
1. Ostatni provozni vynosy -11,85% -30,39% -61,70% -17,19% -72,96%

Trzby z prodeného 0 0 ) 0
11.1. dlouhodobého majetku 378,65% 34.04% 62,00%
11.3. Jiné provozni vynosy 166,67%
E. Ostatni provozni naklady -103,80% -871,60% 292,69% -100,53% | -8153,66%

Zustatkova cena prodaného o ) 0
F.1. douhodobého majetku 3400,00% 61,63%

Dané qpoplatky v provozni 352.44% 47 44%
F.3. oblasti

Rezervy v provozni oblasti a

komplexni naklady pristich -113,97% -107,29% | -7827,59% -64,90% -153,40%
F.4. obdobi
5. Jiné provozni naklady -49,72% | 257,14% | 532,73% | -92,48% | 137,23%
* Vykony 22,43% 34,33% -20,66% -13,75% 28,01%
* Provozni vysledek hospodaieni 54,38% -58,01% | -755,75% 24,11% -94,02%
* Financéni vysledek hospodaieni 643,48% 95,32% 36,53% 75,66% 47,571%
n Ve e 50,14% | -6348% | -906,79% |  2577% | -87,64%
L fa‘,‘l’; ZZe ’;Z’)f mit (splatnd + 3752% | -5155% | -211,59% | 57310% | -83,90%
ok VH po zdanéni za ucetni obdobi 53,91% -66,61% | -1171,39% 4,07% -88,59%




Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty AF-CITYPLAN s. r. 0.
2013 2014 2015 2016 2017 2018
VYNOSY 100% 100% 100% 100% 100% 100%
I sTlZ‘é’eJ;,z [P T 86,13% | 9011% | 9422% | 96,50% | 97.43% | 99,50%
1. Triby za prodej zho%i 127% | 0,30% | 053% | 0,82% 0,00% 0,00%
A V¥konovd spotieba 39,97% | 4487% | 5898% | 57,27% | 56,63% | 51,93%
AL ?ZZ]Z?dy Zzeerekidioodaee 100% | 029% | 043% | 044% | 000% | 0,00%
A2. Spotreba materidlu a energie 3,34% 4,08% 2,68% 2,87% 2,74% 2,02%
A3. Sluzby 36,6% 40,8% 56,3% 54,4% 53,9% 49,9%
B. g’;’;’o’;’ﬁs’“”” D T 8,74% | 10,27% | 11,75% | -15,33% | -14,54% | -3,18%
Osobni naklady 5277% | 57,80% | 46,73% | 56,10% | 71,71% | 52,14%
D.1. Mzdové naklady 38,9206 | 42,62% | 34,37% | 41,28% | 53,02% | 38,53%
Néklady na socialni
D.2. zabezpeceni, zdravotni pojisténi 13,85% 15,27% 12,36% 14,82% 18,69% 13,61%
a ostatni naklady
E. ;thl‘;‘t’ly gl gl 8,49% | 1063% | 511% | 897% | 11,15% | -3,30%
Upravy hodnot dlouhodobého
E.1.1 nehmotného a hmotného majetku 0,79% 1,18% 1,69% 2,56% 2,48% 1,07%
- trvalé
E.2. Upravy hodnot zasob 6,81% 9,05% 3,63% 5,84% 8,89% -4,42%
E.3. Upravy hodnot pohledéavek 0,89% 0,40% -0,21% 0,57% -0,21% 0,05%
1. Ostatni provozni vynosy 12,6% 9,6% 5,3% 2,7% 2,6% 0,5%
F. Ostatni provozni naklady 9,47% -0,31% 1,88% 9,84% -0,06% 3,47%
* Vykony 94,87% | 100,37% | 105,97% | 111,83% | 111,97% | 102,68%
* Provozni vysledek hospodaieni 4,50% 6,00% 1,98% | -17,28% | -24,90% -1,07%
* Finanéni vysledek hospodai'eni -0,03% -0,21% -0,32% -0,58% -1,17% -1,24%
o Zjiee‘fs’; it e 4,47% 5,80% 1,66% | -17,86% | -26,08% | -2,31%
L SCZ’Z Zzeﬁ;’)f’”” (et = 101% | 1,20% | 046% | -068% | -532% | -0,61%
el VH po zdanéni za ucetni obdobi 3,45% 4,59% 1,21% | -17,18% | -20,75% -1,70%
c';j‘g {;;i" troky, zdanénim a 528% | 7,14% | 345% | -14,95% | 2285% | -0,21%




